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Introduction

L'investissement socialement responsable (ISR) uestinvestissement a part: il répond a des
préoccupations sociales, éthiques, de gouvernansega'environnementales et donc, contrairement a
un investissement classique, pas uniguement a dses financiers. Une définition qui laisse
entrevoir les enjeux de I'ISR mais ne dit rien @aéraduction sur le terrain.

Le défi de cette étude est de dresser un poregitus fidéle possible, de ce qu'est I''SR en Belg,

afin que l'investisseur (particulier, entreprise encore institution publique) qui souhaite placen s
argent de maniere responsable puisse s'y retrouver.

Les produits qui composent le marché de I'ISR s@% variés. La présente étude distinguent trois
grandes catégories : les fonds de placement, laptes d'épargne et les autres formules d'épargne.

La premiére partie de ce rapport dressera le cadre de I'|SR : sotextnlégislatif et politique. Elle
abordera les avancées législatives et les recomatiand du Réseau Financité sur le sujet. Apres un
rappel des intentions des autorités publiques ereread’'ISR, l'importance de la mise en place d'une
norme minimale sur la qualité de ISR sera abardeette partie traite également de différents
éléments pouvant étre traités de maniere socialeragponsable tels que les investissements pudilics
les organismes de placement collectif. Un étatldesx du mécanisme de garantie de I'Etat et des
incitants en faveur de linvestissement solidaiegasensuite dressé, avant que la question des
investissements controverses soit présentee.

La seconde partieexamine les réalités chiffrées de I'offre et dadburs de ISR sur le marché belge.
La qualité des fonds, grace a une méthodologietédapt celle des comptes d'épargne ISR sont aussi
évaluées.

Pour la neuvieme année consécutive, le Réseau dii@aente, avec son rapport ISR, de donner a
l'investisseur, qui se voudrait plus responsaldgadtage de transparence sur I'offre actuelle dohéa
Comme évoqué dés les premieres lignes de cettalumdtion, I''SR doit étre impérativement défini et
encadré. Sa finalité n'est rien moins que 'unethgsux majeurs d'une société qui va devoir chaseer
modes de fonctionnement et de consommation : imveset facon plus responsable, en prenant en
considération des aspects environnementaux, sqcgangouvernance et d'éthique permet en effet
d'espérer une transition de I'économie vers un e@hds juste pour tout un chacun.



PARTIE 1 CONTEXTE LEGISLATIF ET POLITIQUE

Préambule

L'investissement socialement responsable est ucepbmui est entré dans le champ politique belge
voici un peu plus d’'une dizaine d'années, de mampg&esque fortuite, a I'occasion de la loi-programm
du 24 décembre 2002 qui prévoyait I'obligation, rj@s organismes de pension complémentaire pour
indépendants, d'inclure dans leur rapport de gestes informations sur la mesure dans laquelle ils
prennent en compte les aspects sociaux, ethiquegnetronnementaux dans leur stratégie
d'investissement. Depuis, cette question n'a cdssginviter toujours davantage dans les stratégies
publiques et les textes légaux et réglementaires.

Cette évolution a été profondément affectée parite financiere qui a éclaté en 2007-2008. Elle a
généré, dans l'urgence, de nombreuses initiatives grotéger tant I'épargnant que le secteur bexcai
Certaines mesures régulatoires ont également éptesd dans le but de stabiliser le systeme fieanci
Toutefois, la question de la finalité de la finaacété largement absente des débats.

Le bilan de cette législature 2009-2014 est maigrées nombreuses propositions de loi déposées sur
des themes relatifs a l'investissement socialemesgonsable sont restées lettre mdvalgré des
déclarations de politique générale ambitieuses auiveau fédéral et wallon, trés peu d'actes
concrets ont été accomplis.

Quels sont-ils ?

+ La garantie de I'Etat sur les dépdts bancairesasnde faillite d'un organisme financier a été
étendue a certaines parts de coopératives finascigréées.

» Le gouvernement fédéral a mis en place un cadralffavorable a I'émission, par les banques,
de préts-citoyens thématiques permettant de fimashe® projets a des fins socio-économiques
ou sociétales.

 En matiere de transparence, les organismes denmatecollectif sont désormais tenus de
communiquer sur la maniere dont sont pris en conbgse criteres sociaux, éthiques et
environnementaux dans leurs stratégies d'investmselors de |'établissement d'un prospectus
ou du rapport annuel.

Ce manque d'avancees s'explique notamment paistamlitique de 2010-2011 qui a figé, durant de
nombreux mois, toute initiative dépassant le catlel'urgence. Le résultat de tout cela est une
parenthese politique dans laquelle s'est retrdunuestissement socialement responsable.

A laube d'une nouvelle législature, de nombreumntiers doivent encore étre entrepris pour
développer et favoriser un investissement sociaktmesponsable. Le plus important de ceux-ci est
I'introduction d'une norme de qualité ISR dansola Mais d'autres enjeux méritent également d'étre
rencontrés : améliorer et étendre la transparemoeroitre les investissements publics socialement
responsables, promouvoir une épargne-pension @yralgstématiser les incitants fiscaux pour les
produits d'investissement solidaire, offrir la gdi@ de I'Etat aux souscripteurs de ces produits et
prohiber les investissements controverseés.



Avanceées législatives en 2013-2014

e Début des travaux de la Commission Finances etirAffaéconomiques relatifs a une

proposition de loi sur la norme de qualité ISR (f2913).

» Dépbt de deux nouvelles propositions de loi danftjéctif est de conditionner les avantages
fiscaux dont bénéficient les investissements dassféonds de pension des deuxiéme et

troisieme piliers, ainsi que les placements réalesé actifs du Fonds de vieillissement,
respect d’exigences en matiere de développemeabldufavr. et mai 2013).

au

» Début de I'examen, par la Commission Finances dgé&ude la Chambre, de I'examen de la

proposition de loi visant a interdire en Belgiqaespéculation financiere sur la hausse
prix des produits alimentaires (avr. 13).

» Dépodt d'une nouvelle proposition de loi visant @&itér la spéculation sur les matier
premieres agricoles (oct. 2013).

by

des

es

* Creation d'un cadre fiscal favorable a I'émissigar les banques, de préts-citoyens

thématiques (janv. 2014).

« Mai 2014 : fin de la législature, les propositioes projets de loi déposés durant ce
|égislature deviennent caduques.

1. Les intentions
1.1 Au fédéral

2004 - Plan fédéral de développement durable

btte

Il'y a pres de dix ans apparaissait le premieresige reconnaissance de I'ISR dans les stratégies

publiques. Le 24 septembre 2004 le Conseil dessingsi a adopté le Plan fédéral de dévelop
durable 2004-2008.

pement

Ce plan était composé de 31 actions, dont la Iméiest consacrée aux placements éthiques et

reconnait les bienfaits de I'|SR :

« Les placements éthiques allient des valeurs ¢igags traditionnelles & des considérations d’ordre
éthique, social et environnemental lors de I'actiatla gestion et de la vente de titres, ainsilogrgede
I'exercice de droits qui y sont liés, tel le drdé vote. Il s’agit d'un theme de développement bliera

par excellence. »
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Dans le cadre de la mise en ceuvre des actions Blicdédéral de développement durable 2004-2008,
le gouvernement a approuve le 21 décembre 200plam d’action en matiere de responsabilité
sociétale des entreprises (RSELelui-ci envisageait des actions qui visent aestintla RSE et les
placements et investissements éthiques en Belgifiues actions portent particulierement sur ce
dernier aspectpromouvoir les ISR dans la fonction publique(action 3),favoriser une épargne-
pension durable (action 12)et, enfin, évaluer et élargir les regles de transparence adallement
prévues en matiére d'ISR(action 13)

2011 - Accord de Gouvernement

L'accord de Gouvernement dif'décembre 2011 comporte un paragraphe lié au renfanet des
droits des consommateurs :

« Les consommateurs doivent étre soutenus et dey@ribformés de leurs droits. A cette fin, le

Gouvernement menera une politique proactive afim@ix protéger les consommateurs. Le contréle
du marché et les regles de protection seront reéfoet rendus plus efficaces. Une politique des
consommateurs homogene sera menée de sorte doeration procurée aux consommateurs, la
réglementation en vue de protéger le consommatdercentrdle sur la protection du consommateur se
déroulent de maniere uniforme. »

Une des mesures citées est la suivante :

« Encourager la conclusion d'accords sectoriets giie les labels éthiques proposés répondent a des
criteres vérifiables de qualitte Gouvernement plaidera au niveau européen pourititroduction
de normes de qualité pour les investissements sdeiaent responsables (ISR). »

2012 - Déclaration de politique générale

Dans sa déclaration de politique générale du 2&mbve 2012, le gouvernement annonce qu'il créera
un cadre fiscal favorable &kission, par les banques, de préts citoyens théntates: « Ces dépobts

a long terme permettront de financer des projefimalité socio-économique et/ou sociétale qui ne
trouvent que difficilement un financement aujourd:h»

1.2 A la Région wallonne

2009 - Déclaration de politique régionale wallonne

Adoptée le 17 juillet 2009, la déclaration de pglie régionale wallonne pour la Iégislature 200940
(« Une énergie partagée pour une société durabheaime et solidaire ») s'engage de maniere forte
en matiere d'investissement socialement responsable

« Le Gouvernement, en concertation avec les actlusgcteur :

* [...] prévoira, dans les marchés financiers que la Région organjske renforcement de
linvestissement selon des criteres sociaux, éthigs et environnementaux et dans

1 Nousrenvoyons le lecteur a notre rapport de 2009 equceoncerne la mise en ceuvre de ces 3 actionsaBEBayot
et Annika Cayrol« L'investissement socialement responsable en @edgRapport 2009, #INANcité Cahiern® 15
Réseau Financement Alternatif, octobre 2009
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['économie sociale ;

e assurera la concrétisation et la promotion active 'dne politique d’investissement
respectueuse de la bonne gouvernance, éthiquement,socialement et
environnementalement responsable aupres des commueorovinces et autres pouvoirs
adjudicateurs, notamment pour ce qui est des dispositifs de plaotmet de pension en
utilisant les moyens a sa disposition pour quetas/oirs publics investissent progressivement
une part croissante de leurs fonds dans des vékifmanciers qui répondent a des criteres de
durabilité environnementale, éthique et socialey®@6n 2012, 30 % en 2014, etc.). »

Pour la premiére fois, un exécutif régional s'eregpar rapport a cette question et se fixe des tilgjec
chiffrés a atteindre.

2. Norme de gqualité ISR
2.1 2008 - Proposition de définition d’'une norme IB minimale

Le Service public fédéral de programmation (SPRgdration sociale, Lutte contre la pauvreté et
Economie sociale, a confié en 2008 au Réseau Figalacréalisation d'unétude définissant de
maniere objective les critéres minimums qu'un prodi financier devrait respecter pour pouvoir
étre qualifié de « socialement responsable », « éhe » ou « durable » ainsi qu'une procédure
permettant le contréle de ces criteresCette étude a été menée en consultation avecalteP
prenantes, notamment les parties issues du sdittancier?

La proposition qui en est sortie est soutenuegaotiété civile (syndicats, mutuelles, organisetide
consommateurs, ONG de protection de I'environnemamtdéfense des droits de 'homme, etc.).
Ensemble, ces différentes organisations demandentefte norme minimale ISR soit intégrée dans la
loi.

L'introduction d'une norme de qualité ISR (soitlaimel garantissant la qualité éthique du prodwt)sd
la loi est un enjeu prioritaire. En effet, elle sttue un préalable nécessaire a la réalisatianrda
enjeux :

« l'amélioration de la transparence : les rapportposgs dans le cadre des obligations de
transparence en matiere d'ISR gagneraient en dbge fiabilité s'ils pouvaient étre établis en
fonction de normes minimales ;

* la promotion des investissements publics socialémesponsables : les responsables des
institutions publiques se déclarent souvent incdemgé pour apprécier la qualité sur le plan
ISR des produits présentés et estiment que I'ééipublique devrait elle-méme séparer le bon

2 Nous renvoyons le lecteur a notre rapport de 2008 qui concerne le contenu des deux propositerioi frappées
de caducité et de ce projet de norme minimale IBBnard Bayot et Annika Cayrol, « L'investissenstialement
responsable en BelgiquRapport 2009, op.cit
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grain de l'ivraie et fournir une liste des produigss lesquels placer les deniers puflics

» la promotion d'une épargne-pension socialemenbresble : dans la mesure ou elle passe par
la mise en ceuvre de mesures fiscales difféerengéas ce type de placement, il faut des
criteres clairs qui permettent d'identifier celui-c

2.2 Propositions législatives sur la norme ISR mimale

La mise en place d'une norme minimale ISR resteenjeu crucial a I'heure actuelle, comme en
témoigne une enquéte en ligne réalisée par TNS04#4 2a linitiative de la banque ING)Cette
enquéte s'est penchée sur les facteurs qui empélesemvestisseurs d'opter pour des placements
éthiques ou durables. A coté des raisons finarsi@get que le manque d'argent disponible) ou du fai
que les banques ne proposent pas ce type de placé&B8&%), 29 % des investisseurs déclarent ainsi
gu'ils ne percoivent pas la stratégie de placemhefbnds et 24 % ne font simplement pas confiance a
label « placements éthiques et durables ».

Le gouvernement fédéral n'a déposé aucun projkti @ la matiére mais l'introduction de normes de
qualité est prise en considération dans quatratins parlementaires.

Proposition de loi visant a la promotion des ini&stments socialement responsables

Le 25 février 2011, Philippe Mahoux, Marie ArenagrBAnciaux, Ahmed Laaouej et Louis Siquet ont
déposé devant le Sénat une proposition de loi visapromotion des investissements socialement
responsables Cette proposition reprend I'essentiel du textepthjet présenté lors d'un séminaire
d'étude organisé par le SPP Intégration sociabete teesultant de I'étude du Réseau Financité
mentionnée ci-dessus.

Cette proposition de loi vise doncdeéation d'une norme légale d'ISRjustifiée, selon ses auteurs,
par la constatation, d'une part, que le marchépdedguits d'ISR occupe une place de plus en plus
importante ces dernieres années dans le paysagendegissements belges et, d'autre part, qu'l
n'existe aucun cadre légal pour ce type d'investissit.

L'exposé des motifs met en avant plusieurs raiadisstauration d'une telle norme :

e Une multitude de produits d'investissement sonertdf sur le territoire belge sous la
dénomination « socialement responsable », « éthiquedurable », «vert », « écologique »,
etc., alors qu'il n'existe aucun cadre |égal, muaucontréle ou supervision légale. Cela permet
potentiellement des situations ou des produits gmtés comme socialement responsables
investissent en réalité dans des entreprises actdans des secteurs qui polluent
I'environnement, produisent des armes, etc.

3 Luc Weyn, Bernard Bayot, Alexandra Demoustieznika Cayrol,Le gouvernement et l'investissement socialement
responsable: un état des lieux , Evaluation dedstign des fonds publics selon des critéres socimwironnementaux
et éthiqgues Réseau Financement Alternatif et Netwerk Vlaaadenovembre 2009.

4 http://www.ing.be/about/showhtml.jsp?htmlid=637458.

5 S.5-808.
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* En raison de cette absence de cadre légal, lestetrgetde produits d'investissement dits
« socialement responsables » bénéficient d'un agantoncurrentiel vis-a-vis des autres
acteurs du marché qui offrent des produits d'insesinent traditionnels sans faire usage de
cette dénomination.

» L'investisseur qui investit dans un produit d'inisssement présenté a tort comme socialement
responsable pourrait avoir sa confiance ébranlégpparaissait que le produit ne correspondait
pas & cette dénomination. Ceci pourrait méme rugen imagé.

Pour les auteurs de la proposition, il est donesegire de créer, dans l'ordre juridique belge, une
norme légale d'ISR qui déterminera les produitavdstissement qui peuvent étre offerts sur le
territoire national sous la dénomination « sociaetresponsable ». De méme, il convient de mettre e
place une interdiction absolue d'offrir sur le iteire belge des produits d'investissement présenté
comme socialement responsables lorsqu'ils ne rémbmes aux criteres de la norme d'ISR.

Le champ d'application de la proposition de loivedbntairement le plus large possible afin d'asssur
un degré de protection maximum et uniforme. Aidés qu'un produit d'investissement est offert sur |
territoire belge, I'émetteur devra obtenir préadaient 'agrément ou l'enregistrement de son produit
auprés de la CBFAs'il entend faire usage de la dénomination « smient responsable » ou de toute
autre dénomination qui pourrait indiquer ou laispenser que le produit dinvestissement est
socialement responsable. Cette régle ne souffreneuexception, quelle que soit la nature de I'offre
(publique ou privée), le marché visé ou l'origimel'd@metteur.

L'octroi de ce label est conditionné a différents aéres Le produit d'investissement considéré doit
investir dans des entreprises qui répondent ardiffé critéres positifs et négatifs et qui respeots
outre les regles de tmrporate governance

1. Les critéres positifs :

Il s'agit de criteres sur la base desquels degmdes seront sélectionnées par I'émetteur, etrce,
fonction de leur impact éthique, social et enviemental ou sur la base d'une combinaison de ces
criteres.

Les criteres éthiques concernent, entre autregolegitions de travail, la protection des animatiee
commerce équitable. Les critéres sociaux portentestespect des droits de I'homme, des structures
sociales, etc. Enfin, les critéres environnementaakient la contribution a la lutte contre la peibn,

la fourniture d'énergie renouvelable ou encore$pect de la santé publique.

Les émetteurs du produit d'ISR sont libres de @hdes criteres positifs qui seront pris en
considération par le produit d'ISR.

2. Corporate governance

Les entreprises dans lesquelles le produit d'ilssEnent investit, doivent étre gérées dans lesotsp

6 Notamment en ce qui concerne les investisseurggsinnels qui ont un intérét a ce que leurs iBsEINents soient
présentés comme socialement responsables, entes gour des raisons d'image de leur entrepristans le cadre de
I'objet social de celle-ci.

7 Actuellement Autorité des services et marchémnfiners (FSMA).
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des regles de leorporate governance

L'entreprise doit notamment appliquer une structdee gouvernance claire, avoir un conseil
d'administration effectif et efficace qui prend l@écisions dans l'intérét de l'entreprise, suivrie u
procédure rigoureuse et transparente pour la naimmet le contréle de son conseil et de ses mesnbre
et verser une rémunération raisonnable et justiiéeadministrateurs et aux membres du management
exécutif. En outre, l'entreprise doit s'engagervairaun dialogue avec les actionnaires et les
actionnaires potentiels basé sur une compréhensituelle des objectifs et des attentes de chadun, e
garantir une information efficace sura&porate governance

3. Les criteres négatifs :

Pour pouvoir bénéficier d'un label ISR, le proddinvestissement ne peut pas investir dans des
entreprises pour lesquelles il existe des indioatiqu'elles se rendent coupables comme auteurs, co-
auteurs ou complices, ou qu'elles tirent profactibns interdites par les traités internationaatiiés

par la Belgigue dans le domaine du droit humamtades droits sociaux, des droits civils, de
I'environnement et de la gestion durable.

Sur base de ces critéres négatifs, il est préva @aproposition de loi que la CBEAuisse établir une
liste noire des entreprises dans lesquelles leduiro d'investissement socialement responsable ne
pourront absolument pas investir.

Par ailleurs, la proposition de loi crée égalementonseil d'ISR au sein du SPP Intégration sociale,
Lutte contre la pauvreté, Economie sociale et lakt des grandes villes. Il est composé de quatorze
membres nommés par le Roi parmi les représentanssititions dont I'activité principale est liéexa
investissements socialement responsables, lesseaits d'organisations de consommateurs, les
représentants d'institutions financiéres, au seitadCBFA, au sein des organisations patronalesi et
sein des mouvements syndicaux. Ce conseil a lepé&emces suivantes :

1. rendre un avis sur chaque proposition ou projetodqui modifierait la loi de promotion des
investissements socialement responsables ou sguelmaojet d'arrété exécutif ;

2. actualiser lanorme ISR ;

3. assurer une mission de recherche et de colled dlecumentation relative aux questions liées
aux ISR : il suit et stimule les travaux de recherg afférents et il coordonne et harmonise les
campagnes d'information en faveur de I'ISR ;

4. établir chaque année un rapport annuel a destiatioministre ou du secrétaire d'Etat ainsi
que du Parlement : ce rapport annuel contient uenitaire détaillé des activités du Conseil et
des développements nationaux et internationautifeetaux ISR, en ce compris les avis donnés
et les études effectuées.

Le 6 février 2013, la Commission Finances et Afairtconomiques du Sénat a commencé ses
travaux relatifs a cette proposition de loi en gasnt & des auditions. Cette proposition de loj est

8 Actuellement Autorité des services et marchéanfiers (FSMA).
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devenue caduque suite a la dissolution des assesnblé

Proposition de loi-cadre relative a la création kd&gence de protection des consommateurs de pr&duit
financiers communs
Apres la crise financiére historique de 2008, ué®rme du contrble du secteur financier a paru
nécessaire a tous les observateurs. C'est ainslegRelécembre 2008, les députés PS Karine Lalieux
Guy Coéme, Colette Burgeon et Alain Mathot ont &&pane proposition de loi-cadre relative a la
création de I'’Agence de protection des consommsteler produits financiers commuhsCette
proposition visait a retirer a la Commission bargaifinanciére et des assurances (CBFA) ses
compétences en matiére de protection des consommmate produits financiers et a les confier a un
nouvel organe.

Le 8 novembre 2010, les auteurs de la proposition2a@lécembre 2008 — devenue caduque dans
l'intervalle du fait de la dissolution des assermblé ont déposé une nouvelle proposition en toit po
identique & la premiét®

Cette proposition prévoit pour feouvelle agenceine premiére mission qui ne se limite pas au ctentrd
du respect de I'ensemble des dispositions légadesernant la protection des consommateurs des
produits financiers, mais comprend égalemergramotion et le contrdle de tous les aspects de la
finance éthique et solidaire.

L'agence aurait notamment été chargée de définifeeinettre en ceuvre des normes minimales a
respecter pour qu’un produit financier puisse étralifié d'« éthique », de « socialement resporesabl

de « durable » ou porter toute autre appellatiarpgisse donner au consommateur le sentiment que ce
produit est soumis a un contrle quant a I'impawdtial, environnemental des investissements et/ou

crédits qu’il réalise.

Il était également prévu dans la proposition degl@ I'agence propose la mise en ceuvre d’'un systeme
de compensations financiéres entre les entrepdessservices financiers, basé sur I'évaluation des
produits et services financiers qu’elles fournisgmur veiller a ce que les entreprises qui pratidla
responsabilité sociale ne soient pas désavantgugiesapport aux autres institutions qui ne s’y
impliquent pas. En d'autres termes, les mauvaigglpaieraient une prime aux bons.

Dans le cadre de la mise en place et du contréleedprocédure écrite d’'information obligatoire des
consommateurs par les entreprises de servicesciaranil était prévu que l'information comprenne
non seulement des informations légales et finaesjarais aussi la valeur éthique du produit.

Enfin, la proposition de loi visait des cas d'imtietion de financement depuis la Belgique et des ca
d'interdiction de certains produits. C'est aing garait interdit tout financement depuis la Belgigles
entreprises et des Etats qui se rendent coupaglemidtions des droits reconnus dans les convesitio
internationales ratifiées par la Belgique en matigrotamment, de droit humanitaire, de droits de
I’'hnomme, de droits sociaux et de dégradation imatike de I'environnement. Cela vise notamment le

9 DOC 52 1632/001.
10 DOC 53 0524/001.
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financement des entreprises actives dans la fdiomcal’armes a uranium appauvri, des mines
antipersonnel ou de sous-munitions.

L'offre et la diffusion des produits financiers dié& une spéculation nocive pour l'intérét génétal o
dangereuse seraient également interdites. Celanatsenment, en toutes circonstances, les produits
liés a la spéculation sur la hausse du prix deslyit® alimentaires de base, les produits liés a la
spéculation sur la bonne ou mauvaise santé d’@emmédiaire financier, d’'une entreprise réglementée
ou d'une banque, et les contrats d'assurance uviplé® a des fonds d’investissement — aussi
dénommeés « produits de branche 23 »

Cependant, un autre projet de loi visant a renfdecerotection des utilisateurs de produits evises
financiers ainsi que les compétences de I'Autalléé services et marchés financiers, et portant des
dispositions diverses a été adopté en juillet 2baBest paru au Moniteur en abt

La proposition de loi-cadre relative a la créatue ’Agence de protection des consommateurs de
produits financiers communs est devenue sans sbitt a I'adoption d’'un autre projet de loi. La |oi
finalement adoptée ne comprend aucun élémentédididance éthique et solidaire.

Deux propositions de loi visant a la reconnaissaetk promotion de l'investissement socialemespoasable
et a l'orientation durable des fonds de pensiodweFonds de vieillissement

Deux propositions de loi relatives a la reconnaiseaet la promotion de l'investissement socialement

responsable et a l'orientation durable des fondpeatesion et du Fonds de vieillissement ont été
déposées coup sur coup a la Chambre et au Séaaian

La premiére proposition de loi, datant du 15 ag6il3, est I'oeuvre des députés Ronny Balcaen,
Georges Gilkinet, Meyrem Almaci, Muriel GerkensSé¢faan Van Heckel4. La seconde proposition a
été déposée le 22 mai 2013 au Sénat par Cécileadthibreya Piryns, Zakia Khattabi et Benoit
Hellings15. Ces propositions de loi, en tout pddentiques, s'appuient sur deux considérations.

D'une part, il est nécessaire decer une norme légale d'ISR qui déterminera les produits
d'investissement qui peuvent étre offerts sur tatoere belge en faisant usage de la dénomination
« socialement responsable ».

D'autre part, alors que les fonds de pension prerunmge place et une influence grandissante dans le
paysage socio-économique et financier, il s'agit stissurer qu'ils contribuent également a un
développement durable pour la société, au béndésayénérations actuelles et futures.

Les propositions de loi introduisent un label d']$Re I'émetteur doit préalablement solliciter aspr
de la FSMA pour chaque produit d'investissement gntend offrir sur le territoire belge en faisant

11 Ces contrats n'offrent aucune garantie pouohs@mmateur d'obtenir un taux d'intérét déterrmngéme de retrouver
son capital (l'investisseur prend la totalité dsque et, en contrepartie, il recoit la performatale de son
investissement).

12 DOC 53 2872/006 et DOC 53 2873/003.

13 Moniteur belge, 30 aofit 2013.

14 DOC 53 2749/001.

15 S5-2102.
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usage de la dénomination de « produit d'investissénsocialement responsable », « éthique »,
« durable », « vert », « écologique » ou de toutteeadénomination qui pourrait indiquer, ou laisser
penser que le produit d'investissement est socalemnesponsable.

Les parties relatives a la création d'une normal&d'ISR sont sensiblement pareilles a la projosit
de loi datant de 2011 visant a la promotion degstissements socialement responsables, avec de
légéres modificatiort§

Ces propositions de loi, envoyées respectivementoammission Finances et Budget (Chambre) et
commission des Finances et Affaires économiquesatpésont devenues caduques du fait de la
dissolution des assemblées.

D

2.3 Recommandations

L'instauration d'une définition d'une norme minim@BR est un enjeu primordial. Pour ce faire, il
conviendrait de se baser sur I'étude réalisée 68 par le Réseau Financité a la demande du SPP
Intégration sociale, Lutte contre la pauvreté atriemie sociale et qui définit les critéres minimuins
respecter pour étre qualifié de produit ISR.

3. Les organismes de placement collectif (OPC) : psions, SICAV...
3.1 Transparence

3.1.1 Le cadre juridique lié a la transparence

Un certain nombre de lois exigent la prise en cenalgt critéres sociaux, éthiques et environnementaux
par des organismes de placement collectif.

La loi du 3 aolt 2012 concernant les organismepldeement collectif

En matiére d'investissement socialement responsadle dispositions méritent d’étre relevées dans |
loi du 3 ao(it 201Y relative & certaines formes de gestion colleafiv@ortefeuilles d'investissemelft.

La premiére disposition concernefdespectus dont la publication est nécessaire pour effectuner
offre publique de titres d’'un organisme de placenoefectif (OPC). L'article 58 de la loi prévoiug

ce prospectus doit précisedans quelle mesure sont pris en compte les aspestiaux, éthiques et
environnementaux, dans la mise en ceuvre de la padjtie d’investissement.

La seconde disposition a trait aapport annuel et au rapport semestriel que tout organidme
placement collectif doit publier. Selon l'articleé8,8ces rapports doivent contenir un inventaire
circonstancié du patrimoine, un relevé des résylahsi qu'une information sur maaniére dont ont
été pris en considération des criteres sociaux, émmnnementaux et éthiques dans la gestion des
ressources financieres tout comme dans I'exerciceesl droits liés aux titres en portefeuilleCette

16 Ainsi, la CBFA est entre-temps devenue la FSEIA méme, le conseil d'ISR est créé au sein ducgepuiblic fédéral
de programmation Développement durable.

17 Entrée en vigueur le 19 octobre 2012, cetteslmiplace la loi homonyme du 20 juillet 2004.

18 Moniteur belgel9 octobre 2012, 63652.
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obligation s'applique, le cas échéant, par compartit.

La loi-programme du 24 décembre 2002 sur les pesstomplémentaires des indépendants

La loi-programme du 24 décembre 2002 charge I'osgaa de pension de rédiger chaque année un
rapport sur la gestion des conventions de pensiditie 53}°. Ce rapport, mis & la disposition de tout
affilié et/ou intéressé qui en fait la demandef dotamment contenir des informations sur la sfjiaté
d'investissement a long et a court term&aanesure dans laquelle sont pris en compte les a&sxbs
sociaux, éthiques et environnementaux.

La loi du 28 avril 2003 relative aux pensions coémpéntaires

La loi du 28 avril 2003 relative aux pensions coénpéntaires et au régime fiscal de celles-ci, ptévoi
une mesure de transparence similaire (articlé%2).

L'organisme de pension ou la personne désignée ldam®nvention collective de travail ou le
reglement de pension doit rédiger chaque annéapport sur la gestion de I'engagement de pension.
Le rapport doit contenir des informations sur latggie d'investissement a long et a court terna et
mesure dans laquelle sont pris en compte les aspesibciaux, éthiques et environnementauxe
rapport est mis a la disposition de I'organisatgur)e communique sur simple demande aux affiliés.

Outre la mesure de transparence qui est imposééoads de pension, l'article 47 de cette méme loi
prévoit qu'il ne suffit pas au gestionnaire d'@&amsparent sur ses intentions en ce qui concarpgde

en compte des aspects sociaux, éthiques et enementaux dans sa stratégie d'investissement.tll fau
encore qu'il réalise ses intentions et que le éobddtsurveillance vérifie gu'il I'ait fait :

« L'exécution de lI'engagement de solidarité esfi@@ra un organisme de pension ou a une autre
personne morale distincte de l'organisateur, qué ¢lengagement de solidarité séparément de ses
autres activités.

Lorsque I'exécution de I'engagement de solidast&enfiée a une personne morale, qui n'‘est pa&e ger
paritairement, il est constitué un comité de suiawgte (...). Le comité de surveillance surveille
I'exécution de I'engagement de solidarité et essulvé préalablement sur les points suivants :

1° la stratégie d'investissementaemaniere dont sont pris en compte les aspectscsux, éthiques
et environnementaux; (...) »

Au niveau européen

En matiere de transparence des informations, agradadoption par le Parlement européen, le 1ib avr
2014, d'un texte introduisant l'obligation pour kstreprises cotées de plus de 500 salariés (soit
environ 6000 entreprises) d’intégrer des infornreienvironnementales et sociales dans leurs rapport
financiers. Ce dispositif devrait faciliter la rechhe d'information des investisseurs responsables.

19 Moniteur belge31 décembre 2002, 58686.
20 Moniteur belgel5 mai 2003, Ed. 2, 26407.
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3.1.2 Respect de l'obligation de transparence

Une étude du Forum Ethibel réalisée en 2009 s’esicipe sur le respect des obligations de
transparence en matiere d'ISR par les OPC et @acadre de la loi du 28 avril 2003 précédemment
décrite. L'objectif était d'identifier les éventles difficultés ou barriéré

Au vu des résultats de I'étude, les aspects da l&$ au prospectus sont respectés (en ce compris
plan administratif). Toutefoisjl semble plus difficile de se conformer aux exigees de
transparence de la loi portant sur les rapports péodiques: la profondeur et la communication des
réponses sont relativement sommaires et sans sel{@ri’exception des produits ISR).

En ce qui concerne le respect de la loi du 28 aefdtive aux pensions complémentaires, aucune
conclusion n'a pu étre tirée car les rapports dasparence ne sont pas publics. Des entretiens
approfondis ont cependant montré dgudoi n’est pas suffisamment applicablest quelle sert donc

peu les objectifs de transparence accrue en matiedd SR.

L'étude formule également huit pistes de réflexion
1) Clarifier et préciser la réglementation actuelle ;

2) Rendre publics les rapports de transparence e¢ndpr des aspects de gestion d'ISR dans les
Statement of Investment Principles

3) Mettre en place une norme minimale en matiere diISR
4) Auditer des pratiques de recherche en relation B\&R ;
5) Reéaliser de rapports, statistiquebebchmarksl’évolution ;

6) Etablir des véhicules spécifiques pour les fondpetesion pour des projets sociétaux au sein de
I’économie sociale et locale ;

7) Entamer le débat sur l'intégration juridique d'aspéSR dans la gestion institutionnelle ;

8) Organiser des séances de formation et d’éducation.
3.1.3 Recommandations

Etendre la transparence

L'action 13 du plan d’action en matiére de respbitigd sociétale des entreprises, adopté le
21 décembre 2006 par le gouvernement, prévoyaialdér et d'élargir les regles de transparence
actuellement prévues en matiere d'ISR.

Il était prévu que I'action puisse se scinder, aéis de la CBFA a émettre avant femai 2007, en
deux moments. « Il s’agit dans un premier tempkadi& I'obligation Iégale de transparence au sacte
financier, notamment les banques, le secteur dssraases, les établissements de crédit et les
institutions de retraite professionnels. Le nouviete pourra s’inspirer des [dispositions actuedat

21 Onderzoek en evaluatie van de transparantienegéh het kader van de aanvullende pensioenereengiellingen
voor collectieve beleggindruxelles, octobre 2009.
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prévues par la loi relative aux pensions complémmd du 28 avril 2003 et celle du 20 juillet 2004
relative aux organismes de placements collectiBEY) afin de prévoir les informations minimales que
devra contenir le rapport annuel sur la politiqlievestissement des institutions financiéres. Dans
deuxieme temps, il sera pertinent d’évaluer I'impde ces obligations de rapportage pour les OPC sur
leur politique de placement. Cette analyse powgrgrenoncer sur la nécessité éventuelle d’harmonise
la fagcon de communiquer sur les politiques de plec. Il sera également intéressant d’analyser dans
quelle mesure cette harmonisation pourra étreiélard’autres acteurs que les OPC. »

Si l'analyse de l'impact de ces obligations de oafgge pour les OPC sur leur politique de placeraent
éte réalisée en 2009, comme nous venons de I'éydgudemande d’avis a la CBFA n’a pas été faite,
pas plus que I'élargissement de I'obligation Iég@eransparence au secteur financier. \

Il convient toutefois de relever une étude quiéarétlisée par le Réseau Financité a la demantie de
ministre de I'Intégration sociale, des PensiordestGrandes Villes, et qui visait précisément aumess
la responsabilité sociale des organismes finarféie®bjectif de cette étude était de créer un outil
permettant de comparer et classer les organismasciers.

Pour créer cet outil, le Réseau Financité a d'algbimité le champ de I'étude. En matiere
d'organismes financiers, il s'est penché sur legjlies et les dispensateurs de crédit et a étuslié le
crédits a la consommation et hypothécaires, leptesrd'épargne, les comptes courants et les psoduit
d'investissement. Pour ces deux types d'acteurgclerche s'est concentrée sur les quatre éléments
principaux de la responsabilité sociale : l'inausfinanciére, la responsabilité et la solidarié@slles
politigues d'investissement et d'allocations dactPlusieurs questions ont été formulées. Ellets on
permis de déterminer des critéres et ensuite d#isateurs permettant de mesurer la responsabilité
sociale des organismes financiers.

Deux questions en particulier (I'établissement daédit a-t-il une politigue d'allocation d'actifs
responsable ? L'établissement de crédit a-t-il paktique d'allocation d'actifs solidaire ?), damne
permettre d'offrir une meilleure transparence sar pblitique d'investissement des institutions
financiéres.

Aucune initiative Iégislative n'a été prise a agrjen ce qui concerne cet enjeu. \

Pour le Réseau Financité, le renforcement de tespaence a travers la mise en place d'indicateurs
visant a mesurer la responsabilité sociale demndsgees financiers revét un enjeu important.

3.2 Epargne-pension durable

3.2.1 Pensions du troisieme pilier

Le plan d'action en matiere de responsabilité tamleiédes entreprises adopté par le Conseil des
ministres dans le cadre du plan fédéral de développt durable 2004-2008, visait notamment a

22 Bernard Bayot, Annika Cayrol, Lise Disneur etviel Jérusalmy, « Indicateurs de responsabilitéiétale des établissements de
crédit et des dispensateurs de crédit aux pamicuti, dan&INANCcité Cahiern® 18, Réseau Financement Alternatif, juin 2010.
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rendre I'épargne-pension plus avantageuse pour leglacements éthiques, par le biais d'une
déduction fiscale différenciée Concrétement, ceux qui choisiraient en faveunel'é@pargne-pension
éthiqgue pourraient investir un montant plus impartde maniere fiscalement avantageuse. Cet
avantage vaudrait tant pour les comptes d'épamgtertifs et individuels que pour I'assurance-éparg

Le gouvernement n'a toutefois pas encore mis enrececette décision de principe prise|le
21 décembre 2006.

Par ailleurs, difféerentes propositions de loi rigkg & I'épargne-pension ont été examinées degant |
Sénat et la Chambre durant cette législature.

Proposition de loi organisant une épargne-pensiocialement responsable a dimension solidaire

Le 17 avril 2008, le sénateur Mahoux a déposé wogogition de loi organisant ugpargne-pension
socialement responsable a dimension solidaireCelle-ci étant devenue caduque, une nouvelle
proposition identique a été déposée par les sésatthilippe Mahoux et Louis Siquet en date du
13 octobre 201%.

Les auteurs proposent que seuls les produits dépgrension socialement responsables a dimension
solidaire puissent bénéficier de I'avantage fiscaliellement accordé aux produits d'épargne-pension
classiques. Pour bénéficier de cet avantage fisahroduits d'épargne-pension devraient remalis t
conditions :

* Ne pas procéder a des investissements ou a deenmats qui sont directement ou
indirectement liés a une ou plusieurs activitéstrainres au principe de la responsabilité
sociétale des entreprises. Sur avis d'un Consdiindestissement socialement responsable a

instituer, le Roi dresse la liste des activitéges

* Reépondre a d'autres criteres, notamment positdés fégalement par le Roi aprés avis ou sur
proposition du méme Conseil.

* Investir au moins 0,5 % des actifs détenus dangehiits d'épargne solidaire fixés également
par le Roi aprés avis ou sur proposition du ménes€ib

Cette proposition de loi a été envoyée en commisdas Finances et Affaires économiques. Elle est
devenue caduque du fait de la dissolution des ddéem

Proposition de loi promouvant la transparence igiviestissement socialement responsable en ce goeowe les produits
d'épargne-pension

Le 28 juin 2011, les députés Meryame Kitir et Bruhabback ont déposé une proposition de |oi

promouvant la transparence et l'investissemenakoent responsable en ce qui concerne les produits

d'épargne-pensiof.

23 S§5-325/1.
24 DOC 53 1633/001.
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Les auteurs proposent que tout produit d’épargmsipe soit contraint de satisfaire aux criteres ISR
suivants :

» La politique de placement relative aux actifs doduit d’épargne-pension est axée sur des
investissements socialement responsables, c'ést-a@les placements qui, parallelement aux
valeurs financieres traditionnelles, tiennent canpde criteres sociaux, éthiques et
environnementaux ;

« |l est interdit d’effectuer, pour tout produit d@jgne-pension, des investissements ou des
placements dans des fonds, personnes moralesmsj btablis en Belgique ou a I'étranger, qui
se rapportent ou sont liés, directement ou inddreent, & une ou plusieurs activités non
socialement responsables. Le Roi établit la lises dctivités considérées comme non

socialement responsables.

* Un produit d’épargne-pension ne peut étre mis sunarché que s’il a été agréé par le comité
ISR de I'établissement d’épargne-pension. Chacgigligtement doit, en effet, disposer d'un
comité ISR composé d’experts ISR qu'il nomme pdesiexperts figurant sur la liste officielle
des experts ISR établie par le comité professionestral, lui-méme composé d’experts ISR
nommeés par le Roi sur la proposition du ministré @ue Budget dans ses attributions. Ce
comité de recours central édicte, a la demande damité ISR ou d'initiative, des directives
concernant I'application et l'interprétation degemes ISR.

Propositions de loi visant a la reconnaissanceagifomotion de l'investissement socialement resplolieset a
I'orientation durable des fonds de pension et dadde vieillissement

Cette proposition de loi a été envoyée en commigBinances et budget. Elle est devenue caduque du
fait de la dissolution des assemblées.

Comme il en a déja éte fait mention précédemmentx gropositions de loi — identiques — déposées en
2013 a la Chambre et au Sénat visent a la recawamae et la promotion de linvestissement
socialement responsable et & I'orientation durdbkefonds de pension et du Fonds de vieillissérent
Elles reprennent le texte des développements gmsitins de loi précédentes, devenus cadutjues.

Leur objectif est de conditionner les avantagesafix dont bénéficient les investissements dans les
fonds de pension des deuxieme et troisieme pil@nsj que les placements réalisés en actifs dadg-on
de vieillissement, au respect d’exigences en netlerdéveloppement durable.

Les propositions prévoient également :

» I'obligation pour les organismes de pension d’itivasme proportion minimale des actifs qu’ils
gerent dans des fonds dotés du label « ISR » @R« b (labels créés par ces propositions) ;

25 S5-2102 et DOC 53 2749/001.

26 Le 13 février 2006, les députés J-M. Nollet,N\dgy, Z. Genot et M. Gerkens, ont déposé une gitpo de loi visant
une orientation durable des fonds de pension dwiéiee et du troisieme piliers et des réserves dnd&ode
vieillissement. Cette proposition étant devenuaigaé, une nouvelle proposition identique a la peeena été déposée
le 30 octobre 2007 par les députés J-M. Nollet, ®drkens, Z. Genot, S. Van Hecke, P. Henry, G. GakiF.
Lahssaini, W. De Vriendt, T. Van der Straeten etAifnaci (DOC 52 0307/001).

23



» l'obligation d’exercer activement les droits dee@t d’interpellation attachés aux titres qu’ils
géerent, notamment au regard des aspects socichigu&s et environnementaux, dans une
perspective de développement durable ;

» I'obligation de realiser des placements stablaspe’durée d’au moins cing ans ;

» [|'obligation d’étre transparents tant sur leur pqlie d’investissement que sur I'exercice des
droits de vote et d’'interpellation attachés awesitqu’ils gerent.

Ces propositions de loi ont été frappées de catlauite a la dissolution des assemblées.

3.2.2 Recommandations

Dans son mémorandum 2014 pour une finance respensabolidaire, le Réseau Financité demande
aux autorités fédérales de conditionner I'avantéigeal des épargnes-pensions des deuxieme et
troisieme piliers a des criteres ISR.

Cette exigence suppose qu’il existe une définitionimale de ce qu’est un investissement socialement
responsable, d’ou la nécessité d’une norme légale |iSR.

4. Investissements publics

Des initiatives ont été prises a différents nivealex pouvoirs en vue d'investir I'argent public en
respectant des criteres ISR. Toutefois, les olitigat en matiére d'investissement socialement
responsable varient en fonction des instances quudsi:

* Au niveaufédéral : aucune obligation ne pese a ce jour sur les gmipublics fédéraux en
matiere d'ISR.

« EnRégion de Bruxelles-Capitaleune ordonnance adoptée féjtin 2006 impose des critéres
d’investissement socialement responsable dans shds financiers des pouvoirs publics
régionaux. Malheureusement, elle n'a pas pu étse Bm ceuvre de maniéere satisfaisante pour
diverses raisons.

* En Région wallonng il existe une proposition de décret, depuis 204€ant a imposer des
criteres d'investissement socialement responsadnhs tbs marchés financiers des pouvoirs
publics régionaux. Cependant, cette propositiotéaecalée par le Conseil d’Etat, notamment
en raison du fait qu'elle touchait a la loi surdesrchés publics qui est une compétence fédérale.

* Il n'y a aucune obligation en la matiereraveau communal

Nous examinons les dispositions prises au nivedérét et régional dans le cadre de ce rapport. Des
actions intéressantes ont également été entre@ises/eau provincial et communal. Ainsi, plusieurs
communes placent, de leur propre chef, une pagtiew trésorerie sur des comptes d'épargne éghique
Ces initiatives ne seront pas abordées dans centapp

4.1 Fédéral
Quelques exemples de gestion des deniers publiftsmetion de critéres ISR peuvent étre mentionnés
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au niveau fédéral : la Loterie nationale, BIO, t;méfs de réduction du codt global de I'énergie (FRGE
ainsi que la Caisse de retraite des sénateurs.

Aucune obligation ne pese a ce jour sur les poavpublics fédéraux en matiere d'ISR. Plusieurs
initiatives parlementaires ont tenté de combletecaicune.

Propositions de loi sur I''SR au niveau fédéral

Proposition de loi visant a la promotion des ini&stments socialement responsables

La proposition de loi visant a la promotion desestissements socialement responsables, déposée le
25 février 2011 par Philippe Mahoux, Marie ArenariBAnciaux, Ahmed Laaouej et Louis Sicflet
introduit une obligation pour les services fédéraux d'investir anuellement un pourcentage
minimum de leurs investissements et/ou placementsas des produits d'investissement
socialement responsableCe pourcentage minimum s'éleve a 5% pour I'aB0&é et les années
suivantes. Il est fixé & 25 % en 2020. Le gouveernpeut augmenter les pourcentages minimums
pour I'année 2015 et les années suivantes.

Le 6 février 2013, la Commission Finances et Aefaieconomiques du Sénat a commenceé ses travaux
relatifs a cette proposition de loi en procédantea auditions. La proposition de loi a été frapgé
caducité suite a la dissolution des assemblées.

Propositions de loi visant a la reconnaissanceagifomotion de I'investissement socialement resploieset a
I'orientation durable des fonds de pension et dand=de vieillissement

De fagon similaire, les deux propositions de losawit & la reconnaissance et la promotion de
I'investissement socialement responsable et aebation durable des fonds de pension et du Foads d
vieillissement souhaitent obliger chaque servicdéfal a investir annuellement un pourcentage
minimal du total des investissements et/ou placésngmil effectue dans des produits d'investissémen
socialement responsableCe pourcentage minimal est égal & 20 %.

Ces propositions de loi sont devenues caduques &lat dissolution des assemblées.

Propositions de loi modifiant la loi du 31 ao(t P98ur |'Office national du Ducroire

L'Office national du Ducroire est un organisme fétléexercant des activités liées au commerce
extérieur. Les entreprises exportatrices belgevgrdgubénéficier du soutien de cet organisme pour
développer leurs activités.

Alors que ce soutien est pour linstant uniquensntmis a des conditions d’ordre économique et
financier, de plus en plus de voix s’élevent en drgtroduire des critéres éthiques dans la lan dé
placer les entreprises devant leurs responsabditénatiere de développement durable et de dreits d
’lhomme.

Dans ce cadre, une proposition de loi modifianbi@u 31 aolt 1939 sur I'Office national du Duceoi

27 S. 5-808.
28 S5-2102 et DOC 53 2749/001.
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a été déposée le 24 novembre 2010 par les sénd@abise de Béthune et Wouter B&keCette
proposition reprend — partiellement et moyennaratpgations — des textes précédéhtta députée
Nathalie Muylle a déposé une proposition de loiilsiire & la Chambre le 3 ao(t 20%0.

Les dispositions incluses dans ces textes perngttraotamment a I'Office national du Ducroire de
refuser de couvrir un risque lorsque les principesdirecteurs de 'OCDE®? & lintention des
entreprises multinationales et de la déclaration ipartite de [I'Organisation internationale du
travail (OIT) * pour les entreprises multinationales ne sont pasespectés.Par conséquent,
I'organisme ne couvrirait plus que les investissgmqui contribuent positivement a I'économie lecal

Le conseil d’administration de I'Office établiraghaque année un rapport social dans lequel il
vérifierait si les décisions prises sont conforaegs normes.

La proposition du 24 novembre 2010 n'a pas été eammpar la Commission Finances et Affaires
économiques du Sénat. La proposition du 3 aolt B@LPas non plus été examinée par la Commission
Relations extérieures de la Chambre. Les deux pitipas sont devenues caduques du fait de la
dissolution des assemblées.

Proposition de résolution visant a faire intégrexsdnormes socialement responsables dans les pedidinvestissement
du gouvernement

Avant de déposer la proposition de loi cherchanfpramouvoir linvestissement socialement
responsable, les sénateurs Philippe Mahoux et AHmaduej avaient déja remis, le 6 octobre 2010,
une proposition de résolution visant a faire intégiles normes socialement responsables dans les
politiques d'investissement du gouvernerifei@ette initiative demande au gouvernement :

« de mieux diriger les ressources financiéres datl'@ Région, la Communauté), ainsi que les
fonds de pension et d'investissement directemeiniditectement approvisionnés par celles-ci,
vers des placements socialement responsables ;

« que les entreprises dans lesquelles I'Etat (ladRétih Communauté) intervient financiérement
en tant que partenaire adoptent une stratégieediisgement qui prenne en compte les aspects
éthiques, sociaux et environnementaux ;

29 S.5-421/1.

30 Le f"octobre 2007, les sénateurs Sabine de BéthunetewBake, Els Schelfhout, Elke Tindemans ont dépose
proposition de loi organisant le Point de contattamal en matiére d'entrepreneuriat éthique iatéwnal et modifiant
la loi du 31 ao(t 1939 sur I'Office national du Baite (S. 4-224/1). Cette proposition reprenaie-efiéme le texte
d'une proposition déposée au Sénat le 23 avril 2803-649/1).

31 DOC 53 0047/001.

32 L'Organisation de coopération et de développédamnomiques (OCDE) est une organisation intesnate d'études
économiques, dont les pays membres, des pays g@eésloont en commun un systéme de gouvernementcdgtiqoe
et une économie de marché. Elle joue essentielleumerble d’assemblée consultative.

33 |Institution tripartite spécialisée de I'ONU quissemble gouvernements, employeurs et travaillderses Etats
membres dans une action commune pour promouvtraail décent a travers le monde.

34 S. 5-229. Cette proposition reprend le texteadfproposition qui avait déja été déposée au $&datjuillet 2007 par
le sénateur Mahoux (S. 4-104/1).

26



* de soumettre a condition les garanties publiquesrdées pour des investissements tant en
Belgique qu'a I'étranger a la prise en compte dspéthiques, sociaux et environnementaux ;

by by

« de demander a un organisme approprié de procédaredgment a une évaluation de
I'intégration de ces normes socialement responsalalles ses politiques d'investissements.

Cette proposition a été envoyée en Commission Eesaet Affaires économiques du Sénat mais n'a
pas fait I'objet de discussions. La propositionr@solution est devenue caduque suite a la disealuti
des assemblées.

4.2 Région flamande
En Flandre, les initiatives suivantes méritent rd'éelevées ToekomstfondsViaams Zorgfonds,

Spaarfonds van de Vlaamse non-profit/social-prefitsr ainsi que BrticipatieMaatschappij
Vlaanderen(PMV).

\Aucune obligation ne pese a ce jour sur les posymiblics flamands en matiére d'ISR.

4.3 Région de Bruxelles-Capitale

Contrairement au niveau fédéral, la Région de Bles<«Capitale s'est dotée d'une disposition légale
matiere d'investissement socialement responsable.

Ordonnance visant a imposer des critéres d'investient socialement responsable aux marchés fimanbée
pouvoirs publics régionaux

Une ordonnance de la Région de Bruxelles-Capitatand du i juin 2006 vise en effetiinposer des

criteres d’investissement socialement responsablana marchés financiers de pouvoirs publics

régionaux.

Désormais, la Région de Bruxelles-Capitale, sesrastrations et les communes bruxelloises doivent
imposer dans les marchés financiers qu'elles largeeau moins 10 % des sommes investiés soient
dans des fonds ou des produits financiers qui tatggen plus des criteres financiers, des critéres
sociaux, éthiques ou environnementaux, ou dansa@étés ou associations sans but lucratif.

Le respect des critéres sociaux, éthiques ou environnementaux devra faire I'objet de rapports clairs et
réguliers par la société de gestion et d'un controle régulier par un organisme indépendant.

Cette obligation positive d'investir 10 % selon degres sociaux, éthiques ou environnementaux ou
dans I'économie sociale se double d'obkgation de transparence En effet, le gouvernement devra
annuellement faire rapport au Parlement sur laigoé menée en matiére d'investissement socialement
responsable par la Région.

De plus, le Centre de coordination financiére pauRégion de Bruxelles-Capitdfaédigera chaque

35 Moniteur belge, 4 juillet 2006, 33478.
36 Le Centre de coordination financiére pour la Région de Bruxelles-Capitale (CCFB) est l'organisme chargé de centraliser
et coordonner le financement des trésoreries des personnes morales de droit public et des services a gestion séparée
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année un rapport — remis au Parlement — qui doikeair des informations sur la mesure dans laquelle
sont pris en compte les aspects sociaux, éthiquesveonnementaux dans la politique financiere du
Centre.

Enfin, le rapport remis au conseil communal lorsgealernier est appelé a délibérer du budget, d'une
modification budgétaire ou des comptes, doit ireldes informations sur la mesure dans laquelle sont
pris en compte les aspects sociaux, éthiques etoeanementaux dans la politique financiére de la
commune.

Aucune sanction spécifique n'est toutefois prévueas de non-respect de I'ordonnance.

Mise en ceuvre de I'ordonnance

Deux freins ont toutefois été identifiés a la meseocuvre de cette ordonnance :

- la position débitrice de la Région Bruxelles-Galgi expliquerait la non-application de I'ordonranc
(entre 2006 et 2008 du moifis)

- aucun instrument Iégal n'a été mis en place pontrbler le respect des articles de cette ordarsan
au niveau régionaf

Le 7 décembre 2009, M. Charles Picqué, ministreigedit, a indiqué qu’il était souhaitable de
développer des outils de sensibilisation et de &ion du personnel des pouvoirs locaux en vue
d’'aider les communes a se conformer aux prescigaux précités. Il évoquait également de la
nécessité de rédiger une circulaire rappelantdasd de 10 % et I'obligation de rapport de la dag
commune¥. L'envoi d'une circulaire aux communes pour lepeler leurs obligations en la matiére
fut d'ailleurs une des mesures annonceées le 3Q@0@d4i par M. Vanraes, ministre chargé des Finances,
du Budget, de la Fonction publique et des Relatier&rieures, suite a une interpellation. Les

recherches meneées dans le cadre de ce rapporpa®trbuvé trace de l'existence de cette ciraulair

Enfin, selon le rapport de gestion du Centre der@ination financiére pour la Région de Bruxelles-
Capitale (CCFB) 2009, la Région de Bruxelles-Cégitea pas eu l'opportunité, au cours des exercices
précédents, de réaliser des investissements soeiataesponsables au sens strict de I'applicaton d
l'ordonnance. En effet, d'une part les organisnagcpant a la centralisation financiére ne sdnsp
autorisés a effectuer des placem&hes d'autre part, la trésorerie régionale, quiésenté de maniére
ponctuelle des positions créditrices, a utiliséea occasions son programme de billets de trésprerie

créés par ou en vertu d'une loi ou d'une ordonnance et qui relévent de la compétence de la Région de Bruxelles-Capitale.

37 Réponse du Ministre Guy Vanhengel a la quegtaite n° 390 de la députée Marie-Paule Quix coradrles critéres
d'investissement socialement responsables aux démrthanciers de pouvoirs publics. Questions etoRggs —
Parlement de la Région de Bruxelles-Capitale — 462009 (n° 51).

38 En effet, «l'ordonnance du 14 mai 1998 orgamida tutelle administrative sur les communes deREgion de
Bruxelles-Capitale ne prévoit pas de contréle dixgsibns de gestion courante », selon la réponsghdeles Picqué,
ministre-président, a une question écrite (n° 1@46M. Gosuin, député bruxellois. Questions et Réps — Parlement
de la Région de Bruxelles-Capitale — 15 octobre8B3@0 44).

39 C.R.l. COM (2009-2010) n° 14, COMMISSION FINANSE07-12-2009.

40 En vertu de I'ordonnance organique du 23 fé2086 portant sur les dispositions relatives awgbtich la comptabilité
et au controle.
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optimalisant ainsi sa gestion de trésorerie, ofératqui ne peuvent pas étre considérées comme des
investissements, en raison de leur courte dtirée.

Le 15 mai 2012, le ministre chargé des FinanceButiget, de la Fonction publique et des Relations
extérieures précisait que, pour l'année 2011, IgidRéavait réalisé ses placements (sous forme de
billets de trésorerie) dans le holding communalaets des entités publiques non soumises au paiement
du précompte mobilier (villes flamandes et wallan€PAS, Société wallonne des eaux, provinces,
régions et communautés). Vu la qualité des émeatteler Ministre considérait que 100 % des
placements effectués en 2011 par la Région ontorngri les principes d’'ISR et annoncait que les
stratégies futures de placement resteraient e bgec ce qui avait été réalisé dans le pass&oir sa
investir dans le secteur public belge & tous lesanix de pouvoit?

Par ailleurs, a la question de savoir si une caatien structurelle prenait place avec les commuiees
ministre a répondu que cela relevait davantageAdRt I(Administration des Pouvoirs Locaux) et donc
du ministre en charge de la tutelle sur les commswune

4.4 Région wallonne

Si elle ne s'est pas encore dotée de dispositgatdén la matiere, la Région wallonne se démgpgque
I'ambitieux objectif qui est contenu dans la Déli@n de politique régionale wallonne pour la
législature 2009-2014 dont il a été question plusth

Déclaration de politique régionale

L'objectif contenu dans la Déclaration de politiqégionale wallonne pour la législature 2009-2014
consiste, dans les marchés financiers que la Régganise, aenforcer l'investissement selon des
criteres sociaux, éthiqgues et environnementaux etads [I'économie sociale, mais aussi a
concrétiser et promouvoir activement une politigued’investissement respectueuse de la bonne
gouvernance, éthiguement, socialement et environn@mtalement responsable, aupres des
communes, provinces et autres pouvoirs adjudicatear

L'objectif est que les pouvoirs publics investisgamogressivement une part croissante de leurssfond
dans des véhicules financiers qui répondent a d&ses de durabilité environnementale, éthique et
sociale (20 % en 2012, 30 % en 2014, etc.).

\Aucune mesure de mise en ceuvre de cette politiqueurtefois encore été prise. \

Le 28 septembre 2011, simterpellation du député Noiret, M. Furlan, ministre des Pouvlmicaux et
de la Ville, a fourni quelques précisions :

Les données de la comptabilité communale ne pegniegas de déterminer la réalité des
investissements socialement responsables. La gmdsbilité de connaitre le pourcentage
investi en ISR serait d'interroger chaque acteumayen d'une fiche a compléter, comme cela

41 C.R.l. COM (2010-2011) N° 88 , COMMISSION FINAKS, 30-05-2011 .
42 Question n® 174, B.Q.R. N 29, p. 74.
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s'est passé dans le cadre du travail qui a peratisutir & la publication du Réseau Finantité.

* Aucune information ou formation concernant les pited ISR n'est a l'ordre du jour. Toute
commune peut s'adresser aux institutions finarsigreposant un produit ISR.

Proposition de décret wallon visant a imposer dégies d'investissements socialement responsalobes

marchés financiers de pouvoirs publics régionaux
Une proposition de décret wallon visant a imposes driteres d'investissements socialement
responsables aux marchés financiers de pouvoilicpuBgionaux a été déposée au Parlement wallon
le 6 mai 2010 par M. Miller, M*Kapompolé, MM. Noiret, Di Antonio et Consoffs.

A linstar de l'ordonnance bruxelloise dont il & éuestion ci-dessus, cette proposition exige une
politiqgue financiere socialement responsable des pwoirs publics régionaux, provinciaux et
communaux, a hauteur de 10 % des sommes investiesnd les marchés financiers qu'ils lancent.

Elle instaure, en outre, ungansparence sur la politique financiére régionale, provinciadt
communale et requiert des pouvoirs publics quilsosent la maniére dont ils appréhendent ou non
l'investissement socialement responsable dangditique financiére.

Le 6 février 2012, cette proposition a été discaet@€ommission du Budget, des Finances, de I'Emploi
de la Formation et des Spdrts

Cette discussion a principalement porté sur un deita section de législation du Conseil d'Etat, qu
avait été rendu a propos d'un projet de résolutlentique déposé en janvier 2006. Selon le Conseil
d'Etat, une tellgroposition implique desmodifications & apporter a la loi sur les marchés yblics

qui excédent la compétence de la Région wallonneati empiétent sur celles de I'Etat fédéral

Une suggestion émise par les députés ChristiareNeirMichel Lebrun serait de saisir le Comité de
concertation pour voir si on ne devrait pas, aeaivde I'ensemble des autorités publiques de notre
pays, travailler sur une logique comme celle-lanedifiant la loi du 24 décembre 1993 relative aux
marchés publics et & certains marchés de travauboutniture et de servic®s

Un autre aspect du débat a porté sur le fait qoseap des critéres d'investissements socialement
responsables aux marchés financiers de pouvoirkcpuiegionaux pourrait outrepasser I'autonomie
reconnue aux communes par la Constitution et glarentes lois ou décrets qui laissent le soinssou
réserve de la tutelle, aux communes et aux prosjrae gérer leurs placements.

Autre difficulté soulevée : depuis les années 200&égion wallonne organise une centralisatiofade
trésorerie en sorte que les organismes d'intérbticpOIP) concernés ne disposent plus d'une
autonomie pour le placement de leur trésoférknfin, il faudrait également exclure un certaimbre

43 Luc Weyn, Bernard Bayot, Alexandra Demoustieanika Cayrol, le gouvernement et I'Investissement Socialement
Responsable: un état des lieux, Evaluation de &ige des fonds publics selon des critéres socianxronnementaux
et éthiques , op.cit

44 Doc. 184 (2009-2010) n° 1.

45 P.W.-C.R.A.C. 76 (2011-2012) Commission dudmid lundi 6 février 2012 .

46 A notre connaissance, aucune suite n'a été da@nnétte suggestion.

47 Voir la situation évoquée ci-dessus pour la Beglie Bruxelles-Capitale.
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de sociétés wallonnes, comme la SRIW, qui ne rehpras dans le périmétre des comptes publics eu
égard a l'autonomie de gestion dont elles bénétieeau mode de financement qui est le leur.

Décret instaurant une Stratégie wallonne de déystopent durable

Par ailleurs, le Parlement wallon a adopté, le @A P013, undécret instaurant une Stratégie
wallonne de développement durable (SWDD§. Ce décret rend incontournable pour les prochains
gouvernements I'adoption d’une stratégie wallonealéveloppement durable endéans I'année de leur
investiture. Une déclaration de politique régiordueable, en quelque sorte.

Pour ce faire, le texte fige les principes, les atibéls et les procédures pour I'élaboration, leteon,

la mise en ceuvre, le suivi et I'évaluation d’unietstratégie. En outre, pour assurer une con#énuit
d'une législature a l'autre, le décret met uneesdutils a disposition du Gouvernement : diagicost
vision a long terme, parcours d’objectifs, plansation, etc.

Il s'accompagne de la création d’'un départemeneld@pement durable et la mise en place d’'une
cellule d’avis indépendante, amenée a se penchégssgrands projets de décision gouvernementale et
a assurer leur cohérence avec la stratégie walldendéveloppement durable. Ce décret pourrait
encourager et faciliter le développement d'undé&ira ISR.

4.5 Fédération Wallonie-Bruxelles

Une initiative intéressante a trait a I'émissioay o Fédération Wallonie-Bruxelles, au mois de
juillet 2011, d'Euro Medium Term Notes (EMTRprésentés comme socialement responsables aprés
que la Fédération se soit soumise a une évalugienml'agence de notation Vigeo) sur ses démarches,
pratiques et résultats liés aux enjeux environnéaemn sociaux et de gouvernance.

Concrétement, cette institution fédérée a soulasteoir son engagement socialement responsable
grace au dispositif de I'évaluation sociétale, afim confirmer sa légitimité aupres de ses parties
prenantes (dont les partenaires financiers) qubignent d’'un attrait accru pour les problématiques
sociétales, environnementales et de gouvernanced'&ntres termesla Fédération Wallonie-
Bruxelles a souhaité se positionner en tant qu'éneice de dette socialement responsabldans
I'optique visionnaire de diversifier ses sourcesfidancement et pouvoir compter les fonds éthiques,
ou investissements socialement responsables (IBRni ses potentiels investisseufsCette
démarche semble avoir porté ses fruits puisquettimation Wallonie-Bruxelles a recu de l'ordre de
550 millions de souscriptions et a finalement aiéta 500 millions.

48 Dossier 793 (2012-2013) n°1.

49 |l s'agit d'instruments de dette émis par deéeprises ou des organismes publics qui, comnreniam I'indique,
présentent en principe une maturité (c'est-a-dirdurée de vie du remboursement) intermédiaire esife du papier
commercial (inférieure a un an) et celle des olilge.

50 Majda KerrouaniEnjeux et perspectives de la notation extra-finaredans le secteur publimémoire ICHEC
2009/2010.
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4.6 Recommandations

Accroitre les investissements publics

A la demande de la CIDD (Commission interdéparterierpour le développement durable), FairFin
et le Réseau Financité ont procédé en 2009 a wnmke étisant a identifier I'ensemble des mesures
existantes en matiére de gestion socialement reaptendes deniers publics pour tous les niveaux de
pouvoirs : feédeéral, régional, provincial, commungarastatal (intercommunales, sociétés de
logement...), ainsi qu'a évaluer l'impact réel de dé#&rentes mesures mises en ceuvre par les
pouvoirs publics.

Tant au niveau fédéral que régional, on remarqedaplupart des institutions publiques éprouvent d
grandes difficultés a déterminer elles-mémes lgdres sociaux, environnementaux et éthiques. Aucun
cadre n'est fixé, dans lequel les produits finasgmurraient étre choisis. En conséquence, ceme s
pas les institutions publiques qui s'adressentpregtataires financiers avec une liste de criteress

ces derniers qui proposent une liste de produksratitutions.

Autre élément notable au niveau fédéral et régiotalpeu de publicité faite au sujet de la prige e
compte de critéres de I'ISR, y compris dans lepadp annuels. Enfin, aucun responsable d'ingiituti
publique n‘a mentionné I'existence du moindre gnolel relatif au rendement des produits ISR.

Au niveau provincial, les responsables interrogég &tat de la difficulté de comprendre I'unive3f|
a cause de la diversité des critéres utilisést:daparametres rendent difficile le choix avisédaduit
financier.

Au niveau communal, les propositions qui reviendemius souvent sont les suivantes :

« une meilleure information facilement accessible@npréhensible expliquant les possibilités
des produits financiers ISR ;

» une offre de produits financiers ISR qui soit cotiipa avec les besoins en termes de durée de
placement (souvent a court, voire a trés courtégraie garantie de capital et de taux, de risque
et de possibilité de retrait ;

e un cadre légal qui aurait deux fonctions principaléxer une norme sur les produits financiers
ISR afin d’éviter legreenwashinget imposer un pourcentage des avoirs a investis da tels
produits.

D’une maniére générale, de l'avis des responsphldics, améliorer le placement des fonds publics e
ISR requiert donc les actions publiques suivantes :

* inscrire ISR dans les politiques publiques, paemeple en fixant des objectifs ISR, en
introduisant des clauses sociales et environnehesndans les marchés publics financiers et en
améliorant le rapportage des politiques publiq&s |

» développer une norme minimale pour 'SR public ;

e étre plus précis sur la responsabilité des fonctionnaires concernés, notamment en ce qui
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concerne des choix ISR qui s'avéreraient préjudiciables en matiére de rendement financier ou de
1risque.51

5. Garantie de I'Etat
5.1 Etat des lieux

Suite a la crise financiére de 2008, des mesunesretes ont été adoptées par les autorités beliges a
de rassurer au mieux les consommateurs. La garaeise dépots bancaires en cas de faillite
d’organismes financiers établis en Belgique a atéiétendue de 20 000 € a 100 000 €. Cette garanti
concernait les dépbts, les bons de caisse, oldigatet autres titres bancaires de créance et les
assurances sur la vie avec rendement garanti (ea2ic)>

L'arrété royal du 3 mars 2011 mettant en ceuvreolidon des structures de contrdle du secteur
financier a, quant & lui, inséré un article dankialu 22 février 1998 fixant le statut organige la
Banque nationale de Belgique (article 36/24).

Cet article autorise le Roli, sur avis de la Baneuen cas de crise soudaine sur les marchés feranci
ou en cas de menace grave de crise systémigendre la garantie de I'Etat aux parts sociales de
coopératives agréées qui sont des organismes finars ou investissent au moins la moitié de leur
capital dans ceux-ci.

L'arrété royal du 10 octobre 2011 permet d'éterwditte protection, a leur demande, aux sociétés
coopératives agréées satisfaisant aux conditiomsoées ci-dessti$ Dans ce cadre, un arrété royal du
7 novembre 2011 a accepté la demande de protedtiocapital des sociétés coopératives agréées
suivantes : ARCOPAR SCRL, ARCOFIN SCRL et ARCOPLSGRL. L'arrété est motivé par le fait
queles parts des sociétés coopératives agréés ont daagains cas toutes les caractéristiques d'un
produit d'épargne, censé offrir aux associés un revenu réguliee@t dssurer le remboursement sur
demande, moyennant des contraintes assez limdéesgpital investi. Il est donc justifié d'accorder
ces parts un régime de garantie équivalent a galuexiste pour des produits d'épargne de sulistitut

51 Luc Weyn, Bernard Bayot, Alexandra Demoustiemika CayrollLe gouvernement et I'Investissement Socialement
Responsable: un état des lieux, Evaluation de $ige des fonds publics selon des critéres sociamvyonnementaux
et éthiques , op.cit.

52 Loi du 15 octobre 2008 portant des mesures w&agromouvoir la stabilité financieére et institt@m particulier une
garantie d’Etat relative aux crédits octroyés etemuopérations effectuées dans le cadre de lditétdinanciére, en ce
qui concerne la protection des dép6ts et des assmgasur la vie, et modifiant la loi du 2 ao(t 20eftive a la
surveillance du secteur financier et aux servigentiers Moniteur belge, arrété royal du 14 novembre 2008 portant
exécution de cette loi Moniteur belgel7 novembre 2008.

53 Moniteur belge9 mars 2011, p. 15623.

54 L'arrété royal du 10 octobre 2011 modifiant rés@ royal du 14 novembre 2008 portant exécutionladdoi du
15 octobre 2008 portant des mesures visant a preoitola stabilité financiére et instituant en peautier une garantie
d’Etat relative aux crédits octroyés et autres afpéns effectuées dans le cadre de la stabili@nfiigre, en ce qui
concerne la protection des dépdts et des assurawrek vie, et modifiant la loi du 2 aolt 2002atele a la
surveillance du secteur financier et aux serviéeantiers portant extension du systéeme de protectio capital de
sociétés coopératives agréddsniteur belge12 octobre 2011.
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c'est-a-dire les dépots bancaires et les assurartmasiche 21 ¥

5.2 Recommandations

Offrir la garantie de I'Etat pour les investissentesolidaires

Certes les mesures qui, en 2011, ont étendu |atige I'Etat aux parts sociales de certainesspart
coopératives étaient motivées par le souhait diemegr la confiance du public passablement ébranlée
par la crise financiére. Elles ne concernent dai que les coopératives qui sont des organismes
financiers ou dont au moins la moitié du patrimaseinvesti dans de telles institutions.

Il n'empéche, la crise financiére est précisémentasion de réfléchir sur l'adéquation des mesures
publiques dont l'objectif est d'orienter I'épargles particuliers. En ce sens, il nous parait jéastié
s'interroger sur l'octroi de la garantie de I'Etat aux participations des particuliers au capital de
sociétés coopeératives agréées pour autant que, eartu de la loi ou des statuts, la valeur de
remboursement de ces parts ne puisse dépasser ldeuam de souscription.Ces parts offrent en effet
toutes les caractéristiques d'un produit d'épargeesé offrir aux associés un revenu régulier wt le
assurer le remboursement sur demande, moyennaobuigaintes assez limitées, du capital investi.

Les coopératives agréees offrent un modele aupades des pratiques financieres spéculatives qui on
entrainé la crise qui s'est déclarée en 2007-2008 :

1. le dividende distribué aux associés est modérée (ga3é6mum) ;

2. l'excédent d'exploitation, obtenu aprés déducties filais généraux, charges, amortissements,
réserves et, s'il y a lieu, l'intérét aux partscdpital social, ne peut étre attribué aux associés
qu'au prorata des opérations qu'ils ont traitéesc da société (achats ou vente de biens,
fourniture ou achat de services), la forme la plusnue étant la ristourne sur les achats ;

3. lorsque la valeur de remboursement des parts nedgégasser la valeur de souscription, ces
parts ne donnent pas lieu a des spéculations ;

4. les administrateurs exercent leur mandat gratuineme

En ce sens, une participation dans de telles gscatnstitue, au niveau du citoyen, un investisaseme
en bon pere de famille et, au niveau des pouvaildigs, un gage de stabilité. Deux raisons qui
justifient sans doute d'étendre la garantie det’'Btcette forme d'investissement.

55 Arrété royal du 7 novembre 2011 octroyant uneug#e afin de protéger le capital de sociétés émjves agréées,
Moniteur belge 18 novembre 2011.
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6. Investissement solidaire
6.1 Etat des lieux
Deux dispositions légales contiennent des incithstaux en faveur de l'investissement solidaire.

Réduction d'imp6t pour les participations dansHesds de développement du microfinancement damsies

en développement
La loi du T'juin 2008 instaure une réduction d'impdt pour pesticipations sous la forme d'actions
dans des fonds de développement du microfinancedser les pays en développement et fixe les
conditions d'agrément en tant que fonds de dévetoppt®

Ainsi, en cas de souscription d'actions nominatiggsses par des fonds de développement, il est
accordé une réduction dimp6t pour les sommes egsr§gendant la période imposable) pour leur
acquisition.

La réduction d'imp6t, égale & 5% des paiements réeligent faits, est accordée sous plusieurs
conditions, dont les suivantes :
» les actions ont été émises par un fonds de dévetoppt agréé ;

* |es sommes versées s'élévent & un minimum de 266 pu

» les actions doivent, sauf en cas de déces, restéa possession du souscripteur pendant au
moins 60 mois sans interruption.

Pour pouvoir étre agréé en tant que fonds de dgpetoent, il faut avoir adopté la forme d'une séciét
coopérative agréée ou d'une société a finaliteakncvoir développé des activités de financement,
détenir un portefeuille investi en microfinancemelains des pays en développement (dont le
montant s'éleve & 500 000 euros au minimum) etonespivre aucun objectif de maximisation des
profits.

Exonération de I'impét sur les dividendes des $ésiéoopératives agréées et des sociétés a fisaliale

Le Code des impdbts sur le revenu permet une eximérde I''mpo6t sur les dividendes des sociétés
coopératives agréées et des sociétés a finalitgletc

Ainsi, les revenus des capitaux et biens mobiliers ne congpment pas:

* la premiere tranche de 180 EUR(montant de base 125 EURE dividendes des sociétés
coopératives agréées par le Conseil national dedaopératiort® ;

» la premiere tranche de 180 EURmontant de base 125 EURgs intéréts ou des dividendes
alloués ou attribués par des sociétés a finalité dale qui suivent un des objet sociaux définis
dans la loi.

56 Moniteur belge, 4 juillet 2008, 35625.

57 Article 21, 6°, du Code des impéts sur le revenu

58 A I'exception des sociétés coopératives degiaation visées par les dispositions de la loi @urai 2001 relative aux
régimes de participation des travailleurs au chpttaux bénéfices des sociétés.
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Cette exonération s'applique par actionnaire peesqiysique et par société coopérative agréée ou a
finalité sociale.

Préts-citoyens thématiques

Un projet de loi relatif a la mise en place de pi@toyens thématiques a été adopté et publié au
Moniteur a la fin de I'année 20%3.

Cette loi, entrée en vigueur le ler janvier 201gpar objectif dencourager I'épargne a long terme

et defaciliter ainsi I'octroi de crédits a long terme pur le financement de projets a des fins socio-
économiques ou sociéetalesPour ce faire, elle accorde un avantage fiscal préts-citoyens

thématiques, via une réduction du précompte molkliEs % (contre 25 % normalement).

Sous la dénomination « préts-citoyens thématiqués lei regle l'activité des établissements deditré
qui consiste a :

» récolter des fonds au moyen de bons de caisse al¢pfits a terme a moyen terme dont les
revenus bénéficient d'un régime fiscal favorablej ¢end ce systéme attrayant pour les
épargnants ;

» pour accorder du financement a long terme a dgstprdu secteur public ou privé.

Les fonds utilisés pour financer les projets vidéss cette loi doivent avoir été recueillis au nmge
bons de caisse ou de comptes a terme, d’une diméendins 5 ans.

L'arrété royal du 28 février 2014 énumere les psojgui entrent en ligne de compte pour le
financement dans le cadre d’un prét-citoyen thégmatfi’

6.2 Recommandations

Offrir le méme avantage fiscal a tous les sousetipg de produits d'investissement solidaire.

On ne peut évidemment que se réjouir de l'avanoétaeur de I'épargne solidaire que constitue
l'adoption de la loi du ®Ljuin 2008 instaurant une réduction d'imp6t pow perticipations sous la
forme d'actions dans des fonds de développementmdrofinancement dans les pays en
développement et fixant les conditions d'agrémanaet que fonds de développement.

Mais pourquoi limiter l'incitant fiscal au financemt de projets de microfinance dans le Sud ? Des
particuliers investissent au capital d'autres $ési€oopératives agréeées et/ou a finalité sociple,
développent leurs activités au profit de I'éconosteiale en BelgiqgudJn minimum de cohérence
dicte de prévoir des conditions identiques pour tasiles produits d'investissement solidaire.

De plus, la création d'un cadre fiscal favorabl&éanission, par les banques, de préts citoyens

59 Moniteur belge31 décembre 2013, 104139-104147.

60 Arrété royal portant exécution de l'article Bnéa " de la loi du 26 décembre 2013 portant diversegogitions
concernant les préts-citoyens thématiques fixasitpijets éligibles pour le financement dans lereatiun prét-
citoyens thématiquévoniteur belge18 mars 2014.
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thématiques est également sujet a débat. D'ungilpeshviendra de s'assurer que cet incitant perme
effectivement de stimuler les projets visés etnée pas un nouvel effet d'aubaine pour les banques.

D'autre part, des coopératives de financementéterbmie sociale établies en Belgique financent
depuis des dizaines d'années des projets simikaicesix visés par le gouvernement. Pourquoi deés lor
priver ces coopératives, alors qu'elles disposemedexpertise reconnue en la matiére, de la dépaci
de bénéficier de ce cadre fiscal favorable et wésecelui-ci aux banques qui, elles, rechignent
aujourd’hui & financer ces projets ?

En outre, la mesure envisagee résulte fondamengakede I'incapacité du secteur bancaire a remplir
ses missions essentielles, au premier rang desquigure le financement de I'’économie locale. &lut
que de faire un nouveau cadeau fiscal, les pouynibdics n'ont-ils pas la responsabilité d'asslaer
défense de l'intérét général par une organisattonneencadrement adéquat de ce sectdugs?
particuliers belges battent déja tous les recordsed capitaux placés sur les comptes d'épargne
(229,9 milliards au 31 décembre 201®) probléme n'est donc pas d'attirer de nouveauxapitaux
mais de s'assurer de leur bonne utilisation par lesanques.

7. Investissements controverses
7.1 Financement des armements controverseés : loi @juin 2006

En avril 2004, FairFin (anciennement Netwerk Vlasmet) publiait un rapport d'enquéte sur les
investissements de cing grandes banques activBglgigue (Axa, Fortis, Dexia, ING et KBC) dans

les industries qui fabriguent des armes «conts®e&s »: mines antipersonnel, bombes a
fragmentation, bombes a uranium appauvri ou armesléaires. Ce rapport démontrait que,

directement ou indirectement, ces cinq institutidimanciéres avaient des liens financiers avec
13 entreprises de ce secteur, a hauteur de 1,anahidl'euros.

A la suite de ces révélations et de la campagneenpar Fairfin et le Réseau Financité sous le titre
Mon argent... Sans scrupules diverses initiatives politiques ont été prisesnateau communal et
fédéral. L'ensemble de ces initiatives sont mengées dans notre rapport de 2809

En particulier, la loi du 8 juin 2006 réglant desivités économiques et individuelles avec des atme
telle que modifiée par deux lois ultériedfesnterdit notammente financement d'une entreprise de
droit belge ou de droit étranger dont l'activité casiste en la fabrication, ['utilisation, la
réparation, l'exposition en vente, la vente, la digsbution, l'importation ou I'exportation,
I'entreposage ou le transport de mines antipersonfhede sous-munitions et/ou de munitions

61 BernardBayot et Annika Cayrok L'investissement socialement responsable endggRapport 2009 », op.cit.
armes prohibées ».

63 La loi du 20 mars 2007 interdisant le financeimés la fabrication, de l'utilisation ou de la d#éten de mines
antipersonnel et de sous-munitioiofiteur belge 26 avril 2007, p. 22122) et celle du 16 juill@02 modifiant la loi
du 8 juin 2006 réglant des activités économiquésditiduelles avec des armes, en vue d'interdifnancement de la
fabrication, de l'utilisation ou de la détentiors@@mes a uraniunMpniteur belge 29 juillet 2009, p. 51222).
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inertes et de blindages contenant de l'uranium appavri ou tout autre type d'uranium industriel
au sens de la présente loi en vue de leur propagati

La loi prévoit, a cette fin, que le Roi publiera, glus tard le premier jour du treizieme mois sotva
mois de la publication de la loi, une liste pub&qu

i) des entreprises dont il a été démontré qu'ellescert I'une des activités visées a l'alinéa
précédent ;

i) des entreprises actionnaires a plus de 50 % dhinepeise au point i) ;

iii) des organismes de placement collectif détenteurstrdiments financiers d'une entreprise aux
points i) et i) ;

Par « financement d'une entreprise figurant datte tiste », la loi entend toutes les formes ddisau
financier, a savoir les crédits et les garantieschies, ainsi que l'acquisition pour compte propre
d'instruments financiers émis par cette entrepfieesqu'un financement a déja été accordé a une
entreprise figurant dans la liste, ce financemeitt&re complétement interrompu pour autant qu& ce
soit contractuellement possible.

Cette interdiction ne s'applique pas aux organistdeeplacement dont la politique d'investissement a
pour objet de suivre la composition d'un indicectites ou d'obligations déterminé. Elle ne s'apmiq
pas non plus aux projets bien déterminés d'uneemiige figurant dans la liste, pour autant que le
financement ne vise aucune des activités mentianéee

Si cette évolution législative, qui fait de la Biglge une pionniere au niveau mondial, est remaiguab
sa mise en ceuvre pose probleme.

Mise en ceuvre de la loi

La loi du 20 mars 2007 exigeait que le Roi puldie,plus tard le L mai 2008, une liste publique des
entreprises dont il a été démontré qu'elles exerbene des activités prohibées par la loi, des

entreprises actionnaires a plus de 50 % d'une deen@eprises et des organismes de placement
collectif détenteurs d'instruments financiers d'das entreprises précitées.

La publication de la liste des entreprises qui exatr une des activités prohibées par la loi n'a pas
encore eu lieu.

Le 22 mai 2008, répondant au Sénat aguestion oralede M. Philippe Mahoux sur « I'absence d'une
liste noire des entreprises exercant une actii@ég dux mines antipersonnel et aux sous-munitipns »
M. Didier Reynders, vice-premier ministre et mirgstles Finances et des Réformes institutionnelles a
notamment répondu comme suit :

« Tres concrétement, je soulignerai que I'absehoedelle liste publique n'empéche évidemment pas
I'application concrete de la Iégislation, en ce cumcerne tous les faits postérieurs a son entiée e
vigueur, en matiere de financement des armes vjzieR législation. Tous ces faits sont punissable
sur la base de l'article 23 de la loi du 8 juin @00

En outre, je le répete, I'établissement d'une tidlie suppose de disposer d'éléments probants.
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Reprendre sur une liste un certain nombre d'ensersur la base de simples allégations, entediner
une responsabilité civile, voire pénale, des atésmpubliques.

[l faut donc se montrer prudent. Logiquement, ovwraié pouvoir s'appuyer sur des condamnations déja
prononcées. C'est pourquoi nous ne disposons dihaud'aucun élément matériel pour établir laelist
visée a l'article 2 de la loi du 20 mars 2007.j®©ie répete, pour inscrire certaines entreprisesise

liste tout a fait publique, il faut pouvoir se fardsur des éléments probants. Vous citez quelques
exemples étrangers, mais la loi est tres précise eui nous concerne. »

Par ailleurs, ungroposition de résolutiondemandant d’'urgence I'établissement et la puldtinade la
liste des entreprises belges et étrangeres aaares la production d’armes a sous-munitions etéou d
mines antipersonnel a été déposée a la Chamber leofit 2012 par M. Josy Aréfisnais elle a été
frappée de caducité le 28 avril 2014.

Elargissement aux bombes incendiaires au phosphlare

Le sénateur Mahoux, a linitiative des lois préeitéa déposé Ie"avril 2009 une proposition de loi
modifiant la loi sur les armes et la loi sur lerdhiment des capitaux, visant l'interdiction de la
fabrication, le commerce, le transport et le firmment des bombes incendiaires au phosphore blanc.
Cette proposition prévoit notamment que l'articl@eBla loi précitée du 8 juin 2006 soit complété pa
un alinéa 10 rédigé comme suit :

« Est également interdit le financement d'une enge de droit belge ou de droit étranger dont
l'activité consiste en la fabrication, l'utilisatiola réparation, I'exposition en vente, la verite,
distribution, l'importation ou l'exportation, I'eeposage ou le transport de bombes incendiaires au
phosphore. %

Cette proposition a été frappée de caducité maérateur Mahoux a déposeé une proposition identique
en date du 6 octobre 201066. Celle-ci n'a pas @éieée par la Commission Finances et Affaires
économiques du Sénat et est devenue caduque $aitisaolution des assemblées.

7.2 Spéculation financiére sur les matiéres premiés alimentaires et financement

e l'accaparement de terres
La spéculation sur les matiéres premieres agriamasiste a parier sur la hausse ou la baissertes p
des denrées alimentaires en achetant ou en vetiesuisbntrats a terme sur les marchés dérivés.

Cette spéculation a joué un role dans les nivetenég de volatilité des prix des matiéres premiéres
observés depuis 2007. Or, une hausse soudainexddgs matieres premieres a un impact sur la vie
des consommateurs qui voient le prix des denrédmsle augmenter brusquement, ce qui génere des
crises alimentaires. Les populations des pays dd, Sont la part des revenus consacrée a
I'alimentation peut atteindre 60 % de leur budgtli en sont les premiéres victimes.

64 DOC 53 2397/001.
65 S. 4-1268.
66 S.5-242.

39



Ces dernieres années, le nombre de pratiques apigesla explosé avec l'arrivée sur les marchés a
terme de nouveaux acteurs, a la recherche de remierglevés suite a I'éclatement de la crise
financiére et de crédit.

En mai 2008, a la veille de la conférence de la FAD la crise alimentaire mondiale, le Réseau
Financité et FairFin ont appelé am@ssemblement contre la spéculation alimentair€Quarante-cing
organisations de la société civile du Nord commesdd du pays, ainsi que des partis politiques ont
adhéré au texte de ce rassemblement qui revendigterdiction en Belgique des mécanismes
purement spéculatifs sur les matieres premiéresealiaires, I'adoption de régles similaires au nivea
européen et l'instauration d'une taxe qui découesyepérations financiéres purement spéculatives.

La Chambre a adopté le 19 mars 2009 @selution relative a une nouvelle politigue généta de
lutte contre la faim dans la perspective de la cres alimentaire mondiale Celle-ci demandait
notamment au gouvernement fédéral « d’envisagemiésanismes a mettre en ceuvre aux niveaux
européen et national afin d’interdire les fondpetduits financiers spéculatifs de nature a aggrave
l'insécurité alimentaire et & accroitre la voladililes prix des produits agricoles de ba%e. »

Si cette résolution témoigne d'une évolution fakteales pensées sur le sujet, il faut malheureusteme
constater qu'elle n'a encore été suivie d'aucu efftable au niveau belge.

Pourtant, le phénoméne de spéculation a égalenmmms aans notre pays. En partenariat avec
différentes ONE®, le Réseau Financité a ainsi publié, le 18 juib®@n rapport dénoncant le role joué
par des banques actives en Belgique dans la sfiéouar les matiéres premiéres agrictles

Par ailleurs, le Réseau Financité a été chargegmmeémes ONG d'analyser, au sein d'une sélection
d'institutions financieres belges, les mécanisneesalitien qui existent envers des entreprises ggivé
qui sont accusées d'avoir commis des actexdparement de terres

L'accaparement des terres fait référence a la pespossession ou de contrdle de grandes suRéseau
Financitéces fonciéres pour la production agricagyicole ou piscicole. Il ne s'agit pas dun
mécanisme en soi illégal. Mais il est considéré, ¢prs de la conclusion de ce type d'opératiors tr
souvent de nombreux droits fondamentaux sont viaésit, par exemple, régulierement mis en péril le
droit a la sécurité alimentaire et certains drodastumiers. L'étude exemplative menée par le Réseau
Financité a montré que de nombreux fonds propoaétep banques établies en Belgique investissent
dans des entreprises accusées d'avoir commissdactek.

7.2.1 Initiatives parlementaires

Trois initiatives parlementaires visent a limiter interdire la spéculation financiére sur la hauise
prix des produits alimentaires.

67 DOC 52 1197/008.

68 SOS Faim, CNCD-11.11.11, Oxfam Solidarité, Faiet 11.11.11.

69 DE GHELLINCK M., DISNEUR L., MARCHAND A. Pratiges spéculatives des institutions financiéres egigeé
qui portent atteinte a la sécurité alimentaireuei@veloppement. 2013.
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Proposition de loi visant a interdire en Belgidaespéculation financiére sur la hausse des prix pl@duits alimentaires

Le 23 mai 2008, les députés Moriau, Cornil et VanMaelen ont déposé une proposition de loi visant
a interdire en Belgique la spéculation financiénela hausse des prix des produits alimentdftes.

Cette proposition est devenue caduque du fait diskolution des assemblées, mais, le 9 aodt 2010,
les députés Moriau, Van der Maelen, Flahaut, Blarich.acroix, Mathot et Vienne ont déposé une
nouvelle proposition, en tout point identique @iamiéré",

La proposition de loi, amendée le 29 avril 261Brévoit ce qui suit :

« Sont interdits: I'achat, la vente, ou la soystewn, 'offre, la diffusion ou la promotion en Bgdjue

par des prestataires de services financiers, peart@rs ou pour compte propre, dinstruments
financiers, (...), dont le rendement dépend, pout du partie, directement ou indirectement, seloa
formule établie, de I'évolution d’'un ou de plusigimdices sous-jacents dont la composition comprend
un élément de référence au cours de matieres pesvagricoles. »

L'examen de cette proposition en Commission finsretebudget de la Chambre a débuté en avril
2013. Cette proposition est devenue caduque ddédda dissolution des assemblées.

Proposition de loi interdisant la spéculation fir@@re sur la hausse des prix des produits alimeesai

Le 28 mai 2008, les sénateurs PhilippeMahoux ea@lihen ont, quant a eux, déposé une proposition
de loi interdisant la spéculation financiére suthkiusse des prix des produits alimentaire€ette
proposition, qui avait un contenu identique a cpliécitée du 23 mai 2008, a également été frappée d
caducité et le 6 octobre 2010 les mémes sénatesisgqae le sénateur Ahmed Laaouej ont déposé une
nouvelle proposition identiqlié

Cette proposition a été examinée a deux repriselg@ommission Finances et Affaires économiques
du Sénat, en mars 2011 et en décembre 2012. Qepegition est devenue caduque du fait de la
dissolution des assemblées.

Proposition de loi modifiant la loi du 2 ao(t 2068lative a la surveillance du secteur financiemak services financiers,
visant a encadrer la spéculation sur les produitariciers liés aux matiéres premiére agricoles

Le 22 octobre 2013, une nouvelle proposition dealété déposée par C. Lacroix, D. Van Der Maelen,
0. Henry, A. Mathot et C. Vienfiz La proposition de loi vise & limiter la spécubatisur les matiéres
premiéres agricoles et a encadrer, en Belgiqueotamercialisation, la diffusion ou la promotion
d’'instruments financiers dont le rendement dépemd@volution d’indices liés au cours de matiéres
premiéres agricoles.

70 DOC 52 1196/001.
71 DOC 53 0081/001.
72 DOC 53 0081/004.
73 S 4-783/1.

74 S 5-237/1.

75 DOC 53 3078/001.
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Premierement, la proposition de loi « interdit attétablissement financier, intervenant sur lescings
d’instruments financiers a terme dont un ou plusiélément(s) sous-jacent(s) est(sont) constite#(s)
tout ou partie d'une matiere premiere agricole, abmstituer des stocks physiques de matieres
premiéres agricoles dans le but d’exercer un effgtificatif sur le cours de ces marchés de matiere
premiéres agricoles. »

Deuxiemement, la proposition de loi « interdit attétablissement financier dont la majorité du tpi
est détenue par I'Etat belge de recourir & desumsnts financiers dont un ou plusieurs élément(s)
sous-jacent(s) est(sont) constitué(s) en tout oliepdune matiére premiére agricole. »

Enfin, la proposition de loi souhaite « imposer tegtes aux positions sur les instruments finarg;ie
dont un ou plusieurs actifs sous-jacent(s) estfsmmistitué(s) en tout ou partie d’'une matiere peeen
agricole, qu’une personne est autorisée a déterayennant la fixation de dérogations, notamment
lorsque les positions en cause ont été constituées fins de couverture de risques liés a degtasti

sur les marchés physiques. » Dans ce cadre, umrtgp@sentant les instruments financiers dont le
rendement dépend de I'évolution d’indices liescaurs de matiéres premiéres agricoles détenues par
les établissements financiers établis en Belgiguaitsétabli et publié sur base mensuelle.

Cette proposition n'a pas été examinée par la Cesion finances et budget de la Chambre. Elle est
devenue caduque du fait de la dissolution des ddéem

Par ailleurs, en décembre 2013, un communiquéekserde la Ministre Laurette Onkelinx portant sur
la réforme bancaire adoptée par le gouvernemegrdédnnoncait que toute manipulation des cours
des denrées alimentaires serait a I'avenir interdit sanctionnée. Malgré cette déclaration, la loi

J R

finalement adoptée ne contient aucun élémentliéspéculation alimentaire.

7.2.2 Au niveau européen

La directive sur les marchés d’instruments finarscigMiFID) a été réactualisée le 14 janvier 2014.
L'accord trouvé suMiFID Il vise a renforcer la transparence sur les marchaadiers et a réguler de
maniere plus stricte les marchés de dérivés sumbdgeres premieres. Ce texte porte hotamment sur
l'instauration de limites de position sur les déside matiéres premiéres a travers |I'Europe. @ées
devront étre appliquées au niveau national, maBMA (autorité des marchés européens) sera chargée
de définir des critéres a respecter. La mise enreede la réforme, attendue pour 2016, dépend des
normes techniques que va devoir élaborer 'ESMA.

8. La position du Réseau Financité
Les enjeux essentiels qui nous semblent devoir rétmeontrés dans les prochaines années sont au
nombre de sept :
1. Introduire une norme de qualité ISR dans la loi L'absence de tout cadre légal permet que
des produits présentés comme socialement respessatlestissent en réalité dans des

entreprises actives dans des secteurs qui polltemtironnement, qui dégradent la santé
publique, qui emploient des mineurs, qui produisées armes, etc. De plus, sans norme
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existante, il est impossible pour les pouvoirs fmsbtle promouvoir des produits ISR (par un
incitant fiscal par exemple).

Améliorer et étendre la transparence L'information relative aux produits ISR, les eéxigs sur
base desquels les entreprises et les Etats quiosemp ces produits sont sélectionnés, la
maniéere dont cette sélection est controlée... sotant d'éléments qui font souvent défaut et qui
ne permettent pas a I'épargnant-investisseur deirsaxactement ce qui se cache sous la
dénomination du produit. D'autre part, ce manquéaeparence n'incite pas les promoteurs a
améliorer la qualité éthique des produits gqu'iloeercialisent.

Accroitre les investissements publicd.es pouvoirs publics doivent montrer I'exemple.

Promouvoir une épargne-pension durableC'est un theme qui a souvent été mis sur la table
du législateur. Mais octroyer un incitant fiscalclessivement aux épargnes-pensions qui

investissent dans des entreprises et des Etatsegpéectent un certain nombre de critéres
sociaux, environnementaux et de bonne gouvernanppose également qu'il existe une

définition minimale de ce qu'est un investissensecialement responsable.

Offrir le méme avantage fiscal a tous les souscriptirs de produits d'investissement
solidaire. Actuellement, un avantage fiscal est appliguélesiinvestissements dans les fonds
de développement du microfinancement dans les paydéveloppement. Pourquoi ne pas
élargir cet avantage a l'ensemble des sociététratiyes agréées et/ou a finalité sociale qui
développent leurs activités au profit de I'éconosaieiale en Belgique ?

Offrir la garantie de I'Etat pour les investissemetts solidaires dans les coopératives
agrééespour autant que, en vertu de la loi ou des stalaitgaleur de remboursement de ces
parts ne puisse dépasser la valeur de souscrijitesndépots sur les comptes d’épargne sont
garantis jusque 100 000 € maximum. Cette garantiétéa étendue a certaines parts de
coopératives financiéres agréées. Pourquoi ne pasdré cette garantie d’Etat a tout
investissement dans les coopératives agréeees fgemiofin modele aux antipodes des pratiques

financiéres spéculatives ?

Prohiber les investissements controversésLa Belgique a été pionniere en matiéere
d'investissement contre les armes controversées &ulte d'une loi votée en 2006.
Malheureusement, a I'heure actuelle, il manqueotogjun arrété royal pour pouvoir la mettre
en application. Aucune loi n'empéche non pluse&ulté actuelle la spéculation sur les matieres
alimentaires. Il convient de remédier a cette sibna
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PARTIE 2 MARCHE ISR BELGE EN 2013

Chiffres clés de l'investissement socialement resgable en 2013

L'ISR est en baisse sur tous les plans par ragp2®12 : emombre (1102 contre 1127 produits), ¢
montants investis et en parts de marché.

L'encourstotal en ISR a augmenté de maniere continue aleagé tasser en 2008. La croissance
ensuite repris avant une nouvelle baisse en 2A61%), en 2012 (- 4 %) et encore en 2013 (-12

pour atteindre 12,32 milliards d'euros (-1,72 raitlis d'euros). Cette baisse est principalemenad
la baisse de I'encours des fonds (-2,042 millidfelsros).

Les autres produits d'épargne représentent un entaial de 4,07 milliards d'euros, formés
principalement de parts des coopératives agrééds ganseil national de la coopération et du
capital de la Banque Triodos.

La part de marchéde l'investissement socialement responsable dingile@ussi. Elle atteint 2,4 9
en 2013 (3,1 % en 2012). Elle était a son nivealus élevé en 2009 (4,2 %). Respectivement, I
part de marché pour les fonds est de 5,7 % (8,8 20&2), de 0,7 % pour les comptes d'épargne
éthiques (0,6 % en 2012).

L'acteur majeur concernant les fonds ISR reste KB 43 % de parts de marché.

D
>S5

a
/0)

1. Les produits financiers ISR étudiés

Trois grandes familles sont considérées : les fanderganismes de placement collectif (OP
comptes d’épargne (CE-ISR) et les autres formulgsatigne répondant aux critéres de I'ISR.

C), les

Les autres formules d'épargne ISf® divisent en trois sous-catégories : les group@&sargne de
proximité, le capital de banques n'investissant daes des initiatives socialement responsables et
l'investissement direct dans I'économie socialett€€derniére sous-catégorie inclut depuis 2011 les
investissements directs dans I'économie sociake sul'apport des chiffres fournis par 'Observetoi
transfrontalier de I'’économie sociale et solidaiEdle se compose de quatre types d'entités : les
coopératives a finalité sociale, les coopératigreees par le Conseil national de la Coopérates, |
coopératives a finalité sociale et agréées pardes€ll national de la Coopération et les sociétés a

finalité sociale.
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0 — Catégorisation de l'offre ISR

Produits ISR

Fonds ISR

Comptes d'épargne ISR

Autres formules d'épargne
ISR

Groupes d'épargne de
proximité

Capital de
banquen'investissant que
dans des initiatives

socialement responsables

coopératives a finalité
sociale

coopératives agréées par le

Conseil national de la
Coopération

investissement direct dans
I’économie sociale
coopératives a finalité
sociale et agréées par le
Conseil national de la
Coopération

sociétés a finalité sociale

2. L'offre des produits ISR

Ce chapitre résume les données en nombre et anr dalenarché de I'ISR.

Pour ces trois grandes familles (fonds, comptepailigne et autres formules d’épargne), nous nous
penchons sur les points suivants :

1. le nombre de produits ISR disponibles sur le marché belge, leur croissaricéers
caractéristiques ;

2. I'évolution descapitaux placésdans les fonds, sur les comptes d’épargne et esndpterme et
dans les autres initiatives d’épargne répondantateres de I'ISR ;

3. I'évolution de lapart de marché que représentent les produits financiers ISR damsarché
global des produits financiers ;

4. Tlimportance des différents promoteurs financiansle marché ISR ;
5. le nombre de produits ISR solidaires et leur ensour

Plus d'informations sur la méthodologie, la por&eles sources de I'étude sont présentées dans
'annexe 6.1.
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2.1 Nombre des produits ISR
Les paragraphes suivants analysent le nombre deisdSR offerts sur le marché belge.

2.1.1 L'offre ISR globale (en nombre)

Au 31/12/2013, le marché ISR belgestail et institutionnel confondus, se compose d’environ
1102 produits financiers socialement responsaleledgégere baisse par rapport a 2012 (-25 produits
socialement responsables).

La répartition reste similaire a I'an dernier : degres formules d’épargne (autres) représenteft dg
ce marché, contre 27 % pour les fonds et 1 % msucomptes d'épargne (CE).

On estimé® donc & 793e nombre de produits appartenant a la catégarees formules d'épargne
ISR au 31/12/2013.

Comme I'an dernier, des mouvements sont a noter ldacatégorie des fonds : il y a 44 fonds sortants
en 2013 contre 20 fonds entrants la méme annéali®2pP11, on assiste a une baisse du nombre de
fonds. Il n’y a plus qu803 fonds ISRsur le marché belge.

Enfin, dans la catégorie des comptes d'épargne d8Ren décompte un de moins qu’en 2012 : trois
promoteurs se partagent le marché belge pour ahdeé comptes d'épargne ISR

1 - Evolution de I'offre ISR en nombre

H Autres
mCE - ISR
Fonds - ISR

1400
1200
1000
800
600
400
200
0

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Source : Réseau Financité

76 A larédaction de ce rapport, seules les dondé&mvestissement direct dans I'économie soai€003 a 2012 sont
disponibles ; nous utilisons donc celles de 201# 2013.
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2.1.2 L'offre « autres formules d'épargne ISR »rfembre)
Les « autres formules d’épargne ISR » se diviseminge suit dans le tableau suivant :
* les coopératives a finalité sociale ;
» les coopératives agréées par le Conseil nationial @eopération ;
» les coopératives a finalité sociale et agrééesep@onseil national de la Coopération ;

* les sociétés a finalité sociale ;
» ainsi que des obligations émises par des assowaiopartenant a I'économie sociale.

2 - Autres formules d'épargne ISR au 31/12/2013 sel le type d'investissement éthique et solidaire EIS)

IES - Banque Capital Banque Triodos en Belgique 1
La Bouée 1
IES - Epargne de t;Eggrm solidaire i
proximité Le Pivor 1
Les Ecus Baladeurs 1
Obligations pour une association sans but lucratif 1
Sociétés a finalité sociale 108
IES —Inv. Direct dans | SCCICtES cooperatives & finali sociale _ 364
'ES Sociétés coopératives a finalité sociale et agréées par le Conseil
national de la Coopération 44
Sociétés coopératives agréées par le Conseil national de la
Coopération 270

Source : Réseau Financité

2.1.3 L'offre des fonds ISR (en nombre)

La baisse du nombre de fonds ISR offerts sur lech#abelge est significative : on en dénombre 303
fonds au 31/12/2013, alors qu'il y en avait 3272012, Cette différence est due a un solde négatif
entre les fonds entrants (+20) et sortants (-44).

Concernant les 20 fonds entrants sur le march& @013, nous observons :

* lelancement de 6 fonds de BNP Paribas, les SRESNDS ;

» l'enregistrement sur le marché belge de 6 fond&166/2013 de Natixis, la gamme Mirova
Funds (Euro Sustainable Aggregate, Euro Sustain@olgorate Bonds, Euro Sustainable
Equity, Europe Sustainable Equity, Global Climatefge et Global Sustainable Equity)

» [l'enregistrement fin décembre 2013 du DWS InveStean Tech

» la conversion a I'lSR apres une fusion du Genbraéistments European SRI Equity

* le lancement en mars du fonds ABN Amro Multi-Managends — Global SRI Equities

* le lancement de 2 fonds Argenta: Argenta-Fund Resiple Growth Fund Défensif et
SecurAsset (LU) Bond 2020/01/06 Ethical Europe

* le lancement du fonds KBC Equity Fund SRI Emerdvagkets

77 Apres rectification de I'historique.
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* le lancement du fonds Petercam L Fund Bonds Engtgerkets Sustainable et
* le lancement du fonds Sarasin Investmentfonds taBable Bond - EUR High Grade.

Lorsqu'on détaille les 44 fonds sortants en 20@d8smotons :

* la sortie de 33 fonds de KBC venus a échéance ;

» la sortie de 3 fonds de BNP Paribas venus a échédmdusion des fonds BNP Paribas L1
Sustainable Diversified Europe Balanced et BNPHRariL1 Sustainable Diversified Europe
Growth dans le fonds BNP Paribas L1 Sustainablgeaatlocation ;

» la sortie des 3 fonds Crelan venus a échéance ;

* l'arrivée a échéance du fonds Dexia ClickinvesuBt&nable de Dexia ;

» et, enfin l'arrivée a échéance du fonds de la Bardgila Poste Post Fix Fund Post Multifix
ENERGY+.

Ainsi seuls quelques fonds ISR sont lancés surdeciné belge, mais simultanément plusieurs sont
éliminés du paysage. Le tendance est donc a laebais
La liste compléte des fonds ISR au 31/12/2013 didges sur le marché belge ainsi que la liste des

entrants 2013 et des sortants 2013 sont présestéamexes 6.2, 6.3 et 6.4.

2.1.4 L'offre ISR des comptes d’épargne (en nombre)

En 2011, les comptes d'épargne ISR sont passé8 de& Mu fait de I'acquisition de la Banque Ethias
par Optima Financial Planners. L'offre se compese2012, de 7 produits distribués par trois acteurs
BNP-Paribas, la Banque Triodos et la banque VDK2B13, l'offre se réduit a 6 comptes d'épargne
ISR, la banque VDK ayant fusionné ses deux compteslidariteitspaarrekening et
Wereldspaarrekening en un seul, le SpaarPlus Redeni

3 - Comptes d'épargne ISR au 31/12/2013

BNP PARIBAS Epargne Cigale/ Krekelsparen
Triodos Banque Compte a Terme Triodos

Compte d'Epargne Triodos
Compte d'Epargne Triodos
Junior

Compte d'Epargne Triodos Plus
VDK- Spaarbank SpaarPlus Rekening

Source : Réseau Financité

2.2 Valeur des produits ISR

Les paragraphes suivants traitent de I'offre ISRIsumarché belge en termes wdeur financiere,
c'est-a-dire en termes de montant des encoursrddearques meéthodologiques sont détaillées dans
'annexe 6.5.
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2.2.1 L’encours ISR global (en valeur)
Encours global

Jusqu’a la fin 2007, I'encours global des produ8R croit de maniére significative chaque année.
Cette croissance est alors dominée par l'augmentdé I'encours des fonds ISR. L’année 2008 marque
un tournant avec la crise financiére : pour la peeetfois, I'encours global de I'ISR diminue.

Une nouvelle augmentation de I'encours des fonts é6des comptes d’épargne ISR, reprend pour
2009 et 2010. Toutefois, en 2011, I'encours toml’'tBR connait une chute historique (-16 %). En
2012, cette baisse s'atténue - 4 % mais restenpeése

En 2013, on enregistre a nouveau une diminutionifgigtive: - 12%, soit -1,72 milliard d'euros
portant I'encours total a 12,32 milliards d’euros Celle-ci est due exclusivement a la baisse
importante de I'encours des fonds ISR (-2,04 milBad’euros / -23 %), alors que I'encours des cempt
d'épargne ISR augmente et que celui des autresiliesrd'épargne est légerement en hausse.

Notons que la somme des mandats discrétionnaifRsdéglarés au 31/12/203 est de 1.33 milliard
d’euros. Toutefois, les données historiques redtast parcellaires et I'information publique sur la
méthodologie ISR inexistante, nous n'avons pasusdaes chiffres dans I'évolution globale de
'encours ISR.

4 - Evolution globale de I'encours ISR (EUR)

m Comptes d'épargne — ISR
mFonds - ISR
Autres formules d'épargne

18.000.000.000
16.000.000.000
14.000.000.000
12.000.000.000

10.000.000.000
8.000.000.000
6.000.000.000
4.000.000.000
2.000.000.000 l

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

o

Source : Réseau Financité
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Concernant la répartition en valeur des divers syg@vestissement, I'encours des fonds ISR perd
clairement du poids mais reste dominant dans k& té¢s produits ISR, avec 54 % ; vient ensuite
linvestissement direct, avec 33 % ; et enfin I'eas des comptes d’épargne éthiques, qui augmente a
13 %.

5 - Répartition des encours ISR par type d'investsement

2009 9% 66% 25%
2010 11% 64% 25%
2011 7% 65% 28%
2012 9% 62% 29%
2013 13% 54% 33%

Source : Réseau Financité

Parts de marché de I'|SR

Regardons maintenant le marché ISR par rapportach@ financier global belge. Les pourcentages
obtenus ci-dessous sont le résultat du calcul stiiva

Fonds ISR + comptes d'épargne ISR

ensemble des fonds belges (source : BEAMA) +
ensemble des comptes d'épargnes belges
(source : Banque Nationale de Belgique)

En augmentation constante depuis 200pald de marché ISR baisse pour la premiere fois en 2010
(4,1%) et continue sur cette voie en 2011 (3,5%),2612 (3,1 %) et chute encore de maniére
significative en2013 pour atteindre2,4 %'®. Cette diminution de part de marché de I''SR eh320
s'explique par rapport a 2012 :

e par la baisse importante de I'encours des fonds(H{&B42 milliards d’euros soit une baisse de
23 %) ;

e par l'augmentation significative de I'encours dendemble des fonds commercialisés en
Belgique : (+10,98 milliards d'euros, soit une ts@ude 10 %) ;

* et, enfin, par la hausse de l'encours de I'enserdbke comptes d'épargne disponibles en
Belgique (+ 16,09 milliards d'euros/+6 %). La dance a la croissance de ce type
d'investissement observée I'an dernier (+ 8 %alemtit quelque peu cette année (+ 6 %) mais
reste importante : en temps de crise économiqfiaatciére, les investisseurs paraissent plus

portés vers I'épargne, considérée comme plus giieevers les fonds.

78 Apres rectification de données par les promsteur
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6 - Evolution des parts de marché ISR globales (hsinvestissement direct)
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Source : Réseau Financité

2.2.2 L’encours des fonds ISR (en valeur)
L’ encours des fonds ISRin 2013est de5,7 milliards d’euros. La décroissance des encours des fonds

ISR notée en 2011 (-14%) et qui s'était atténuéslqge peu en 2012 (-8 %), atteint tecord
historique en 2013 : - 23 %

Cette chute s'explique principalement par l'arriaézhéance de 33 fonds KBC (-1,76 milliard d'éuros
ainsi que par une diminution significative des emsgour BNP-Paribas Fortis (-310 millions d'euros)
et Dexia (-115 millions d'euros).

7 - Evolution de I'encours des fonds ISR

2003 1.759.262.870 20,7%
2004 2.542.314.881 44,5%
2005 5.290.381.588 108,1%
2006 7.572.187.276 43,1%
2007 9.936.695.167 31,2%
2008 8.726.706.483 -12,2%
2009 11.067.556.907 26,8%
2010 11.114.851.200 0,4%
2011 9.533.000.671 -14,2%
2012 8.750.862.335 -8,2%
2013 6.707.880.168 -23,3%

Source : Réseau Financité
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Comparaison de I'évolution de I'encours des fondsSR et non-ISR

L'évolution de I'ensemble de I'encours des fondsshmontre que celui-ci se remet rapidement du
plongeon enregistré en 2011. En effet, leur encéégerement en hausse en 2012 (+2,1 %), est
clairement en augmentation en 2013 (+10,3 %) ajoes les fonds ISR sont eux définitivement en

baisse avec -23,3 %. lbrisiness as usuyadoit 'ensemble des fonds et non les fonds ISRtearepris

son cours malgré la crise...

8 - Evolution du taux de progression de I'encourseb fonds ISR et du taux de progression de I'encoude
I'ensemble des fonds
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Source : Réseau Financité

Evolution des parts de marché

L'an dernier, exprimé en parts de marché, le poédsfonds ISR dans le marché financier belge global
entamait, pour la premiére fois depuis que nousdesnsons, une décroissance en passant de 9,1 %
au 31/12/2011 a 8,2 % au 31/12/2012. En 2013, cegatre une chute de la part de marché des fonds
ISR pour atteindre 5,7 %, soit méme pas le nivesla gart de marché de 2667

79 Nous avons I'historique depuis 2000.
80 Ceci apres rectification de I'historique : cotien d'encours par les gestionnaires d'actifatégration de fonds ISR
non identifiés auparavant.
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9 — Evolution des parts de marché des fonds ISR
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Source : Réseau Financité

Leader du marché des fonds ISR

Historiquemerit', le marché belge des fonds ISR a toujours été pan®exia et KBC. Entre 2000 et
2005, Dexia a clairement été I'acteur principalisPen 2006, année charniere, la tendance entre les
deux gros acteurs a évolué : Dexia et KBC se retmatex aequaa 40 % de parts de marché. Depuis
2007, KBC est en téte du peloton.

En 2013, Ideader du marché des fonds ISResteKBC, avec43 % des parts du marché des fonds
ISR en Belgique (alors que I'an dernier ce méme acteur en avah représentart,93 milliards
d’euros. Dexia suit en deuxieme place avec 16 % du maethé9 milliard d’euros.

Pictet arrive maintenant en troisiéme position a/@® du marché et le groupe BNP Paribas Fortis
passe en quatrieme position avec 9 % des partsadehénen 2013 (contre 11 % en 2012). La Banque
de la Poste se maintient a la cinquieme place 4%adu marché. Vlaams Zorgfonds s'octroie 3 % du
marché et Petercam suit avec 3 % du marché. Laugahdodos apparait dans ce classement avec 2 %
de parts de marché en 2013. Pour le reste, 26 peanscse partagent les parts restantes a 1 % au plu
chacune.

81 Tableau disponible en annexe 6.6 apres rediditahistoriques des encours de I'ensemble dedsftBR.
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10 - Classement des promoteurs de fonds ISR par garde marché détenues et par volume d'encours au
31/12/2013

Triodos

Banque 22
Petercam 3%

26 promoteurs
a 1% au plus
Vlaams 9%
Zorgfonds 3%

Banque de la
Poste 4%

KBC 43%

BNP
PARIBAS 9%

Pictet Funds
(Lux) 10%

Dexia 16%

Les 26 promoteurs a 1 % au plus de parts de mawche RobecoSam, ING IM, Ethias, AG Insurance, Fiiae de
I'échiquier, Argenta, Banque du Luxembourg, Bandue&afra Sarasin, Crelan, Banque Degroof, Axa, BmbABN-
AMRO, Capricorn, Kleinwort Benson Investors, Luxeakce, Generali Fund Management, Lombard Odierdd&tentsch,
BlackRock Merill Lynch, La frangaise AM, Crédit Agole Van Moer Courtens, HSBC Investment Funds, UBSroder,
Rotschild et Aberdeen.

Source : Réseau Financité

2.2.3 L’encours des comptes d’épargne ISR (en Kaleu

Apres le coup de fouet (+152 %) de 2008, lié aivée de la Banque Ethias dans la famille des
comptes d'épargne ISR, la progression se poursdégbn plus modérée en 2009 (+8 %) et de maniere
plus significative en 2010 (+26 %). En 2011, lesnptes d’épargne ISR voient la disparation d’'un
acteur majeur : la Banque Ethias qui est acquis®ptima Financial Planners. Cette catégorie rapren
une progression positive en 2012 awd@ %. En 2013, on enregistre aussi une belle pssgme de
+26 % pour atteindre un encours g4 milliard d'euros au 31/12/2013.
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11 - Evolution de I'encours des comptes d'épargnSR et de I'ensemble des comptes d'épargne belges

2003 331.761.944 9% | 107.411.000.000 17%
2004 370.467.423 12% | 125.344.000.000 12%
2005 419.295.467 13% | 140.225.000.000 6%
2006 475.105.741 13% | 148.559.000.000 1%
2007 548.416.943 15% | 150.299.000.000 -6%
2008 1.383.398.780 152% | 141.650.000.000 2%
2009 1.493.531.626 8% | 143.442.000.000 23%
2010 1.887.209.403 26% | 176.298.000.000 12%
2011 1.035.117.886 -45% | 197.192.000.000 2%
2012 1.222.632.756 18% | 201.510.000.000 8%
2013 1.543.568.429 26% | 217.600.000.000 6%

Source : Réseau Financité

Ces variations se retrouvent dans le graphiquessalis, qui illustre I'évolution du taux de craissa
de I'encours des comptes d'épargne ISR par rappdeaiix de croissance de I'encours de I'ensemble de
comptes d'épargne en Belgique sur les dix dern@reées.

Depuis 2005, excepté en 2009 et en 2011, les cendpdpargne ISR progressent plus rapidement que
I'ensemble des comptes d'épargne belges. Cettanemd'illustre en 2013 par une augmentation de
I'encours des comptes d'épargne ISR de +26 % paomaa +6 % pour I'ensemble des comptes
d'épargne belges.

12 - Evolution du taux de progression de I'encourdes comptes d'épargne ISR et du taux de progression
de l'encours de I'ensemble des comptes d'épargne(@32013
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== Evolution comptes d'épargne- Belgique
200%

150%
100%

50%
,’

0%
00/2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010\@/2012 2013
0

-100%

Source : Réseau Financité
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Présentant un taux de progression plus soutenliemsemble des comptes d'épargne en Belgique,
part de marché des comptes d’épargne ISRst en |égére augmentation, a®et% contre 0,6 % en
2012.

13 - Part de marché des comptes d'épargne ISR dalsnsemble du marché des comptes d'épargne belges
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Source : Réseau Financité

Leader du marché des comptes d’épargne ISR

Leader incontestable dans la famille des comp#gsadjne ISR jusqu'a fin 2007, la Banque Triodos
cede la place a la Banque Ethias, en 2008, qudledatese fait certifier par le Forum Ethibel, farg
ainsi accéder ses produits d'épargne au classeleshtR.

Fin 2011, l'acquisition de la Banque Ethias pari@ptFinancial Planners permet a la Banque Triodos
de reprendre la téte du peloton.

En 2013, I'encours des comptes d’épargne de cetteéde totalise 1,2 milliard d’euros. |Banque
Triodos poursuit donc sa croissancel %) en tant que leaderVDK — Spaarbanlprend la seconde
place. Elle a fusionné ses anciens comptes d'épd®R et solidaires (Solidariteitspaarrekening et
Wereldspaarrekening) en un compte le SpaarPlusriteket a considérablement augmenté (+1386 %)
son encours a presque 18flllions d'euros. Enfin, le compte Cigale de BNRilBas Fortis baisse
légérement (-1 % envir8f) & 132 millions d'euros.

82 Notons que I'encours ici spécifié est celuitdbie 2013 et non décembre 2013.
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14 - Classement et répartition des promoteurs de optes d'épargne ISR en valeur 2009-2013

BNP 127.775.20

PARIBAS 117.139.398 125.057.567 1| 133.014.707 131.595.886 -1%
Ethias

Banque 707.665.742 | 1.005.398.000 0 0 0

Triodos 895.490.25| 1.077.382.25| 1.230.117.31

Banque 659.625.996 744.084.012 4 0 0 14%
VDK-

Spaarbank 9.100.491 12.669.824 | 11.852.431 12.235.799| 181.855.233 1386%

Source : Réseau Financité

La Banque Triodos reste le leader du marché deptesnu'épargne ISR au 31/12/2013, avec 79,7 %
des parts du marché. VDK-Spaarbank prend une paitedu marché : 11,8 % et Cigale se cantonne a
8,5 %.

15 - Distribution du marché des comptes d'épargneSR (%) au 31/12/2013

11,8% 8,5%

H Cigale
B Triodos Banque

1 VDK- Spaarbank

Source : Réseau Financité

2.2.4 L'encours des « autres formules d'épargne%en valeur)

A la fin 2013, nous estimonseficours des autres formules d’épargne a presque 4riilliards
d'euros.
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16 - Encours des autres formes d'épargne ISR par pg d'organisation d'investissement éthique et
solidaire (IES) (2009-2013)

IES -
Banque

Capital
Banque
Triodos en
Belgique

46.416.174

54.857.418

58.080.758

71.417.485

72.666.798

IES -
Epargne
de
proximité

La Bouée

2.727

2.727

2.727

2.727

2.727

La Fourmi
solidaire

35.000

66.000

66.000

31.020

31.879

L'Aube

32.770

30.336

28.812

25.230

24.680

Le Pivot

26.018

24.029

28.529

22.529

36.157

Les Ecus
Baladeurs

16.146

53.354

52.854

58.354

58.354

IES — Inv.
Direct
dans I'ES

Obligations
pour une
association
sans but
lucratif

177.500

394.000

Sociétés a
finalité
sociale

49.040.453

68.186.519

63.001.688

70.167.525

70.167.525

Sociétés
coopératives
a finalité
sociale

109.932.778

114.266.376

116.929.672

154.471.697

154.471.697

Sociétés
coopératives
a finalité
sociale et
agréées par
le Conseil
national de
la
Coopération

30.663.441

36.222.190

44.591.139

52.241.014

52.241.014

Sociétés
coopératives
agréées par
le Conseil
national de
la
Coopération

3.807.020.487

4.006.917.788

3.729.121.728

3.717.569.018

3.717.569.018

Source : Réseau Financité
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Selon les données en notre posseddjo poursuite de la hausse des encours en 20i&aep
majoritairement sur la Iégere augmentation du ahge la Banque Triodos (+1,3 millions d'euros)ks Le
groupes d'épargne de proximité sont en légere baosss comme leur part n‘est que trés faible, cela
influence peu les montants agrégés. Pour ce gdiessnhvestissements directs dans I'’économie sgcial
nous avons considéré leurs encours de 2012 faulerdeées plus récentes. Enfin, les obligafibdes
entités de I'économie sociale, jusqu'en 2012 ndstaxres, sont en augmentation depuis 2012 et
totalisent 394 000 € fin 2013.

17 - Evolution de I'encours des autres formes d'épgne ISR de 2009 & 2013
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Source : Réseau Financité

Ce sont toujours les coopératives agréees par msdgllanational de la coopération qui caracolent en
téte du groupe de leaders des « autres formulpardiée ISR » en 2013, avec 91 % de part du marché.
Citons ensuite les coopératives a finalité sodil#) ainsi que capital de la Banque Triodos (2 éx),
aequo avec les sociétés a finalité sociale (2 %3. ¢oopératives a finalité sociale et agrééesear |
Conseil national de la coopération, les obligatipasr les entités de I'économie sociale et lespgsu
d’épargne de proximité complétent le tableau aespectivement 1 %, 0,01 % et 0,004 % du marché.

83 Pour rappel, les données des investissemertstslien 2013 sont provisoires : ce sont les mémeséds qu'en 2012,
les données 2013 n’étant, a la rédaction de ceorgpgyas encore disponibles. Par ailleurs, unéfieadton des données
a été opérée sur ces annees, voir 12.1.3.

84 Ce ne sont que des obligations de I'asbl R4Seancité pour l'instant.
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2.3 La dimension solidaire

Chiffres clés des produits solidaires en 2013

Le nombre de produits financiers solidairesproposés en Belgique s'élev8G2
L'encours totals'éléve a 5,6 milliards d'euros, ce qui représébit® du total des montants placés
en ISR.

Différence entre un produit éthique et un produibkdaire

Il existe trois types de produits solidaires :
» les «produits d'investissement solidaire» qui investissent une partie de leurs fonds (la
proportion varie suivant le type de produit) ddésdnomie sociale ;
* les «produits avec partage solidaire» dont le promoteur et/ou l'investisseur redisieilnne
partie de ses bénéfices a des activités de I'écansotiale.
* les «produits d'investissement solidaire avec partage #daire » qui est une combinaisor
des deux premiers.

A noter que, pour le Réseau Financité, un prodilidaire doit également étre éthique, c'est-a-dir
prendre en compte, dans sa politique de réinvestisst, des critéres sociaux, environnementaux
de bonne gouvernance.

I

D

et

2.3.1 L'offre ISR solidaire (en hombre)

L'offre solidaire se décline en trois groupes dedpits ISR : l'investissement solidaire, le partage

solidaire et l'investissement solidaire avec patsglidaire.

Nous comptons enviroB802 produits solidaire$® sur le marché belge. Ceux-ci sont présents sous
toutes les formes d'ISR : fonds, comptes d'épargags de coopérateurs, obligations et épargne de

proximité.

85 Encore une fois, nous rappelons que les dordeseBvestissements directs en 2013 sont en fiesate 2012, car les

données 2013 ne sont pas encore disponibles.
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18 - Produits ISR solidaires au 31/12/2013

La Bouée La Bouée 1
La Fourmi
solidaire La Fourmi solidaire 1
L'Aube L'Aube 1
Le Pivot Le Pivot 1
Les Ecus
Baladeurs Les Ecus Baladeurs 1
Sociétés coopératives agréées par le Conseil national de
SC CNC la Coopération 270
SCFS et Sociétés coopératives a finalité sociale et agréées par le
Investissement solidaire CNC Conseil national de la Coopération 44
SCFS Sociétés coopératives a finalité sociale 364
SFS Sociétés a finalité sociale 108
Triodos Capital Banque Triodos en Belgique 1
Banque Compte & Terme Triodos 1
Compte d'Epargne Triodos 1
Compte d'Epargne Triodos Junior 1
Compte d'Epargne Triodos Plus 1
Réseau
Financité Obligations pour une association sans but lucratif 1
Investissement solidaire & | VDK-
partage solidaire Spaarbank SpaarPlus Rekening 1
Banque
Degroof Evangelion 1
_ BNP
Partage solidaire PARIBAS Epargne Cigale/ Krekelsparen 1
Ethias Boost Ethico Mundo 1
Global 21 Ethical 1
Total 802

Source : Réseau Financité

3.3.2 L'encours ISR solidaire (en valeur)

De maniere globale, en 2013ericours des produits solidairegeste stable. Ceci est di en grande
partie & l'estimation de linvestissement soliddfte Les produits solidaires atteigneenviron
5,6 milliards d’euros et représentent maintenat@ % du marché de 'lSRen valeur contre 38 % en
2012 et 35 % en 2011.

L'encours des produitsidivestissement solidairé’ augmente de 3 % et s'éléve a 5,3 milliards d’euros
L'encours des produitsiiestissement solidaire a partage solidaireroit de maniere significative :
+93 %, passant a 181 millions d'euros. Enfin, bems degproduits & partage solidaireperd un peu
de valeur (-7 %).

86 Pour rappel, nous avons utilisé les encours pOLR I'année 2013 car celles-ci ne sont pas erdisponibles.
87 Des définitions d'investissement solidaire, gtigsement solidaire a partage solidaire et predujgartage solidaire se
trouvent dans le chapitre 11.
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19 - Encours et répartition des produits solidaireslassés par type (euro, du 31/12/2011 au 31/12/2p1

Investissement solidaire 4.011.903.906 5.143.566.348 3% | 5.297.781.159 94%
Investissement solidaire

a partage solidaire 907.342.685 12.235.799 93% 181.855.233 3%
Partage solidaire 176.447.605 187.754.311 -7% 176.270.072 3%

Source : Réseau Financité

La répartition des encours dans les différentssygee produits ISR solidaires illustre lI'importarzes
investissements solidaires. Cette catégorie egémaent majoritaire avec 94 % du marché. Viennent
ensuite les produits d'investissement solidaire gpagtage solidaire 3 % (contre 0,2 % l'an derregr)
enfin, les produits avec partage solidaire, quivcent 3 % des parts du marché.

En conclusion, l'investissement direct bien qu'eecpeu connu du grand public domine le marché
solidaire et permet d'affirmer que 46 % du mar@ ést aussi solidaire.

2.4 Conclusions sur les aspects quantitatifs du metné ISR belge

L’année 2013 se caractérise par une baisse imperganombre et en encours des produits ISR. Ainsi,
le marché ISR enregistre une diminution de 12 % de l'ecours par rapport a I'an dernier pour
totaliser 12,3 milliards d'euros au 31/12/2013. Ctt décroissance se note aussi dans la part de
marché ISR totale qui est de 2,4 % fin 2013 contrg,1 % au 31/12/2012.

Cette progression négative fin 2013 s'explique yrae baisse de I'encours de$fonds ISR (-2,04
milliards d’euros / -23 %) mais aussi par umgmentation significative de I'encours dedhsemble
des fonds en Belgiqué+10,98 milliards d'euros / +10 %) et par Unaissede I'encours dedhsemble
des comptes d'épargne disponible en Belgiq{e16,09 milliards d'euros / +6 %) par rapport 420

Heureusement, les nouvelles sont plus réjouissahtaHté des produits solidaires. Dans I'ensemble
des produits ISR, on note une progression posdesda part de marché des produits solidaires, qui
atteint46 % au 31/12/2013, sof,6 milliards d'euros.
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3. La qualité extrafinanciere de I'|SR

Dans ce chapitre, nous mesurons la qualité extnadiére des fonds ISR commercialisés sur le marché
belge. Nous examinons I'évolution de la qualitéaditanciere des fonds, puis nous dressons un état
des lieux de la qualité globale du marché ISR emgmt en compte différents indicateurs. Cette gnnée
la qualité des comptes d’épargne est égalemené@asscrible.

Qualité d'un fonds ISR ?

La qualité éthique d'un fonds ISR renseigne suigkace avec laquelle un gestionnaire de fonds va
« fabriquer » son fonds. Logiquement, un fonds i&Rpeut investir dans une entreprise ou un [Etat
figurant sur la liste noire Financité (voir ci-desis et annexe 6.9). Pour étre en accord avec ce
principe, le Réseau Financité a adapté sa méthgiéatette année.

e 1. Si un actif du fonds se retrouve sur la liste noireFinancité, le fonds est
o systématiquement coté & 0.

Le Réseau Financité analyse le portefeuille effieési le fonds comporte des entreprises et/ou des
Etats cités sur la liste noire Financité parce Igutiolent des principes contenus dans des
conventions ratifiées par la Belgique dans les dioesadu droit humanitaire, des droits sociaux, |des
droits civils, de I'environnement et de la gouvecea

—

2. Si aucun actif n'est présent sur la liste noire Fiancité, la méthodologie appliquée es
cotée sur :

» le périmétre, soit la ou les approches ISR appliquées au fohds. différentes
approches peuvent se combiner :
o approche thématique (par ex., un fonds qui n'invegie dans les énergies

renouvelables),
o approche basée sur des criteres d'exclusion (pauexfonds qui n'investit pas
dans les entreprises productrices d'alcool ourfgmewucléaire ou les entreprises
actives dans une dictature...),
o approche basée sur des criteres de sélection ygogpiar ex., un fonds qu
n'investit que dans les entreprises qui ont unéayedu risque environnemental
extrémement poussée, qui ont une politique de dppelment du personnel
innovante...),
o actions d'engagement actionnarial : les gestioesajui possedent, a travers |es
actions présentes dans leurs fonds, une partiepitat d'une entreprise peuvent
en profiter pour faire passer, lors des assemigénérales, des motions visant a
améliorer la responsabilité sociale de I'entrepeisejuestion.

» la profondeur, c'est-a-dire la maniere dont les différentes aqipes sont appliquée
Pour cela, différents aspects sont analyseés :
o la maniére dont sont collectées et analysées fesnations extrafinancieres (par

ex., via un bureau externe indépendant, en intaangavers des interviews, a
travers la lecture des rapports d'activités...),
o la maniere dont la qualité de la méthodologie esuiée (par ex., y a-t-il un
comité d'experts indépendants, et, si oui, quekestrole ?),

2
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o la transparence, la facilité ou non d'accédenéofination sur la méthodologie et
son résultat pour l'investisseur.
Ainsi, les fonds passant la premiere étape se voieiés sur la seconde sur le périmétre de leur(s)

approche(s) et leur qualité.
Que trouve-t-on dans la liste noire Financité ?

La société belge est batie sur un consensus a prd@auestions aussi fondamentales que, par
exemple, l'interdiction du travail des enfants eudfoit a la liberté d’expression sur lesquels le
Parlement a ratifié des engagements internatioaaexsujet.

Ce qui vaut pour ces questions vaut évidemment fpatie une série de principes contenus dans des
conventions internationales ratifiées par la Belgigans le domaine du droit humanitaire, des droits
sociaux, des droits civils, de I'environnement etla gestion durable. A I'annexe 6.9 se trouve la

liste de ces conventions ratifiées par la Belgique.

Pour construire la liste noire Financité, le RésEemancité sélectionne et compile des listes noires
publiques, publiées par des organismes fiableseceinse ainsi des entreprises de droit belge ou de
droit étranger, des Etats ou des organismes iritenaaix & propos desquels il existe des indices
sérieux qu'ils se rendent coupables comme autetaiut@ur ou complice, ou qu'ils tirent avantage
d’actes repris a I'annexe 6.9 et prohibés par dewentions internationales ratifiées par la Belgiq

Chiffres clés de la qualité

Le changement de méthodologie, appliqué depuis ,280bBitre que la qualité des fonds ISR est
clairement médiocre. Ainsi, lgualité moyenne des fonds est de 2,3 sur 1@0 la moyenne
pondérée par les encours de 2,9 sur 100

En effet, 267 fonds sur les 293 étudiés recoivard oote de zéro. 180 car ce sont des fonds
structurés qui, bien qu'ils puissent étre ISR a ¢emception, ne garantissent aucune qualité ISR da
le temps. 80 car ils ont des actifs sur la listeenBinancité et 7 car les promoteurs ne nous ast p
fourni les informations nécessaires pour étre égidsur les 28 fonds restants (10 %), seul un fonds
recoit une note de plus de 60 sur 100.

La qualité des comptes d'épargnest de 72 sur 100 en 2013, en hausse par rappoit2a(69).

3.1 La qualité du marché des fonds ISR en Belgique

3.1.1 Détail des fonds étudiés

Sur les 303 fonds disponibles sur le marché b&§8,ont recu une cotation mais seuls 28 fonds ont
recu une cotation supérieure a zero.

La figure ci-dessous illustre faetre qualité extrafinanciere du marché des fond$SR.
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Plus précisément, sur I'ensemble des fonds ISRé&d

* 61 % (soit 180 fonds) sont cotés d'office a zéralsasont structurés. Bien qu’ils ont été congus
comme des produits ISR a l'origine, ces fonds mang@sent aucune qualité ISR dans le temps.

* 27 % (soit 80 fonds) contiennent des actifs slista noire Financité et sont donc cotés a zéro.

* 2 % (soit 7 fonds) ont également obtenu zéro fdlaeoir fourni assez d'information pour étre
cotés.

» Sur les 10 % restants (soit 28 fonds), seul un daépasse la barre des 60 sur 100. La plus
grande partie des fonds étudiés se situent dacetdgorie entre 20 et 39 sur cent (16 fonds) ;
2 fonds ont une cotation entre 40 et 59 sur cedtfehds obtiennent moins de 19 sur cent.

En d’autres termes, la méthodologie adaptée dudrds@ancité montre qu#0,5 % des fondqui se
disent ISR sont en faitotés a zéro sur leur qualité extrafinanciere

20 - Résultats agrégés de notre cotation (nombre €tends par rapport a leur cotation)

Aspect ISR, produit structuré donc cote=0 180 61,0%
Contient des actifs sur la liste noire Financité

donc cote=0 80 27,1%
Trop peu d'informations obtenues donc cote=0 7 2,4%

Inférieure a 19 % 3,1%
Entre 20 % et 39 % 16 5,4%

©

Entre 40 % et 59 % 2 0,7%
Entre 60 % et 79 % 1 0,3%
Plus de 80 % 0 0,0%

0,7% — 03% __ 0,0%
’ o —

Source : Réseau Financité

Le tableau ci-dessous détaille les cotations spéitemétre et la profondeur du fonds, la cote éretlla
traduction en nombre d'étoiles. La meilleure cotegaalité revient au fonds Triodos Sustainable

88 293 des 303 fonds recensés sur le marché.
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Pioneer Fund avec 62 sur cent.

21 - Détail de la cotation des 28 fonds ayant unetation supérieure a zéro

Triodos Banque Triodos Sustainable Pioneer Fund 67% 92 62| ***

KBC KBC Renta aud renta 61% 67 41|**

KBC KBC Renta nzd renta 61% 67 41)**
RobecoSam RobecoSam Sustainable Climate Fund 58% 68 39|*
RobecoSam RobecoSam Sustainable Healthy Living Fund 58% 68 39|*
RobecoSam RobecoSam Sustainable Global Equity Fund 58% 68 39|*

Dexia Dexia Equities L Sustainable EMU 47% 80 37|*

Pictet Funds (Lux) Pictet Funds European Sustainable Equities 68% 49 33|*
Bangue J. Safra Sarasin [Sarasin Investmentfonds — Sustainable Equity Real Estate Global 56% 53 30(*
Bangue du Luxembourg [BL-Equities Horizon 44% 67 29[*

Dexia Dexia Equities L Sustainable Green Planet 37% 80 29[*
Bangue J. Safra Sarasin [Sarasin Investmentfonds — Sustainable Water Fund 50% 53 26[*

KBC KBC Eco Fund - climate change 33% 71 23[*

KBC KBC Eco Fund - water 33% 71 23|*

KBC KBC Eco Fund - alternative energy 33% 71 23[*

Axa AXA WF Framlington Eurozone RI 34% 64 22[*
Bangue J. Safra Sarasin [Sarasin Investmentfonds — Sustainable Equity USA 40% 53 21[*
Luxcellence Management { ATl Sustainable Future Pan European Growth Fund 36% 55 20[*
Bangue J. Safra Sarasin [Sarasin Investmentfonds — Sustainable Equity Global Emerging Markets 38% 53 20[*

ABN AMRO ABN Amro Multi-Manager Funds — Global SRI Equities 32% 37 12 0
BNP PARIBAS Parvest Green Tigers 18% 61 11 0
BNP PARIBAS Parvest environmental opportunities 18% 61 11 0
Pictet Funds (Lux) Pictet-Clean Energy 38% 26 10 0
Pictet Funds (Lux) Pictet-Timber 38% 24 9 0
Pictet Funds (Lux) Pictet-Water 38% 24 9 0
Capricorn Quest Management SICAV Quest Cleantech Fund 55% 12 6 0
La francaise AM La Francaise AM Fund LFP Trend Opportunities 16% 27 4 0
Jupiter Jupiter Global Fund Jupiter Climate Change Solutions 6% 23 1 0

Source : Réseau Financité

La moyenne de la qualité extrafinanciere des fdB8&s cotés sur le marché belge estd sur cent
alors quda moyenne pondéréeest Iégérement supérieur ® sur cent Comme nous avons changé
la méthodologie par rapport aux années précédarias,ne comparons pas les résultats.

22 — Qualité moyenne des fonds ISR

293 sur 303
2013 | disponibles 2,3 2,9

Source : Réseau Financité

3.1.2 Approches ISR préférées des fonds cotés

Sur les 303 fonds ISR renseignés au 31/12/2@¥3sont desfonds thématiques, c’est-a-dire se
concentrant sur l'un des aspects ISR (en généealhématique environnementale ou sociale). La liste
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des fonds thématiques est disponible en annexe 6.7.

Un indicateur de la qualité des fonds eslalsellisation des fonds par le Forum Ethibel.ll existe
trois échelons d’exigence croissante : la certiticaEthibel, le label Excellence et le label Piene

Parmi les fonds étudiés sur le marché belge, 1sfgpu$séde le label Pioneer, 5 fonds se sont vus
octroyer le label Excellence et 18 la certificatithibel. Ceci veut dire que seuls 24 fonds suB&3
examinés prennent la peine de faire garantir parssurce indépendante la qualité extrafinanciére de
leurs données. La liste des fonds ayant une gargthibel au 31/12/2013 est disponible en annee 6.

Sur les 28 fonds ayant une cotation supérieurgé@ ednombre, la premiére figure ci-dessous montre
gue ce sonprincipalement les criteres positifs qui sont utilsés(de maniere combinée avec d'autres
approches), puis les critéres d'exclusion. Vieneestiite les critéres d'engagement actionnarials@u
limite exclusivement aux votes aux assemblées gi&®¥plutdt qu'au dépdt de résolution), puis la
consultation de parties prenantes. L'approche théugareste la moins prisée par les gestionnaires
d'actifs ayant recu une cote qualitative.

En revanche, emaleur, la seconde figure nous enseigne que si ce sojouls lescritéres positifs qui
sontles plus utilisés I'approche des criteres d'exclusion et cellead¢hématique ne sont pas loin
derriere. Celles qui semblent les moins utiliséest celles de I'engagement actionnarial et de la
consultation des parties prenantes.

Les illustrations ci-dessous sont toutefois imptefacar elles ne sont pas nuancées : chaque fonds
usant d'une approche ou d'une autre est pris epte@ans que l'on puisse savoir si cette démasthe e
poussée ou relativement limitée. De plus, elledloenent pas un apercu des tendances du marcheé
global car elles ne portent que sur 28 fonds ISR.

23 - Répartition des 28 fonds ayant une cotation périeure a zéro par approche (en nombre et en valeu

Approche

PProc¢ Approche
tggmathue thématique
1.500.000.000
) Approche A h
Approche . . ._consultation des App]rooc%%oo pproche
critéres positi% gLt parties criteeo. cons(ljjltatlo
prenantes positifs pnart?ess
Approche \ Approche
engagement critéres Approch . | /Approche
actionnarial d'exclusion engagem Y criteres
nt d'exclusion

actionna...
Source : Réseau Financité

Toujours concernant les 28 fonds ayant une cotatigérieure a zéro, le nombre d’approches utilisées
par les promoteurs, ce que nous appelopeianétre, est un déterminant important de la cote finale.
Leur moyenne générale sur cette cotation est dib 4t seuls 9 fonds sur 28 obtiennent une cotation
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supérieure a 50%.
Ainsi, parmi ces 28 fonds :

» les fonds combinant les trois approches ISR (critéres éyatifs, criteres positifs et
engagement actionnarial) sont les mieux cotésl2 fonds sont dans ce cas et obtiennent des
cotes honorables, d’une a trois étoiles (entret B2 esur cent).

» pour les 16 fonds restants, seules deux ou un®epgs sur les trois sont utilisées et donc les
cotations chutent : ils recoivent une cote d’'uré@ d’étoile (cote entre 1 et 29 sur cent).

Pour la partieprofondeur, qui mesure la qualit¢ de la collecte et le tradgat des données
extrafinancieres, la garantie de qualité et la comoation ainsi que la transparence des fonds, les
cotes sont globalement meilleures. Il apparait fdose pour les promoteurs de remplir ces critékes
moyenne générale sur cette cotation est de 551% feinds sur 28 obtiennent une cotation supériaure
50%.

3.1.3 Détail par promoteur

Le tableau ci-dessous liste les trois promoteurgodds ISR — ayant au moins 3 fonds ISR sur le
marché belge — qui ont obtenu la meilleure moyategecotations. Cette cote globale correspond a la
moyenne des cotes de leurs fonds ISR disponiblds soarché belge.

Le premier de ce classement est la Banque Triagldss’est vu décerner un prix adwardsde La
Libre Belgiqueet duStandaarde 19 mars 2014.

24 - Top 3 des promoteurs ISR en Belgique

Triodos Banque 4 15,5
RobecoSam 8 14,5
Pictet Funds

(Lux) 7 8,7

Source : Réseau Financité

Qualité moyenne des promoteurs

La Banque du Luxembourg et Luxcellence sont enré&es ne présentent chacun qu'un fonds ISR.
Vient ensuite la Banque Triodos qui a une moyeré&55 sur cent/100, trois de ces quatre fonds ISR
recevant une cote de zéro car contenant des amfifsla liste noire Financité. Notons ensuite
RobecoSam qui avec 8 fonds garde une moyenne &¢1Q4d, puis Pictet Funds qui avec 7 fonds
justifie d'une moyenne de 8,7/100. Entre ces deuriers, se placent ABN Amro (1 fonds, 12/100) et
Axa (2 fonds et 12/100 de moyenne). Citons quanchen@& Banque J. Safra Sarasin (13 fonds, 13,5 de
moyenne), Capricorn (1fonds, cote de 6/100), DéKiafonds, 4/100 de moyenne) et La Francaise AM
(1fonds, 4/100 de moyenne). Le reste des promo{saisquand méme 26 d'entre eux) se trouvent en-
dessous de la moyenne générale de 2,3/100.

68



Il est a noter que le leader en termes de quaKiR€, n'a que 1,3 de moyenne sur cent. Cette ma@&yenn
est due au fait que nombre de ses fonds sont arpadiactions fixes, que nous notons a zéro ainsi qu
ses fonds contenant des actifs sur la liste nairari€ité.

25 - Répartition des fonds sur la qualité, par promogéur, au 31/12/2013

Banque du Luxembourg 1 29
Luxcellence 1 20
Triodos Banque 4 15,5
RobecoSam 8 14,5
ABN-AMRO 1 12
Axa 2 11
Pictet Funds (Lux) 7 8,7
Bangue J. Safra Sarasin 13 7,5
Capricorn 1 6
Dexia 17 4
La francaise AM 1 4
KBC 117 1,3
BNP PARIBAS 53 0,5
Jupiter 2 0,5
Banque de la Poste 15 0
Credit Agricole 9 0
AG Insurance 6 0
Natixis AM 6 0
Ethias 5 0
ING IM 4 0
Argenta 3 0
Petercam 3 0
Banque Degroof 2 0
Aberdeen 1 0
Crédit Agricole Van Moer Courtens 1 0
DWS 1 0
Federal Europe 1 0
Financiére de I'échiquier 1 0
Generali Fund Management 1 0
Goldman Sachs Asset Management 1 0
HSBC Investment Funds 1 0
Lombard Odier Darier Hentsch 1 0
Ofi 1 0
Robeco 1 0
Rotschild 1 0
Schroder 1 0
UBS 1 0

Source : Réseau Financité

3.2 La qualité des comptes d’épargne ISR en Belgiqu

3.2.1 Une méthodologie pour les comptes d'épargne

En 2012, nous avons mis en place une méthodolagie goter les comptes d'épargne ISR. Comme
nous l'avons vu plus haut, ceux-ci se limitent,3112/2013, a six comptes d'épargne pour trois
promoteurs. Les promoteurs usant des mémes prot®B&gsour chacun de leurs comptes, il s'agit en
fait de quatre cotations.
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La méthodologie utilisée s'inspire de celle miseptate pour les fonds ISR tout en s'adaptant aux
réalités d'un produit étudié. Dans un premier tenmosis cherchons d'abord a définirpérimetre
utilisé au moyen quatre grandes questions :

» Les dépdts collectés servent-ils exclusivememantter des crédits ?

» Existe-t-il des critéres minimums d'exclusion dtésta financer ?

» Existe-t-il des critéres positifs (éthiques, enmitementaux, sociaux ou de gouvernance) pour

gu'une entité se voie octroyer un crédit ?

» Existe-t-il des critéres thématiques pour qu'urtééese voie octroyer un crédit ?
Dans un deuxieme temps, nous cherchons a compringrefondeur de la démarche ISR par trois
grands groupes de questions :

« Comment se font la collecte et I'analyse de donaggafinanciéres ?

* Quelles garanties sont mises en place pour assnedoonne qualité du procédé ISR ?

* Quel est le niveau de transparence et de commionicatvers le grand public ?
Le détail des questions est disponible a I'anneke. 6

3.2.2 Résultats de la cotation des comptes d'éjgalgR 2013

Ci-dessous se trouvent les cotations des trois @eurs. Les comptes d'épargne et comptes a terme
étudiés sont cotés exactement de la méme maniaérechaque acteur. En effet, par acteur, une méme
politique extrafinanciere est utilisée. Seul lageces financiers changent selon le type de compte.

26 — Cotation des comptes d'épargne 2013

BNP Paribas Epargne Cigale/ Krekelsparen 68
Triodos Banque Compte a Terme Triodos

Compte d'Epargne Triodos
Compte d'Epargne Triodos 75
Junior

Compte d'Epargne Triodos Plus
VDK- Spaarbank SpaarPlus Rekening 64,5

Source : Réseau Financité

La moyenne du marchéreste stable &9 sur centet lamoyenne pondérée par les encours est de 73
sur cent en baisse par rapport a I'an dernier (74). L'ersale la VDK SpaarBank ayant fortement
augmenté et sa cotation étant de 64,5 %, ellddimoyenne pondérée par les encours vers le bas
malgré I'augemntation des encours de la Banqued®@sio

27 — Moyenne et moyenne pondérée des comptes d'épae 2013

69 73

Source : Réseau Financité
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3.3 Qualité extrafinanciere des fonds et comptesépargne ISR : conclusions

Mesurer la qualité deonds ISR reste une affaire délicate. Notre méthodologie éotzéro tous les
fonds structurés qui ne peuvent pas garantir uaétgextrafinanciere dans le temps ainsi que ceux
fournissant pas les informations nécessaires ectaation. De plus, la méthodologie a été adapbée p
étre cohérente avec une proposition de norme mieid® I'|SR. Elle cote donc aussi a zéro tous les
fonds ayant des actifs se trouvant sur la listeenBinancité’. Les fonds restants (soit 28 sur 293
étudiés) sont ensuite évalués sur le périmetrest-@elire les approches ISR utilisées par les
promoteurs, et la profondeur de I'analyse extrafifere mise en place.

Cette méthode donne uggalité moyennedu marchéres basse 2,3 sur centen 2013.

Ainsi, la qualité générale des fonds ISR laisseataent a désirer. Bien trop fréquemment, malgué le
dénomination d’'ISR, ils investissent dans des scgétenseés sur la liste noire Financité. Des 285on
sans actifs sur cette liste, ce sont clairementdieds qui combinent toutes les approches ISR qui
sont les mieux cotésAinsi, la qualité extrafinanciere des fonds étdinéctement liee a la définition
méme de ISR, I'avenement d’'un@orme légale en la matiére permettrait d’assurer unealité
minimale, tout en laissant aux gestionnaires d’actifs pigsureux une certaine latitude pour innover
sur ce théme.

Comme l'an dernier, nous avons également évaluguédité descomptes d'épargne ISR La
méthodologie mise en place vise a déterminer d'abord le pérem&iSR » utilisé pour le
fonctionnement du compte d'épargne puis la profondies démarches entreprises : la collecte et
lanalyse d'information extrafinanciere, la gararde la qualité et la transparence vis-a-vis dadyra

public.

Les résultats desotationsrestent plutdt stables. Ainsi, taoyenne du marchédes comptes d'épargne
se situe 69 sur centmais lamoyenne pondéréepar les encouraugementea 73 sur cent Afin
d'encourager ce segment du marché ISR, il seibdtqite de nouveaux acteurs s'attellent a la ciéati
de tels comptes.

89 Liste qui compile les entreprises ou des Btatgint les principes énoncés dans les conventiaesnationales ratifiées

par la Belgigue dans cinq domaines (droit humainl, social, de I'environnement et de gouvernance)
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Conclusions

Par cette étude et I'analyse de I'ensemble desipggd8R proposés par le marché, le présent ragport
tenté de donner une image aussi fidele que posdiblEnvestissement socialement responsable en
Belgique. Les contextes législatif et politique ded de ISR ont été présentés d'un point de vue
évolutif. Puis les aspects quantitatifs et qualgate I'offre ISR actuelle ont été examinés.

En guise de conclusion chiffrée, on notera quenken2013 se caractérise par baesse de la part de
marché des produits ISR qui ont chuté d&,1 % en 2012 a 2,4 % fin 2013_"évolution du marché
ISR se caractérise par udaminution en nombre et en encours des fonds ISR2,042 milliards
d’euros / -23 %). On note en revanche une augnientate I'encours de I'ensemble des comptes
d'épargne (+16,09 milliards d'euros/+6 %) et urausse importante de l'ensemble des fonds
(+10,98 milliards d'euros / +10 %). En conséquefe@arché ISR dans sa globalitéenregistre une
diminution de 12 % par rapport a I'an dernier pour atteind23 milliards d'euros Un point positif
est, toutefois, a relever : part de marché des produits solidairepasse de 38 % a fin 201216 % a

fin 2013, soit5,6 milliards d'euros.

Au niveau de layualité extrafinanciere des fonds ISRlesrésultats sont médiocresen 2013, car la
majorité des produits proposés (61 %) restent depalfactions fixes et sont donc cotés a zéro et un
grande partie des fonds étudiés (27 %) contientemntactifs présents sur la liste noire Financigbat
donc aussi cotés a zéro. Ceci nous améne donc guahtt moyenne des fonds tres basse : 2,3 sur
cent et une qualitt moyenne pondérée de 2,9 sur ceédtt Comptes d'épargne, les résultats de
I'évaluation de laqualité extrafinanciere des comptes épargne ISRont pluspositifs : la moyenne

du marché de 69 %et une moyenne pondérée par les encours de 78&%@dteurs de ce segment du
marché sont moins nombreux et semblent plus dHeatileurs criteres extrafinanciers. Il serait
intéressant que plus de banques s'aventurent ddtes liranche de I''SR pour créer de nouveaux
comptes d'épargne mais eégalement des comptes toaommlement responsables.

Ainsi, en 2013, le marché de I'ISR avance des tasuthiffrés décevants. On note wnise de I'offre

des produits ISR qui se traduit par uneduction de la quantité et de la qualité En revanchela
demandepour de tels produits de qualité semhien présente C'est ce que déclare le barometre des
investisseur® : un peu plus de 50 % des personnes interviewées sqétes a investir dans des
produits ISR. . Les raisons invoquées pour ne pas le faiteedement sont le manque d’argent
disponible (33 %), I'incompréhension de la stra#éde placement du fonds (29 %), I'absence de
proposition de son banquier (23 %), ou le manqueatdiance dans la qualification « éthique et
durable » du fonds (24 %).

% Barométre de l'investisseur, enquéte, menée p& a@ligne, est une initiative d’ING en collabovatiavec I'Université
de Gand et les quotidiens L’Echo et De Tijd, m&i£0
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Par conséqguenpour se développer en quantité et en qualité, I'lS devrait, d’une part,étre appuyé
par une législation définissant une norme qualitatie minimale, afin d'apporter plus de clarté sur ce
type de produit pour l'investisseur. D’autre pdrgst nécessaire que les acteurs du marché ISR
prennent leur responsabilité et assurent une promdadn active des produits ISR.

Concernant le cadre légal, la question de I'lSRr@éeétre davantage mis a lI'agenda des politiailens
tous les niveaux de pouvoir public. Nous avons wel cgrtaines initiatives législatives ont vu lerjen
2013. Ainsi, la Commission Finances et Affairesréepuiques du Sénat a procédé a des auditions suite
a une proposition de loi visant a instaurer unengode qualité ISR. Par ailleurs, deux propositidas

loi déposées coup sur coup a la Chambre (en atriu Sénat (en mai) appelaient également a la
création d'une norme ISR. Ces propositions sortetois restées lettre morte et ont été frappées de
caducité a la fin de la législaturk.I'exception de quelques mesures éparséalles que l'instauration

de préts-citoyens thématiques ou encore I'extend®ria garantie de I'Etat & certaines parts de
coopeératives financieres agrééeshilan de cette législature 2009-2014 est faiblees déclarations

de politique générale ambitieuses au niveau féadnahbllon n'ont pas, ou trop peu, été suiviesdear
actes concrets.

Alors qu'une nouvelle Iégislature commenceRiéseau Financité insiste encore une fois sur la
nécessité de la mise en place d'une norme légalenmale pour qualifier un fonds d'ISR. Cette
norme minimale est nécessaire pour pouvoir promioude maniere concréte linvestissement
socialement socialement et pour donner confiangeiratestisseurs, particuliers ou institutionnels, d
placer leurs avoirs selon des critéres extrafir@aciLa mise en place d’'un cadre légal solide @&hdr
difficile le greenwashingyui, malheureusement, semble étre trop souvdattn d’opérer dans I'offre
de produits ISR actuelle.
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Face a des produits mal ou peu promus, de quaditiéble et aux caractéristiques difficilement
appréhendables pour I'investisseur, on pourraispeque lademande en produits ISRsoit faible. Or

ce n'est pas ce que déclare le barométre des issests’ : un peu plus de 50 % des personnes
interviewées sont prétes a investir dans des prodsilSR. Les raisons invoquées sont le manque
d’argent disponible (33 %), . La seule maniereigtaenter la part de marché de l'investissement
socialement responsable et par la-méme, l'effetinquél investissement pourrait avoir sur la
responsabilité sociétale des entreprises réside lthlargmentation et la promotion de son offre
L’investissement socialement responsable doit rsdrti marché de niche pour se loger au sein des
banques classiques.

il est indiqué que la demande est faible, ce quirexact. Voir étude univ de Gent réalisée pougr in
avec Echo et De Tijd: un peu plus de 50 % prés/éstir en isr mais 25% n'ont pas confiance dans la
qualité extra-financiére. CclsCrise de l'offre (rétion quantité et qualité) pas de la demande
Responsabilité du secteur Nécessité de garamjudété via norme publique minimaleCeci mérite un
développement dans les ccls voire, si possible daesourte section consacrée a la demande

Un tiers des investisseurs n'a simplement paseatiamjsponible actuellement. Les raisons avancées
par les autres sont que ce type de placementsune lencore jamais été proposé par leur banquier
(23 %), qu'ils ne percoivent pas la stratégie aéegrhent du fonds (29 %) ou qu'ils ne font simplédmen
pas confiance au label "placements éthiques ebths'a(24 %).

4 Manuel a destination de l'investisseur

Retrouvez tous les produits responsables et s@slaisponibles sur le marché belge ainsi que leur
cotation sur www.financite.be.

4.1 Difféerence entre ISR, durable, éthique, sociateent responsable... ?

Aucune ! Ce sont autant de termes qu'utilisenptesnoteurs de produits financiers pour indiquer que
le produit qu'ils commercialisent tient compte déeces sociaux, environnementaux et de bonne
gouvernance dans leur politique de sélection. Patre, cela ne dit rien quant a la qualité éthidae
ces produits (quels critéres ? Quelle méthode. En)d'autres termes, il peut y avoir une grande
différence de qualité entre 2 produits qualifieséthiques ».

4.2 Pourquoi investir de maniére socialement respsable ?

Investir dans des produits ISR, signifie que vouestissez dans des entreprises et des Etats mjui so
notés positivement au niveau environnemental, kociale leur gouvernance. En d'autres termes, en
investissant dans des produits ISR, vous tenez teoihyp rendement financier, mais également du
rendement social et environnemental de 'activité wpus financez. La question de savoir si agiade

sorte « change vraiment quelque chose », n'a pagpdase immédiate. Mais ce qui est certain, c'est

1 Barométre de l'investisseur, enquéte, menée p& a@ligne, est une initiative d'ING en collabovatiavec I'Université
de Gand et les quotidiens L’Echo et De Tijd, m&i£0
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gu'en placant ou en prétant votre argent a uneemige donnée, vous lui fournissez les moyens
financiers de développer ses activités. Des long] ghoix ferez-vous entre — pour le présenter de
maniére caricaturale — une entreprise qui a misplane un systeme de gestion de ses risques
environnementaux et une autre qui fabrique des ksnmtendiaires au phosphore blanc ?

4.3 Faut-il avoir de I'argent pour investir de manere socialement responsable ?

La phrase que I'on entend le plus souvent, c'& toute facon, je n'ai pas d'argent a invest'est
souvent parce que I'on imagine qu'investir ISRiBgr placer son argent en Bourse ». Pourtantg fai
un placement durable peut prendre difféerentes fermplacer son argent sur un compte d'épargne
éthique, acheter des parts d'une coopérative agtésea finalité sociale, investir dans des olicyes
d'ASBL... A titre d'exemple, une part de coopératshez Alterfin (coopérative agréée qui octroie des
microcredits dans le Sud) colte 62,5 € et rapgartadividende de 3,35 % en 2013. D'autres produits
ne rapportent parfois pas de dividende ou ne rapmprun dividende tres faible mais si vous faliges
comparaison avec ce que vous rapporte votre codigpargne actuel, vous verrez qu'il est parfois
intéressant de privilégier un placement a fortesdalue sociale.

4.4 « J'ai seulement un compte d'épargne, que puisfaire ? »
Il existe quelques comptes d'épargne éthiques :

. les comptes d'épargne de la banque Triodoséitlwestissent dans des projets sélectionnés sur
la base de critéres sociaux, environnementaux kodee gouvernance.

. le compte d'épargne SpaarPlus Rekening de VDKarBpak investit également suivant des
criteres durables et versent une commission a 83 gartenaires.

4.5 « Je veux bien donner a mon argent une utilitgociale mais finalement, que
dois-je faire ? »

Tout d'abord, vous devez choisir le type de prodaits lequel vous voulez investir :

. compte d'épargne. Votre argent est disponibleud moment. Seules deux banques (Banque
Triodos et VDK Spaarbank) en proposent en 2014.

. fonds de placement. En fonction des produitsaj@tal investi est garanti ou pas. Pratiquement
toutes les banques commercialisent des fonds csrabl

. produit d'investissement solidaire tel que ledgpsociales d'une coopérative. Votre épargne est
moins liquide. Vous devez parfois patienter jusgbl'anois avant de récupérer votre argent. Le
dividende annuel peut varier entre 0 et maximum @s¥da coopérative est agréée). Vous devez
directement vous adresser a la coopérative quidiit'appel public a I'épargne pour financer ses
activités. Vous savez exactement a quoi serviree\argent.

4.6 « Je souhaite investir de maniere socialemerggponsable. Quelles questions
poser a mon banquier ? »

A c6té des comptes d'épargne éthiques (uniquemiepbribles chez Banque Triodos et VDK
Spaarbank), pratiquement toutes les banques bptgessent des fonds de placement ISR. Outre les
guestions liées directement au rendement finartigoroduit, demandez a votre banquier qu'il vous
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explique la politique de placement ISR du prod¥ita-t-il des criteres d'exclusion (des secteurs, de
activités dans lequel le produit n'investit pag), fenction de quels critéres sont sélectionnés les
entreprises et les Etats dans lesquels le prodwiestit, suivant quelle méthodologie ?... La
transparence avec laquelle sont traitées ces iattons est un élément important. Votre banquiet doi
pouvoir vous communiquer les caractéristiques dduydt dans lequel vous voulez placer votre argent.

4.7 Quelle est la meilleure banque en matiere d'iestissement socialement
responsable ?

Les banques proposent divers produits financidRs L& qualité éthique varie fortement d'un produit

l'autre. Le présent rapport n'étudie pas la resulit® sociale des banques (comment se comportent-

elles de maniere générale, comment appliquentdeliesesponsabilité par rapport a la société 1 ma

la qualité des fonds et des comptes d’eux-mémegsia@tes institutions financieres offrent le plus de

produits éthiques de bonne qualité.

Il n'y a pas forcément de corrélation entre la ig@iadthique des produits que la banque offre et sa
responsabilité sociale (par exemple, sa politiquevelstissement pour fonds propres, sa politique de
réinvestissement dans I'économie réelle et losal@résence dans les paradis fiscaux...).

En 2013, les meilleurs promoteurs ISR étaient :

. Banque Triodos : la banque Triodos est actueliér@eseule banque en Belgique qui soit 100 %
durable. Tant les produits qu'elle commercialise ga politique de réinvestissement sont soumis aux
mémes critéres de sélection.

. RobecoSam : ce n'est pas une banque mais uitgtiost financiére qui vend ses produits a
travers d'autres banques en Belgique.

. Pictet Funds : c'est une banque privée qui cowialse ses produits a travers d'autres banques
en Belgique.

4.8 N'y a-t-il qu'a la banque qu'on puisse investison argent de maniere

socialement responsable ?
Non, on peut par exemple investir (une partie @®) &argne directement dans une ASBL (qui a la
possibilité d'émettre des obligations) ou une coatpée agréée par le Conseil national de la
Coopération (CNC) qui garantit que la coopératespecte plusieurs criteres, notamment la limitation
du dividende, le principe démocratique. Ces codp&s peuvent avoir une activité spécifique (par
exemple le maraichage bio) ou octroyer des crddits le Nord ou dans le Sud.

4.9 Comment juger de la qualité d'un fonds ISR ?

Ce n'est pas facile ! La qualité d'un fonds dépdadnombreux facteurs a prendre en compte et
I'information nécessaire pour juger de cette gaatitest pas toujours facilement accessible. Ca I'es
d'autant plus en l'absence de toute norme léga&erddsement, le Réseau Financité effectue ce ltravai
de fourmi qu'il compile chague année dans le ptéssport. Pour chaque fonds dit « socialement
responsable », le Réseau Financité I'analyse dbhuie une cotation entre 0 et 4 étoiles.
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5 Terminologie
Ce chapitre reprend la définition (et I'abrévia)iales termes clés utilisés dans ce rapport.
Investissement socialement responsable (ISR)

Au sens large, 'SR se définit comme toute formiawvéstissement qui ne répond pas uniquement a
des critéres financiers, mais également a des gugations sociales, éthiques et environnementales.

Il existe quatre grandes formes d’investissemenpguvent se combiner selon les cas :
1. Placement éthique (ou socialement responsable ralole
2. Placement avec partage solidaire
3. Investissement éthique et solidaire (ou capitatiaok)
4. Activisme actionnarial

Ces quatre termes, essentiels a la compréhensidimdestissement socialement responsable, sont
expliqués de maniére plus approfondie ci-dessous.

Placement éthigue (ou « socialement responsable w © durable »)

Celui-ci consiste a placer son épargne dans despeises ou Etats qui, au-dela de critéres finascie
traditionnels, respectent des valeurs socialesweta@nementales précises.

L'éthiqgue du placement peut se traduire par unectiéh qualitative d’entreprises ou d’Etats
socialement responsables dans lesquels I'épargundhihvestisseur accepte de placer son épargne.

La sélection des entreprises ou Etats se faitpgides organismes spécialisés indépendants, aoit p
une cellule de recherche interne au promoteur ddyr, sur la base de critéres d’exclusion ou de
criteres positifs.

Dans ce rapport, nous recourons a la classificatgsfonds éthiques en quatre générations :

Les fonds depremiére générationse basent exclusivement sur des criteres d’exciu@u criteres
négatifs). Selon cette approche, appelée « appméfative », les gestionnaires de ces fonds excluen
de leur univers d’investissement des entreprisgsligoées dans certains secteurs d’activités ou
produits et services.

L'exclusion sera soit globale — exclusion de l&metié du secteur d'activité ou exclusion géograjehig
soit nuancée — par exemple, exclusion des entespriont plus de 10 % du chiffre d'affaires
proviennent de la vente d'armes, exclusion deréprite si elle pratique des tests sur les aninaades
fins non médicales, etc.

Les fonds deseconde générationncluent, dans la sélection des entreprises, urie sié criteres
positifs spécifiques d’'un secteur ou d'un themes @ends investissent leurs capitaux au sein
d’entreprises performantes sur un aspect biengpdecla gestion socialement responsable. Par egempl
la mise en ceuvre d'une politigue sociale adéquate dun processus de production plus
écologiqguement responsable. Pour ces fonds, lespeises sont donc analysées seulement selon un ou
plusieurs aspects d’'une gestion socialement regptmésustainable entrepreneurship).
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Les fonds deroisieme générationse basent, quant a eux, sur un ensemble de srité® large
reprenant tous les aspects d’'une gestion sociateresponsable. Ces fonds investissent donc au sein
d’entreprises qui essayent d’appliquer une stratégcialement responsable ou durable (sustainable)
différents niveaux : social, environnemental etnéepique (approche des trois P pour People, Pldnet e
Profit).

Les fonds dejuatriéme géenérationsont des fonds de troisieme génération dont la-pdlue réside
dans la qualité de I'évaluation et dans la méthadeptée pour sélectionner les entreprises.
L’évaluation des entreprises doit impérativemenirteompte d’une consultation des différentes parti
prenantes (stakeholders) de I'entreprise. On @arted’une approche « multi-stakeholders ».

Placement avec partage solidaire

Le produit d’épargne, d’investissement ou de déjfie la possibilité de redistribuer une partie des
bénéfices éventuels dégageés par le placement perdiée, sous forme de don, a des activités de
I’économie sociale et solidaire.

Le mécanisme de don doit revétir un caractéere forodest-a-dire qu'il doit étre formulé de maniere
précise et claire afin d’éviter toute équivoque.

Il peut étre de trois types :
Au niveau de Epargnant:

e soit I'épargnant cede au moins 25 % de ses gaingeds (revenus distribuables des fonds
d’investissement ou intéréts des produits d’épamynde dépot) ;

» soit le pourcentage des plus-values faisant I'othjetion est voté par 'assemblée générale des
souscripteurs.

Au niveau dyromoteur du produit d’épargne, d’investissement ou de dépot

* soit le promoteur du produit d’épargne céde, loesla souscription, I'équivalent de 1 %
minimum du montant investi par I'épargnant ;

» soit il cede, annuellement, au minimum 0,15 % devdéeur nette d’inventaire du produit
d’investissement ou de dépot ;

» soit le promoteur du produit d'épargne cede unens®rfoRéseau Financitéitaire annuelle
équivalant, au minimum, a la somme payée dansdes cas précédents.

Au niveau de Epargnant et dupromoteur du produit d’épargne, d’'investissement ou de dégéix
mécanismes de dons s’additionnent : don de ladgalf€pargnant, d’'une part, et don du promoteur du
produit d’épargne, d’autre part.

Le produit d’épargne, d’investissement ou de dématt offrir & 'épargnant, la possibilité de choisi
'organisme de I'économie sociale et solidaire algu veut céder une partie des revenus de son
épargne. A ces critéres doivent s'ajouter, le cig@nt, des critéres nationaux, s'ils font I'olgjain
cadre légal. Toute nouvelle forme de mécanisme dlidasite, qui n’entrerait pas dans le champ
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d’application des critéres mentionnés ci-dessugs péne soumise au Comité du laffepour une
reconnaissance éventuelle.

Investissement éthique et solidaire (IES)
Une part de I'épargne collectée doit financer afes/ités de I'économie sociale et solidaire :

» les fonds d’investissement doivent étre investimateur de 5 % minimum dans des entreprises
exercant une activité de I'’économie sociale etisiie” ;

» pour les autres produits d'épargne ou de dépébtemstours est fongible dans l'actif du
gestionnaire, au moins 10 % de cet actif doit sedviinancer des activités de I'économie
sociale et solidaire ; dans le cas contraire, aingnB0 % de I'épargne collectée par le produit
labellisé doit servir a financer des activités’dednomie sociale et solidaire.

Le produit d’épargne, d’'investissement ou de dé&gfie eventuellement a I'épargnant la possibilité
d’'indiquer a quel secteur il préfere que son épagpit destinée.

Le produit d’épargne, d’investissement ou du dfg@dinet éventuellement de financer des activités de
I'’économie sociale et solidaire a un taux réduit,offrant la possibilité a I'épargnant de percevair
taux d'intérét réduit par rapport au taux du marché

Activisme actionnarial (shareholder activism

Consiste a exercer son pouvoir d'actionnaire, gérdis de son droit de vote, aux assemblées dénéra
des entreprises afin d'améliorer le comportemdndét, social et/ou écologique de I'entreprise dont

est actionnaire, en favorisant le dialogue avealggeants, en exercant des pressions, en soutenan
une gestion responsable, en proposant et en s@mnatt vote des assemblées générales annuelles des
préoccupations sociétales...

L'activisme actionnarial est donc un moyen compléaies mis a la disposition de tout investisseur en
vue de contribuer au développement durable deciétgo

D'autres termes sont eégalement importants pour $aesir les différentes facettes de l'investissemen
socialement responsable. Ils sont repris ci-desgousinformation.

Finance éthique et solidaire
L'ISR s’inscrit par ailleurs dans un autre contegte I'englobe, celui de la finance éthique etdaiie.

Il s'agit d'une finance qui entend traiter I'argehses multiples facettes (épargne, investisseroeit,
gestion d’'un compte...) non plus sous I'angle derate rentabilité économique, mais en y adjoignant
des considérations d’éthique et de solidarité.

L’éthique peut étre définie comme un ensemble deesemorales et de conduite qui vont guider notre

92 Nous nous référons ici au Label européen deartye solidaire. Plus d’informations sur le site bwe
http://www.fineurosol.org/label-europeen-de-l-epagsolidaire, fr,26.html

93 Une directive européenne oblige, en effet, IGAY a investir au minimum 90 % de leur encourseetreprises cotées
en Bourse. Etant donné que les fonds investiseajttirs une partie de I'encours en valeurs moregaim seuil de 10 %
a placer dans I'’économie sociale est difficiletaiatire.
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comportement professionnel et/ou personnel, taquaksla solidarité est un principe qui se caraaeéris
par le fait d’avoir conscience d’'une responsab#ited’intéréts communs qui entrainent pour les uns
I'obligation morale de porter assistance aux autres

Développement durable

La Commission mondiale de 1987 sur l'environnenente développement durable (Commission
Brundtland) a défini le développement durable conumex développement qui répond aux besoins du
présent sans compromettre la possibilité pour E®@tions futures de satisfaire les leurs ». Plus
précisément, elle a déclaré que : «le développedhanable [...] est un processus d'évolution durant
laguelle I'exploitation des ressources, l'orieptaties investissements, I'avancement du dévelopgeme
technologique et les transformations institutiolegelont conformes a nos besoins aussi bien futurs
que présents®

Responsabilité sociale des entreprises

L’investissement socialement responsable s’insdans un contexte plus large: celui de la
responsabilité sociale des entreprises (RSE).

Comme le releve la Commission européenne dansLema vert de juillet 2002, «la plupart des
définitions de la responsabilité sociale des ensep décrivent ce concept comme lintégration
volontaire des préoccupations sociales et écolegigies entreprises a leurs activités commerciéles e
leurs relations avec leurs parties prenantes. Bb@alement responsable signifie non seulement
satisfaire pleinement aux obligations juridiquesplaables, mais aussi aller au-dela et investir
davantage dans le capital humain, 'environnemel@serelations avec les parties prenantes ».

Mandat de gestion discrétionnaireou mandat discrétionnaire (MD)

Il s'agit d'une mission confiée a un gestionnalaetds pour qu'il gere les avoirs d'un cliergtail ou
institutionnel, conformément a ses directives gaéledret en accord avec son profil de risque.

94 Notre Avenir a ToudRapport Brundtland, Gro Harlem Brundtland, 1986.
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6. Annexes
6.1 Méthodologie de I'évaluation quantitative

Ce chapitre vise a expliquer la méthodologie @dipour mesurer le nombre et la valeur financiése d
produits ISR sur le marché belge. Les donnéesatée concernent le marctetail et institutionnel
au 31/12/2013.

6.1.1 Portée de I'étude

Pour caractériser le marché ISR belge, nous camsidétrois grandes familles: les fonds ou
organismes de placement collectif (OPC), les comptépargne et les autres formules d’épargne
répondant aux criteres de I'ISR. Comme l'an deyésr mandats discrétionnaires ISR ne forment pas
une catégorie car les données historiqgues sont pgespellaires. Pour des raisons de manque de
transparence ou de communication interne, cergastionnaires d'actifs ne nous ont pas transmis les
données nécessaires en temps voulu.

Dans ce rapport, nous nous efforcons de préseoter les produits financiers ISR effectivement
disponibles sur le marché belge, c’est-a-dire corniakésés en Belgique. Pour ce faire, nous avons
scanné les pages du site de I'Autorité des sendtesarchés financiers (FSM®)qui listent les
organismes de placement collectif avec une sériendis-clefs durable duurzaam éthique vert,
climate changesustainable green responsible ethical environmentethic alternative SR clean

afin de détecter un maximum de fonds dits ISR.

Les fonds ISR, au sens du présent rapport, sont les compartindggsfonds d'actions, des fonds
d'obligations, des fonds mixtes, des fonds a dapitaége, des fonds monétaires, des fonds d'assira
des assurances vie et des produits structuréséteésr ISR pour autant qu'ils appartiennent au sn@in

la deuxieme génération d'ISR.

En effet, les produits de premiére génération seetent d’exclure les entreprises qui ont uneviaéti
jugée inacceptable. Cette mesure est parfois priggiement pour se conformer a la loi, ce qui nesno
semble donc pas un critéere suffisant pour définifands ISR.

Pour rappel, la génération 2 regroupe les fondatay@e thématique liée au développement durable, la
génération 3 rassemble les fonds ayant une appifuettein-classet les fonds de génération 4 sont
ceux ayant une approche combinéddst-in-classet demulti-stakeholder

Les comptes d'épargne ISRregroupent les comptes a terme et les comptesardiép a caractére
socialement responsable.

Enfin, nous avons inclus dans lastres formules d'épargne ISRles investissements directs dans
'économie sociale grace aux chiffres de I'Obseirat transfrontalier de I'économie sociale et
solidaire. Cette catégorie regroupe les sous-cagsgguivantes : l'investissement direct (classé en
guatre groupes : les coopératives a finalité seclak coopératives agréées par le Conseil natitenia
Coopération, les coopératives a finalité socialageéées par le Conseil national de la Coopération
les sociétés a finalité sociale), les groupes dfgade proximité, le capital de banque n'investiss

95 http://www.fsma.be/fr/Supervision/finprod/ichpas
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qgue dans des initiatives socialement responsablies @bligations d'entités appartenant a I'écoromi
sociale.

Pour ces trois grandes familles, nous nous pencharlgs points suivants :

1. le nombre de produits ISR disponibles sur le marbtlefge, leur croissance et leurs
caractéristiques ;

2. I'évolution des capitaux placés dans les fonds)esicomptes d’épargne et comptes a terme et
dans les autres initiatives d’épargne répondancateres de I'ISR ;

3. [I'évolution de la part de marché que représentesitproduits financiers ISR dans le marché
global des produits financiers ;

4. [limportance des différents promoteurs financiansle marché ISR ;

5. le nombre de produits ISR solidaires et leur ergour

6.1.2 Sources

Les données chiffrées proviennent, en prioritéead@ment des promoteurs financiers. Cependant,
lorsque les promoteurs ne nous ont pas répondis, maws sommes basés, pour les fonds, soit sur les
chiffres de I'Association belge dasset Manager€BEAMA), soit sur des publications des promoteurs,
soit sur des données fournies par Morningstar.ae$ données individuelles ne sont donc pas
toujours tout a fait exactes mais dans I'ensenilds sont suffisamment précises pour bien cerreer le
tendances.

En ce qui concerne les données sur l'investissediggtt, elles proviennent de la base de données de
I'Observatoire transfrontalier de 'économie sogiat solidaire. Comme déja mentionné, ce sont des
chiffres qui concernent les années 2003 a 2012sdwans donc utilisé les données 2012 pour 2013.

Tout comme les années précédentes, pour définpriaduits qui ont une dimension solidaire, nous
nous basons sur les critéres de I'épargne solidr€ineurosdf visant & la constitution d’'un label
européen de la finance solidaire pour catégoristee éorme d’'ISR.

Pour comparer le marché ISR au marché financidraglioelge, nous utilisons les chiffres publiéslpar
Banque nationale de Belgique en ce qui concernmlgant total des comptes d'épargne bélgedes
chiffres de I'Association belge désset Manager§BEAMA) pour obtenir le montant total des fonds
d'investissement belg¥&s

6.1.3 Collecte des données

Nous visons a toujours perfectionner la base deées A cette fin, nous collectons les données au

96 Les criteres de labellisation : http://www.finesol.org/epargne-solidaire/label-europeen-de-rgmpaxsolidaire/les-
criteres-de-labellisation,fr,176.html

97 Site de la BNB : http://www.nbb.be/belgostat/Rugtie SelectieLinker?LinkID=58000054|910000082&air

98 Site de la BEAMA : http://www.beama.be/fr/pubdiies-fr/persberichten-fr/lcommunique-de-presse-dimestre-
2012
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31/12/2013, mais nous rectifions le cas échéantldesées des années antérieures.

Pour ce qui est des fonds ISR, la plupart des prewmn® nous ont fourni des données. Pour autant que
linformation communiquée par les promoteurs lenpette, les encours se rapportent au marché belge.
En effet, comme certains fonds ISR sont distritaw@splusieurs marchés, il arrive que les encours qu
nous sont fournis soient globaux. Des notes métbgapes expliquent alors comment les estimations
des encours sur le marché belge ont été réalisées.

Par rapport aux comptes d'épargne ISR, les troisngieurs du marché nous ont fourni les
informations souhaitées.

Pour les autres formules d’investissement ISR, mosis recu toutes les données nécessaires pour les
groupes de proximité, pour le capital de banquevestissant que dans des initiatives socialement
responsables et pour les obligations des entitééamomie sociale que nous avons recenseées.

Par ailleurs, nous avons obtenu une mise a jourcd#ges concernant I'investissement direct dans
I’économie sociale pour les années 2003 a 2012e-Ceprésente, par rapport a la version de l'année
précédente, des difféerences imputables a des erfenrmajeure partie dans l'allocation du capital a
lannée correspondante et dans le classement pi&& pmidique) corrigées par notre fournisseur

Concertes. Elles ont été diment rectifiees dabada de données.

6.2 Fonds ISR au 31/12/2013

PROMOTEUR Produit

Aberdeen Aberdeen global Responsible World Equity Fund
ABN-AMRO ABN Amro Multi-Manager Funds — Global SRI Equities
AG Insurance Smart Invest Bon Green Planet 1

Smart Invest Bon Green Planet 2

Smart Invest Bon Green Planet 3

Smart Invest Bon Green Planet 4

Smart Invest Bon Green Planet 5

Top Protect Ethical Fund 1

Argenta Argenta-Fund Responsible Growth Fund

Argenta-Fund Responsible Growth Fund Défensif

SecurAsset (LU) Bond 2020/01/06 Ethical Europe

Axa AXA WF Framlington Eurozone RI

AXA WF Framlington Human Capital
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Piazza AXA IM Ethical Europe Equities

Banque de la Poste Post Fix Fund Post Multifix 5+

Post Fix Fund Post Multifix Cash Plus

Post Fix Fund Post Multifix CONTROL 1

Post Fix Fund Post Multifix CONTROL 2

Post Fix Fund Post Multifix CONTROL 3

Post Fix Fund Post Multifix CRESCENDO

Post Fix Fund Post Multifix ELAN

Post Fix Fund Post Multifix GOOD START
Post Fix Fund Post Multifix Legend
Post Fix Fund Post Multifix LIFT

Post Fix Fund Post Multifix VALUE

POST-FIX FUND POST-Multifix Control 4

POST-FIX FUND POST-Multifix Control 5

POST-FIX FUND POST-Multifix Control 6

POST-FIX FUND POST-Multifix Control 7

Banque Degroof Degroof Global Ethical
Evangelion
Banque du Luxembourg BL-Equities Horizon
Banque J. Safra Sarasin Sarasin Investmentfonds — Sustainable Bond - EUR High Grade

Sarasin New Power Fund
Sarasin Oekosar Equity - Global

Sarasin Sustainable Bond - EUR Corporates

Sarasin Sustainable Bond CHF

Sarasin Sustainable Bond Euro

Sarasin Sustainable Equity - Global
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Sarasin Sustainable Equity-Europe

Sarasin Sustainable Equity-Global Emerging Markets
Sarasin Sustainable Equity-Real Estate Global
Sarasin Sustainable Equity-USA

Sarasin Sustainable Portfolio — Balanced

Sarasin Sustainable Water Fund

BlackRock Merill Lynch

Black Rock New Energy Fund

BNP PARIBAS

AlterVision Balance Europe

BNP Paribas B Fund Best of Sustainable Bonds

BNP Paribas B Fund Best of Sustainable Bonds 2

BNP Paribas FIX 2010 Call 1 Sustainable

BNP Paribas FIX 2010 Call 2 Sustainable

BNP Paribas FIX 2010 Call 3 Sustainable

BNP Paribas FIX 2010 Call 4 Sustainable

BNP Paribas FIX 2010 Call Index 1 Sustainable

BNP Paribas FIX 2010 Call Index 2 Sustainable

BNP Paribas FIX 2010 Call Index 3 Sustainable

BNP Paribas FIX 2010 Lookback 1 Sustainable

BNP Paribas FIX 2010 Lookback 2 Sustainable

BNP Paribas Fortis Funding Coupon Plus Note 6 Sustainable Series 629
BNP Paribas Fortis Funding Coupon Plus Note 7 Sustainable Series 635
BNP Paribas Fortis Funding Coupon Plus Note 8 Sustainable Series 642

BNP Paribas Fortis Funding Coupon Plus Note Sustainable 2 USD Series
636

BNP Paribas Fortis Funding Coupon Plus Note Sustainable USD Series
630

BNP Paribas Fortis Funding SRI Note 2020
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BNP Paribas Fortis Funding SRI Note 2020 2
BNP Paribas Fortis Funding SRI Note 2020 3
BNP Paribas Fortis Funding SRI Note 2020 4
BNP Paribas Fortis Funding SRI Note 2020 5
BNP Paribas Fortis Funding SRI Note 2020 6
BNP Paribas L1 Sustainable active allocation
BNP Paribas Protect Index Sustainablel
Coupon Plus Note USD Sustainable 3

Fortis B Fix 2008 Duo 12 Multi Six

Fortis B Fix 2008 Duo 13 Multi Six

Fortis B Fix 2008 Duo 14 Multi Six

Fortis B Fix 2008 Duo 15 Multi Six

Fortis B Fix 2008 Duo 16 Multi Six

Fortis B Fix 2009 Call SRI 1

Fortis B Fix 2009 Call SRI 2

Fortis B Fix 2009 Call SRI 3

Fortis B Fix 2009 Call SRI 4

Fortis B Fix 2009 Call SRI 5

Fortis B Fix 2009 Call SRI 6

Fortis B Fix 2009 Coupon plus 7

Fortis B Fix 2009 Duo 1 Multi Coupon

Fortis B Fix 2009 Jump 1 Sustainable

Fortis B Fix 2009 Jump 2 Sustainable USD
Fortis B Fix 2009 Jump 3 Sustainable

Fortis Luxembourg Finance 613 Coupon Note 1 Sustainable
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Fortis Luxembourg Finance 615 Coupon Plus Note 2 Sustainable

Fortis Luxembourg Finance 618 Coupon Plus Note 3 Sustainable

Fortis Luxembourg Finance 621 Coupon Plus Note 4 Sustainable

Fortis Luxembourg Finance Coupon Plus Note 5 Sustainable Series 626
Fortis B Fix 2007 Equity 12 Triple Six

Parvest environmental opportunities

Parvest Global Environment

Parvest Green Tigers

Parvest Sustainable Bond Euro

Parvest Sustainable Bond Euro Corporate

Parvest Sustainable Equity Europe

Parworld Global Sustainable Development 80

Capricorn Quest Management SICAV Quest Cleantech Fund
Crédit Agricole Van Moer Clean ENERGY

Courtens

Crelan Crelan Fairplay Equity Winner

Crelan FairPlay Escalator

Crelan FairPlay Ethibel P Titans A

Crelan FairPlay Ethibel P Titans B

Crelan Fairplay Financial opportunity A

Crelan Fairplay Financial opportunity B

Crelan FairPlay Oasis

Crelan FairPlay Spread Multiplier

Crelan Fairplay Triprotect

Dexia Dexia B Autocall-Clean Energy

Dexia Bonds Sustainable Euro Government
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Dexia Clickinvest B Minimax 4 Green Planet
Dexia Equities L Sustainable World

Dexia Equities L Sustainable EMU

Dexia Equities L Sustainable Green Planet
Dexia Sustainable Euro Bonds

Dexia Sustainable Euro Corporate Bonds
Dexia Sustainable Euro Short Term Bonds
Dexia Sustainable Europe

Dexia Sustainable High

Dexia Sustainable Low

Dexia Sustainable Medium

Dexia Sustainable North America

Dexia Sustainable Pacific

Dexia Sustainable World

Dexia Sustainable World Bonds

DWS

DWS Invest — Clean Tech

Ethias

Boost Ethico Mundo

Global 21 Ethical
Lift Multisecurity 10/2007 (Multi 102007 Ethical Booster 1 Exane)
Lift Multisecurity 12/2007 (Multi 122007 Ethical Booster 2 Exane)

Lift Security 04/2010 (LIFTSECURITY 042010 BOOSTER LOCK 1 EXANE
04/12/19)

Federal Europe

Federal Europe IR

Financiére de I'échiquier

Echiquier Major

Generali Fund Management

Generali Investments European SRI Equity

Goldman Sachs Asset
Management

Goldman Sachs Funds — Responsible Equity Portfolio
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HSBC Investment Funds HSBC Global Investment Funds Climate Change

ING IM ING (L) Invest Sustainable Equity

ING (L) Renta Fund Euro Credit Sustainable

ING (L) Selectis Plus Performers Sustainable

ING (L) Selectis Sustainable Callable 1

Jupiter Jupiter China Sustainable Growth

Jupiter Global Fund Global Ecology Growth

KBC CBC Fonds Durable 1

CENTEA FD JUMPSTART 01
CENTEA FD JUMPSTART 02
CENTEA FD JUMPSTART 03

CENTEA Fund Quality Stocks 01

CENTEA Fund Quality Stocks 03

CENTEA Fund Quality Stocks 04

CENTEA Fund Quality Stocks 05

CENTEA Fund Quality Stocks 06

CENTEA Fund Quality Stocks 07
KBC Eco Fund Agri

KBC Eco Fund Alternative Energy
KBC Eco Fund climate Change

KBC Eco Fund Sustainable Euroland
KBC Eco Fund Water

KBC Eco Fund World

KBC EquiMax 2009 Invest 1

KBC EquiMax 2009 Invest 2

KBC EquiMax 2009 Invest 3
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KBC EquiMax 2009 Invest 4
KBC EquiMax 2009 Invest 5
KBC EquiMax 2009 Invest 6
KBC EquiMax 2009 Invest 7
KBC EquiMax 2009 Invest 8
KBC EquiMax 2009 Invest 9
KBC Equimax Eco Water 1
KBC Equimax Eco Water 2
KBC Equimax Eco Water 3
KBC Equimax Eco Water 4
KBC Equimax Eco Water 5
KBC EQUIMAX JUMPSTART 03
KBC EquiMax Jumpstart 1
KBC EquiMax Jumpstart 2
KBC EquiMax Jumpstart 800
KBC EquiMax Jumpstart 900
KBC EquiMax Jumpstart 900 B
KBC EquiMax Jumpstart 900 C
KBC EquiMax Jumpstart 900 D
KBC EquiMax Jumpstart 900 E
KBC EquiMax Jumpstart 900 F
KBC EquiMax Jumpstart 900 G
KBC EquiMax Jumpstart 900 H
KBC EquiMax Jumpstart 900 |

KBC EquiMax Jumpstart 900 J
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KBC Equiplus Head Start Sustainables 10
KBC Equiplus Head Start Sustainables 11
KBC Equiplus Head Start Sustainables 12
KBC Equiplus Head Start Sustainables 13
KBC Equiplus Head Start Sustainables 14
KBC Equiplus Head Start Sustainables 15
KBC Equiplus Head Start Sustainables 7
KBC Equiplus Head Start Sustainables 8
KBC Equiplus Head Start Sustainables 9
KBC Equiplus Jump Sustainables 1

kBC Equiplus Jump sustainables 2

KBC Equiplus Quality Stocks Lookback 1
KBC Equiplus Quality Stocks Lookback 2
KBC Equiplus Quality Stocks Lookback 3
KBC Equiplus Quality Stocks Lookback 4
KBC EquiPlus Safety Booster 24

KBC EQUIPLUS SRI QUALITY STOCKS 1
KBC EQUIPLUS SRI QUALITY STOCKS 2
KBC Equiplus Sustainable Jumpstart 1
KBC Equiplus Sustainable Jumpstart 2
KBC Equisafe Quality Stocks USD 1

KBC Equisafe Quality Stocks USD 2

KBC Equisafe Quality Stocks USD 3

KBC Equisafe Quality Stocks USD 4

KBC Equisafe Quality Stocks USD 5
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KBC Equisafe Quality Stocks USD 6

KBC Equisafe Quality Stocks USD 7

KBC Equisafe Quality Stocks USD 8

KBC Equisafe World USD 01

KBC Equisafe World USD 02

KBC Equisafe World USD 03

KBC Equiselect Climate Change 1

KBC Equiselect Climate Change 2

KBC Equity Fund SRI Emerging Markets

KBC Equity Fund SRI Equity

KBC IF - SRIWORLD EQUITY

KBC IN.Flanders Index Fund

KBC Institutional Fund Global SRI Defensive 1

KBC Institutional Fund SRI Euro Bonds

KBC Institutional Fund SRI Euro Equities

KBC Institutional Investors Sustainables Best Of 1

KBC LIFE INVEST FUND - SECURITY JUMPSTART 900

KBC LIFE INVEST FUND - SECURITY JUMPSTART 900 B
KBC LIFE INVEST FUND - SECURITY QUALITY STOCKS - 10
KBC LIFE INVEST FUND - SECURITY QUALITY STOCKS - 11
KBC LIFE INVEST FUND - SECURITY QUALITY STOCKS - 12
KBC LIFE INVEST FUND - SECURITY QUALITY STOCKS - 13
KBC LIFE INVEST FUND - SECURITY QUALITY STOCKS - 14
KBC LIFE INVEST FUND - SECURITY QUALITY STOCKS - 15

KBC LIFE INVEST FUND - SECURITY QUALITY STOCKS - 16
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KBC Obli Euro

KBC PARTICIPATION QUALITY STOCKS EUR 12
KBC PARTICIPATION QUALITY STOCKS EUR 13
KBC PARTICIPATION QUALITY STOCKS EUR 14
KBC Participation SRI Corporate Bonds Classic
KBC Renta Aud Renta

KBC Renta Canarenta

KBC Renta Decarenta

KBC Renta Nokrenta

KBC Renta Nzd Renta

KBC Renta Sekarenta

KBC Renta Sterlingrenta

KBC-Life MI Security Head Start Sustainables 4
KBC-Life MI Security Head Start Sustainables 5
KBC-Life MI Security Head Start Sustainables 6
KBC-Life MI Security Jumpstart 800

KBC-Life MI Security World Sustainables 1
KBC-Life MI Security World Sustainables 2
KBC-Life MI Security World Sustainables 3
KBC-Life MI Security World Sustainables 4
KBC-Life MI Security World Sustainables 5
KBC-Life MI Security World Sustainables 6
KBC-Life MI Security World Sustainables 7

KBC-Life MI Security World Sustainables 8

Kempen (Lux)

Kempen (Lux) Sustainable Smallcap Fund

Kleinwort Benson Investors

KBI Institutional Agri Fund
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La francaise AM

LFP Trend Opportunities

Lombard Odier Darier Hentsch

LODH Fund Euro Responsible Corporate Fundamental

Luxcellence

ATI Sustainable Future Pan European Growth Fund

Natixis AM

Mirova Funds Euro Sustainable Aggregate

Mirova Funds Euro Sustainable Corporate Bonds
Mirova Funds Euro Sustainable Equity

Mirova Funds Europe Sustainable Equity

Mirova Funds Global Climate Change

Mirova Funds Global Sustainable Equity

Ofi

Ofi Multiselect Europe Sri

Petercam

Petercam Equities Europe Sustainable

Petercam L Bonds Government Sustainable

Petercam L Fund Bonds Emerging Markets Sustainable

Pictet Funds (Lux)

Pictet Funds European Sustainable Equities

Pictet-Agriculture

Pictet-Clean Energy

Pictet-Emerging Markets Sustainable Equities
Pictet-Environmental Megatrend Selection
Pictet-Timber

Pictet-Water

Robeco

Robeco Euro Sustainable Credits

RobecoSam

RobecoSam Smart Energy Fund

RobecoSam Smart Materials Fund
RobecoSam Sustainable Agribusiness Equities
RobecoSam Sustainable Climate Fund

RobecoSam Sustainable European Equities
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RobecoSam Sustainable Global Equity Fund

RobecoSam Sustainable Healthy Living Fund

RobecoSam Sustainable Water Fund

Rotschild

R Opal Tendances Durables

Schroder

Triodos Banque

Triodos Sustainable Bond Fund

Triodos Sustainable Equity Fund
Triodos Sustainable Mixed Fund

Triodos Sustainable Pioneer Fund

UBS

UBS (Lux) Equity Sicav Sustainable Global Leaders

Vlaams Zorgfonds

Source : Réseau Financité

6.3 Fonds ISR entrants en 2013

ABN-AMRO

ABN Amro Multi-Manager Funds — Global SRI Equities

Argenta

Argenta-Fund Responsible Growth Fund Défensif
SecurAsset (LU) Bond 2020/01/06 Ethical Europe

Banque J. Safra Sarasin

Sarasin Investmentfonds — Sustainable Bond - EUR High Grade

BNP PARIBAS

BNP Paribas Fortis Funding SRI Note 2020

BNP Paribas Fortis Funding SRI Note 2020 2
BNP Paribas Fortis Funding SRI Note 2020 3
BNP Paribas Fortis Funding SRI Note 2020 4
BNP Paribas Fortis Funding SRI Note 2020 5
BNP Paribas Fortis Funding SRI Note 2020 6

DWS

DWS Invest — Clean Tech

Generali Fund Management

Generali Investments European SRI Equity

KBC

KBC Equity Fund SRI Emerging Markets

Natixis AM

Mirova Funds Euro Sustainable Aggregate
Mirova Funds Euro Sustainable Corporate Bonds
Mirova Funds Euro Sustainable Equity

Mirova Funds Europe Sustainable Equity

Mirova Funds Global Climate Change

Mirova Funds Global Sustainable Equity

Petercam

Petercam L Fund Bonds Emerging Markets Sustainable

Source : Réseau Financité
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6.4 Fonds ISR sortants en 2013

Bangue de la Poste | Post Fix Fund Post Multifix ENERGY+

BNP PARIBAS BNP Paribas L1 Sustainable Diversified Europe Balanced
BNP Paribas L1 Sustainable Diversified Europe Growth
Fortis B Fix 2007 Equity 31 Geared Call SR
Fortis B Fix 2008 Ladder SRI 1

Fortis B Fix 2008 Ladder SRI 2

Fortis B Fix 2008 Ladder SRI 3

Crelan Crelan Fairplay Outperform Booster

Crelan FairPlay Target 20

Crelan FairPlay Transformer IV

Dexia Dexia Clickinvest B Sustainable

KBC KBC Equiplus Head Start Sustainables 1

KBC Equiplus Head Start Sustainables 2

KBC Equiplus Head Start Sustainables 3

KBC Equiplus Head Start Sustainables 4

KBC Equiplus Head Start Sustainables 5

KBC Equiplus Head Start Sustainables 6

KBC Equisafe Safety Booster Sustainables AUD 1
KBC Equisafe Safety Booster Sustainables AUD 2
KBC Equisafe Sustainables 1

KBC Equisafe World Sustainables 16

KBC Equiselect World Sustainables 14

KBC Equiselect World Sustainables 15

KBC Participation Quality Stocks EUR 10

KBC Participation Quality Stocks EUR 11

KBC Participation Quality Stocks EUR 2

KBC Participation Quality Stocks EUR 3

KBC Participation Quality Stocks EUR 4

KBC Participation Quality Stocks EUR 5

KBC Participation Quality Stocks EUR 6

KBC Participation Quality Stocks EUR 7

KBC Participation Quality Stocks EUR 8

KBC Participation Quality Stocks EUR 9

KBC Participation Short Horizon 2

KBC Participation Short Horizon 3

KBC Participation Short Horizon 4

KBC Participation Short Horizon 5

KBC Participation Short Horizon 6

KBC Participation Short Horizon 7

KBC Participation Short Horizon 8

KBC Participation Short Horizon 9

KBC-Life M Security Head Start Sustainables 1
KBC-Life Ml Security Head Start Sustainables 2
KBC-Life Ml Security Head Start Sustainables 3

Source : Réseau Financité
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6.5 Remargques méthodologiques sur les encours desds ISR

Comme mentionné plus haut, en cas de défaut dasémbun promoteur, une recherche est réalisée sur
internet et les publications suivantes sont coassltpour autant qu'elles soient disponiblesapart
d'activité, le prospectus (uniguement pour les $)ndu, le cas échéant, des documents spécifiques a
I'ISR. Chaque fois que toutes ces démarches av@dhioiué, nous avons pris les données publiques de
Morningstar.

Dans la grande majorité des cas, les encours edastfonds nous ont été fournis par les promoteurs.

Toutefois, certains ne nous ont communiqué quenesurs globaux de fonds qui sont commercialisés

dans plusieurs pays. Dans ce cas, nous leur awnartié une estimation chiffrée (encours estimé ou

pourcentage du marché belge) ou qualificative (t@s, peu ou beaucoup) de ce que représente le
marché belge.

Quatre promoteurs (ABN Amro, Financiéere de I'écldguLombard Odier Darier Hentsch et
Luxcellence) ne nous ont fourni aucune estimation3&/12/2013. Pour obtenir les encours sur le
marché belge, nous avons alors appliqué la réglersie : nous avons considéré I'encours global
trouvé sur le site de Morningstar et estimé le imargelge en accordant un montant proportionnel au
PIB (a prix courants) de chaque pays ou le fontsreggistré.

En ce qui concerne les « encours » que nous livpans les autres formules d'épargne ISR, nous
précisons qu'il s'agit :
* pour les groupes d'épargne de proximité, essaartielt des dépbts versés par les membres ;

» pour le capital de la Banque Triodos, du capittdltde la Banque Triodos, calculé au prorata
de l'activité de cette banque en Belgique ;

* pour les investissements directs, il s’agit d'uamme du capital souscrit [code BNB 100], des
emprunts subordonnés [code BNB 170] et des empmliigataires non subordonnés [code
BNB 171]. Comme les données de l'investissemermictidans I'économie sociale en 2013 ne
sont pas encore disponibles, nous avons repriséeses données qu'en 2012.

» pour les obligations, c'est le montant total déeseti pour I'entité concernée.
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6.6 Evolution des parts de marché des fonds ISR paromoteur en % (2002-2013)

KBC 12% 10% 20% 40% 49% 51% 55% 55% 53% 54% 43%
Dexia 71% 58% 62% 40% 29% 24% 18% 14% 15% 14% 16%
Pictet Funds (Lux) 0% 0% 0 0% 0% 0% 6% 6% 7% 7% 10%
BNP PARIBAS 4% 17% 7% 6% 8% 8% 7% 8% 9% 11% %
Banque de la Poste 0% 0% 0 0% 2% 4% 4% 5% 4% 4% 4%
Vlaams Zorgfonds 0% 0 0% 0% 0 1% 1% 1% 2% 2% 3%
Petercam 0% 0% 0 0% 1% 1% 0 0% 1% 3% 3%
Triodos Banque 1% 1% 0% 0 0% 0% 0% 0% 0 1% 2%
RobecoSam 0% 7% 4% 3% 2% 1% 1% 1% 1% 0% 1%
ING IM 2% 3% 1% 1% 1% 0% 1% 1% 1% 1% 1%
Ethias 2% 0% 1% 1% 3% 4% 4% 4% 5% 1% 1%
AG Insurance 0% 0 0% 0% 0% 0 1% 1% 1% 1% 1%
Financiére de I'échiquier 0% 0% 0% 0 0% 0% 0% 0% 0% 0% 1%
Argenta 0% 0% 0 0% 0% 0% 0 0% 0% 0% 1%
Banque du Luxembourg 0% 0% 0 0% 0% 0% 0 0% 0% 0% 0%
Banque J. Safra Sarasin 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Crelan 0% 0% 0 4% 1% 1% 1% 1% 1% 0% 0%
Banque Degroof 2% 2% 1% 1% 0% 1% 0 0% 0% 0% 0%
Axa 0% 0% 0% 0 0% 0 0% 0% 0% 0% 0%
Robeco 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0 0% 0 0% 0%
ABN-AMRO 1% 0% 0% 1% 1% 0% 0% 0 0 0% 0%
Capricorn 0% 0% 0 0% 0% 0% 0 0% 0% 0% 0%
Kleinwort Benson Investors 0% 0 0% 0% 0 0% 0% 0% 0 0% 0%
Luxcellence 0% 0 0% 0% 0 0% 0% 0% 0 0% 0%
Generali Fund Management 0% 0% 0 0% 0% 0% 0 0% 0% 0% 0%
Lombard Odier Darier Hentsch 1% 0% 1% 1% 0% 0% 0% 0 0% 0% 0%
BlackRock Merill Lynch 0% 0% 0 0% 2% 1% 0 0% 0 0% 0%
La frangaise AM 0% 0% 0 0% 0% 0% 0 0% 0% 0% 0%
Crédit Agricole Van Moer Courtens 0% 0% 0 0% 0% 0% 0 0% 0% 0% 0%
HSBC Investment Funds 0% 0% 0% 0 0% 0% 0 0% 0 0% 0%
UBS 0% 0% 0 0% 0% 0% 0 0% 0% 0% 0%
Schroder 0% 0% 0 0% 0% 0% 0 0% 0% 0% 0%
Rotschild 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0 0% 0 0% 0%

Aberdeen

Source : Réseau Financité
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6.7 Fonds thématiques au 31/12/2013

AG Insurance Smart Invest Bon Green Planet 1
Smart Invest Bon Green Planet 2
Smart Invest Bon Green Planet 3
Smart Invest Bon Green Planet 4
Smart Invest Bon Green Planet 5

Axa AXA WF Framlington Human Capital

Banque J. Safra Sarasin |[Sarasin New Power Fund
Sarasin Sustainable Equity-Real Estate Global
Sarasin Sustainable Water Fund

BlackRock Merill Lynch Black Rock New Energy Fund

BNP PARIBAS Parvest environmental opportunities

Parvest Global Environment
Capricorn Quest Management SICAV Quest Cleantech Fund
Dexia Dexia B Autocall-Clean Energy

Dexia Clickinvest B Minimax 4 Green Planet
DWS DWS Invest — Clean Tech
HSBC Investment Funds  [HSBC Global Investment Funds Climate Change
Jupiter Jupiter China Sustainable Growth

Jupiter Global Fund Global Ecology Growth
KBC KBC Eco Fund Agri

KBC Eco Fund Alternative Energy
KBC Eco Fund climate Change
KBC Eco Fund Water

KBC Eco Fund World

KBC Equimax Eco Water 1

KBC Equimax Eco Water 2

KBC Equimax Eco Water 3

KBC Equimax Eco Water 4

KBC Equimax Eco Water 5

KBC Equiselect Climate Change 1
KBC Equiselect Climate Change 2

Kleinwort Benson Investors |KBI Institutional Agri Fund

Natixis AM Mirova Funds Global Climate Change

Pictet Funds (Lux) Pictet-Agriculture

Pictet-Clean Energy

Pictet-Environmental Megatrend Selection
Pictet-Timber

Pictet-Water

Pictet Funds (Lux) Pictet-Emerging Markets Sustainable Equities

RobecoSam RobecoSam Smart Energy Fund

RobecoSam Smart Materials Fund
RobecoSam Sustainable Agribusiness Equities
RobecoSam Sustainable Climate Fund
RobecoSam Sustainable Global Equity Fund
RobecoSam Sustainable Healthy Living Fund
RobecoSam Sustainable Water Fund

Schroder Schroder International Selection Fund Global Climate Change Equity

Source : Réseau Financité
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6.8 Liste des fonds ayant une garantie Ethibel aul®.2/2013
Pour rappel, trois catégories de fonds garantit&lffi existent : les fonds certifiés, les fonds labélis
« Excellence » et les fonds labellisés « Pioneer ».
La certification Ethibel est possible « si :
1. les critéeres d'investissement ISR sont détaill@snéilés clairement et rendus publics ;
2. il y a au moins des critéres relatifs aux droitstrdwail et de 'homme, aux crimes écologiques
et a 'armement ;

3. il existe un univers de placement bien défini oe @wutre base de référence opérationnelle
permettant la réalisation de I'audit ;
4. il est fait usage de sources d'informations tragsbt fiables ;
Forum ETHIBEL pratique un audit régulier des pfatdles. La régle générale veut qu'un contrélé soi
effectué tous les trimestres, mais les portefeudie gestion active sont contrélés tous les mais.
Le label Pioneer contient, pour la plupart, desegmises qui sont les figures de proue de leuesec
dans tous les domaines en matiere de responsaoitiiétale des entreprises ».

Enfin, le label Excellence se compose, pour la giyp« d'entreprises qui se situent au-dessus de la
moyenne de leur secteur dans tous les domainesigérende responsabilité sociétale des entrepsises

Liste des fonds recencés ayant une garantie Forunttibel au 31/12/2013

Label Excellence Argenta Argenta-Fund Responsible Growth Fund
Argenta-Fund Responsible Growth Fund Défensif
Bangue Degroof Degroof Global Ethical
Bangue du Luxembourg BL-Equities Horizon
Ethias Global 21 Ethical
Label Pioneer AG Insurance Top Protect Ethical Fund 1
Certification Forum Ethibel |BNP PARIBAS BNP Paribas Fortis Funding SRI Note 2020

BNP Paribas Fortis Funding SRI Note 2020 2

BNP Paribas Fortis Funding SRI Note 2020 3

BNP Paribas Fortis Funding SRI Note 2020 4

BNP Paribas Fortis Funding SRI Note 2020 5

BNP Paribas Fortis Funding SRI Note 2020 6

Crédit Agricole Van Moer Courtens |Clean ENERGY

Ethias Lift Multisecurity 10/2007 (Multi 102007 Ethical Booster 1 Exane)
Lift Multisecurity 12/2007 (Multi 122007 Ethical Booster 2 Exane)
Lift Security 04/2010 (LIFTSECURITY 042010 BOOSTER LOCK 1 EXANE 04/12/19)
Crelan Crelan Fairplay Equity Winner

Crelan FairPlay Escalator

Crelan FairPlay Ethibel P Titans A

Crelan FairPlay Ethibel P Titans B

Crelan Fairplay Financial opportunity A

Crelan Fairplay Financial opportunity B

Crelan FairPlay Oasis

Crelan FairPlay Spread Multiplier

Source : Ethibel

99 Pour plus d'informations, consulter le siterimée : http://forumethibel.org/content/ethibellabels.html
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6.9 Méthodologie de la cotation des fonds ISR 2013
EVALUATION DES FONDS ISR SUR LA QUALITE EXTRAFINANCERE

Le Réseau Financité mesure la qualité extrafinaacides fonds d’investissement socialement
responsable (ISR) disponibles sur le marché bélgaveauté pour 2013, la méthodologie a été adaptée
et renforcée afin d'encore mieux coller a la réalit marché.

BN

Ainsi, une démarche en deux temps vise a éclametr investisseur sur la qualité des fonds ISR
proposés sur le marché belge, sachant qu’a I'hetreslle aucune norme minimale l1égale ne définit ce
gu’est un investissement socialement responsable.

6.9.1 Premiére partie : I'analyse du portefeuilléngestissement des fonds

Dans cette partie, Financité vérifie si le fondmporte des entreprises ou/et des Etats cités sudes
listes noires pré-sélectionnées sur les thématiswigantes :

« droit humanitaire

« droits sociaux

* droits civils

* environnement

* gouvernance

Ces thématiques ont été choisies pour leur liew ane (ou plusieurs) des conventions internatianale
ratifiees par la Belgique. La liste de ces dermigutilisée pour cette étude, se trouve a I'anbek@

Les listes noires ont été sélectionnées sur batmidsérieux et du fait qu’elles mettent en évaenn
risque quant au respect des principes contenusldam®nventions ratifiées par la Belgique dans |'u
des cing domaines précités. Le tableau ci-dessoagmose les détails :

Sources Date Note

Concernant les entreprises

AP 1-4, Suede Rapport Annuel 2012 et 6,5
Communiqué de presse du 30
septembre 2013

APG Pension fund (filiale d'ABP), Pays-Bas | Liste d’exclusion datée du ler 5,25
janvier 2013

Aviva, Royaume-Uni Blacklist mise a jour le 1 mars 2013 | 6

Banque Triodos, Pays-Bas Triodos Engagement Report 2012 7
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Danske Bank, Danemark Liste d'exclusion mise a jour le 17 7,5
septembre 2013

Fonds de pension norvégien, Norvege Blacklist mise a jour le 14 octobre 9,5
2013

Fonds de réserve des retraites, France Rapport annuel 2012 7

Investors against genocide, Etats-Unis Site Internet consulté le 2 décembre | 8
2013

KBC Asset Management, Belgique Site Internet consulté le 4 décembre | 5,5
2013

KLP — Kommunal Landspensjonskasse, Liste des entreprises exclues a partir | 8

Norvege du 1 juin 2013

La Banque Postale AM, France Liste d'exclusion datant du 19 6,5
décembre 2012

National Pensions Reserve Fund, Irlande Rapport annuel 2012 5,5

New Zealand Superannuation Fund, Liste d'exclusion datant du 31 mai 6

Nouvelle-Zélande 2013

Pensioenfonds voor de grafische bedrijven | Liste d'exclusion datant du dernier 7

(PGB), Pays-Bas guadrimestre 2013

PFA Fonds de pension, Danemark Site consulté le 29 novembre 2013 5,5

PGGM Fonds de pension, Pays-Bas Liste d'exclusion disponible sur le 6
site en date du 29 novembre 2013

PNO Media, Pays-Bas Liste d'exclusion datant du 01 janvier | 7
2013

RepRisk, Suisse Rapport 2013 'Top 10 currently most | 5,5
controversial projects'

Folksam, Suéde Liste d'exclusion datant de mai 2013 | 6

Concernant les pouvoirs publics et
organisations internationales

KBC Asset Management

Site
Internet
consulté le
4
décembre
2013
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Transparency International Indice de la perception de la 9
corruption 2013

Freedom House Enquéte 'Freedom in the World 9
2013’

Cluster Munition Monitor Rapports 2013 'Cluster Munition 8
Monitor'

Si une entreprise ou un Etat figurant sur l'uneldéss noires précitées se trouve dans un fonRs IS
alors ce fonds est systématiquement coté a 0.

6.9.2 Deuxiéme partie : I'analyse du périmeétreestalprofondeur des fonds ISR

Périmétre de la qualité du fonds ISR

Le périmétre se définit par les différentes appesaliiiSR dans les domaines éthiques, environnelenta
social ou de gouvernance que peuvent utiliserdsi@nnaires de fonds.

Chaque fonds recoit une cote en fonction du/deere(s) appliqué(s). Les pourcentages maximums se
répartissent de cette maniere :

Type d'approche utilisée par le fonds| Pourcentage
accordé

Exclusivement des criteres thématiqu Maximum 25 %

Des criteres négatifs, dits d'exclusion Maximum 25 %

Des criteres de sélection positive Maximum 50 %

Des actions d'engagement actionnarii Maximum 25 %

Cette premiere cote est affinée deux fois. Une gnenfois selon le nombre de domaines abordés : par
exemple un fonds qui n'utilise que des criteresatifsgconcernant les enjeux sociaux sera noté isur u
guart des points accordés soit 25%*1/4= 6,25%.

Pour chaque type d'approche, la cote est moduléeeuxieme fois.

» Criteres thématiques exclusivement : affinage ewtfon du pourcentage du chiffre d'affaires
des entreprises présentes dans le fonds danstidegadtors de la thématique choisie : plus le
pourcentage toléré est élevé, plus la cote diminue
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» Criteres négatifs : affinage en fonction du poutage du chiffre d'affaires des entreprises
présentes dans le fonds dans les activités exclpies le pourcentage toléré est élevé, plus la
cote diminue (par exemple un fonds peut décidemalpas investir dans des entreprises ayant
un chiffre d'affaires supérieur a 5% dans le nuctga

» Criteres positifs : affinage en fonction du seuwdl wlérance pour chaque famille de critéres
positifs : plus ce seuil est grand, plus la cotaidue (par exemple, les entreprises sont cotées
sur les domaines éthiques, environnementaux, soeiagie gouvernance en 7 catégories : A, B,
C, D, E, F et G. Si le fonds n'investit que darssdetreprises A, B et C sa cote sera plus élevée
gue s'il investit dans les entreprises A, B, Ct B

» Engagement actionnarial : affinage en fonctionadprésence ou non de votes et de résolutions
déposées dans chacun des quatre domaines (étleiaquiepnnemental, social et de bonne
gouvernance) par le gestionnaire. Plus le gestiomeat actif, plus la cote est élevee.

Enfin, cette cote donne le périmétre ISR du fonddu& en pourcentage.

Profondeur de la qualité ISR

La profondeur de la qualité du fonds ISR est cetéel00. Trois grands critéres sont ainsi analysses
collecte et analyse de l'information extra-finamei@our les entreprises et les Etats (46 poings), |
garantie de la qualité mise en place (34 pointl ebmmunication externe et transparence (20 gpint

Chaque critere se divise en divers sous-crite@sjgrés chacun en fonction de leur importance.

1. Collecte et analyse de 'information extrafinanigre pour les entreprises et les Etats — valeur :
46
Le but est ici d’évaluer si I'analyse extrafinameiéest réalisée par un bureau de recherche externe,
indépendant et spécialisé ou via un départemeetn@tdu gestionnaire de fonds et si les différentes
sources d’'informations possibles ont bien été egplo et ce de maniére suffisamment approfondie tant
pour les entreprises que les Etats.
La procédure d’analyse varie fortement d’'un promot 'autre. Il est donc parfois difficile de s’y
retrouver et ce critére vise a définir les printggadimensions critiques de la procédure.

« Collecte et analyse en externe de l'informatiomadixitanciére des entreprises

* Collecte et analyse en interne de l'informatiomaditanciere des entreprises

« Collecte et analyse en externe de l'informatiomadixianciere des Etats

« Collecte et analyse en interne de l'informatiomadittanciere des Etats

2. Garantie de qualité mise en place — valeur : 3bints
L’objectif est d’évaluer les garde-fous mis en plaour « assurer » la qualité de la méthode ISR et
respect de cette derniére par le gestionnairerdisfo

. Type de garantie de qualité (comité externesulatif, certification, labélisation et/ou
contréle de qualité interne)
. Portée de la vérification effectuée
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3. Communication externe et transparence — valeur20 points
Ce critere porte sur une dimension fondamentale f[@suinvestisseurs, leur acces a une information
compléte et précise qui puisse leur garantir ucegpteent de leur argent conforme a leurs attentes en
termes d’'ISR.

» Transparence générale sur I'ISR

» Transparence sur la méthodologie

» Transparence sur les résultats finaux

* Implication/signataires d'initiatives RSE/ISR

Pour connaitre la liste complete des sous-critetede leur poids respectif, nous vous invitons a
consulter le document au lien: http://www.finardie/gallery/documents/bd-produits/awards-
2012/questionnaire-qualite-2012-avec-ponderatiamvzre-et-profondeur-.pdf.

Cotation finale
A cette étape, la cote du périmetre est multighéela cote de la profondeur. Par exemple, si ndgo
a un périmetre délimité de 72% et une profondeuf2%, sa cote vaut alors 52%.

6.9.3 Portée de I'évaluation éthique

L’évaluation éthique a porté sur I'ensemble desdéohSR disponibles sur le marché belge, soit
293 fondd®. Il est & noter que 180 d'entre eux étant desuidtructurés, ils recoivent d'emblée la
cotation de zéro car, vu leur nature, ils ne peupasn garantir de qualité ISR dans le temps.

6.9.4 Sources d'information

Les sources d'information consultées sont les atega

* les publications officielles mises a dispositionr pa gestionnaire du fonds sur le fonds
proprement dit : rapport annuel, fiche détailléde=criptive du fonds, prospectus détaillé ;

» les publications officielles du gestionnaire ou gwomoteur concernant sa politique
d’investissement ISR : rapport de développemenaldar informations dédiées a sa politique
ISR sur le site officiel ;

» les codes de transparence d’Eurosif, le cas échéant

* l'enquéte qualitative par téléphone ou e-mail séalien janvier 2014 auprés de tous les
gestionnaires de fonds ISR disponibles sur le néabetge ;

» les contacts directs avec les gestionnaires desfaml vue de clarifier, préciser, voire de
recouper I'information récoltée ;

» les sites internet des agences de notation exdrafiare ;
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» des échanges par télephone ou e-mail réalisés meej2014 avec des représentants des
agences de notation extrafinanciéres mentionngdsggestionnaires de fonds ISR interrogés :

6.9.5 Evaluation éthique des gestionnaires d'actifs

L’évaluation éthique des gestionnaires de fonds d®Roule directement des cotations obtenues sur
leur gamme de fonds ISR.

Seuls les gestionnaires d'actifs ayant au moins fomds ISR ont été retenus. Le classement se fait
selon la moyenne des cotations de leurs fonds ISR.

6.9.6 La collecte des données

Pour cette édition 2014 de la cotation des foralglupart des promoteurs de fonds ISR contactés ont
fourni toutes les données nécessaires pour leilywEt une cotation qualitative. On déplore le tpie
certains n'ont pas répondu ou n'ont que partieiémépondu. Il est regrettable, en effet, qu'un
gestionnaire de fonds ISR ne soit pas entiéremransparent par rapport aux méthodologies qu'il
utilise.

Le contact avec la plupart des promoteurs s'dstiéamaniere agréable et collaborative. Toutefigg

ne nous a pas dispensés d'effectuer des recherohgdémentaires pour vérifier certaines réponses
pour certains produits. Il est toujours extrémemdifficile de trouver les documents/informations
nécessaires. La transparence, la facilité d'atadsynne visibilité et la promotion, non seulemées
produits, mais également de la méthodologie ISReguiest appliquée, doivent encore, pour un grand
nombre de promoteurs, étre améliorées.

Ces aspects devraient justement illustrer I'engagémies promoteurs dans la dimension éthique des
placements qu'ils proposent. Mais l'attention quirlaccordée reste faible et cette faiblesse impact
directement la qualité desportingsque I'on peut en faire.

Comme expliqué plus haut, I'étude extrafinanciege fibnds a été réalisée sur I'ensemble du marché
belge, mais seuls 28 fonds ISR des 303 existattétéranalysés en profondeur, soit 10 % du marché.
Cela semble peu, mais c'est de maniere délibéeaaus avons choisi de coter a zéro certains fonds
présentant des particularités précises, commertehifs structurés ou ceux ayant des actifs slistia
noire Financité. En effet, comme expliqué plus ha@aiur ces premiers, ils se construisent sur une
réalité temporelle : le panier d'actions correspantbs Etats et des entreprises bien notés splaes
environnementaux, sociaux et de bonne gouvernataeci@ation du fonds. Mais qu'advient-il si, au
cours de leur durée de vie, les entreprises ous Ktahtenus dans ces fonds manquent a leurs
promesses ? Le gestionnaire de fonds ne peut plrsger le panier d'actions et, par conséquent, la
gualité n'est en aucun cas garantie dans le telatgsour les seconds, comment un fonds ISR peut-il
justifier des actifs dans des Etats et / ou enBepren breche avec les conventions raitifiéesgar
Belgique ?

6.10 Conventions internationales ratifiées par la 8gique par thématique
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6.10.1 Droit humanitaire

» Convention sur l'interdiction de I'emploi, du stage, de la production et du transfert des mines
antipersonnel et sur leur destruction (Ottawa, 1997

Cette convention signée a Ottawa pose a l'encaesemines antipersonnel une norme d'interdiction
totale. L'article premier de la Convention intedtitmploi, la mise au point, la production, le &age

et le transfert des mines antipersonnel. Il integlialement d'assister, d'encourager ou d'inciter
quiconque, de quelque maniére, & s'engager datesdotivité interdite & un Etat partie en vertulale
Convention. La Convention impose également auxsHtatties une obligation de destruction de la
totalité des mines antipersonnel stockées ou digasnen place sur leur territoire.

» Convention sur l'interdiction de la mise au poidé la fabrication, du stockage et de I'emploi des
armes chimiques et sur leur destruction (Paris3)199

La Convention sur l'interdiction de la mise au pode la fabrication, du stockage et de I'empla de
armes chimiques et sur leur destruction, du 13igari993 (Convention sur les armes chimiques), est
entrée en vigueur le 29 avril 1997. Cette conventieent compléter et renforcer le Protocole de
Geneve de 1925, qui prohibait I'emploi d’armes dhimes et biologiques, en interdisant en outre la
mise au point, la fabrication et le stockage desearchimiques, ainsi que leur emploi, et en exigkan
destruction des stocks existants.

 La Convention sur I'interdiction ou la limitatiate 'emploi de certaines armes classiques qui g&uv
étre considérées comme produisant des effets ttaguea excessifs ou comme frappant sans
discrimination (Genéve, 1980) :

- le Protocole relatif aux éclats non localisalfftocole I) (Geneve, 1980) ;

- le Protocole sur linterdiction ou la limitatiode I'emploi des mines, pieges et autres dispositifs
(Protocole 1) (Genéve, 1980) ;

- le Protocole sur l'interdiction ou la limitatiates armes incendiaires (Protocole IIl) (GeneveP198
- le Protocole relatif aux armes a laser aveugta(Reotocole V) (Vienne, 1995) ;
- le Protocole relatif aux restes explosifs de guéProtocole V) (Genéve, 2003).

La Convention sur certaines armes de 1980 est strument du droit international humanitaire qui
cherche a réduire lI'impact destructeur de certaane®s ayant des effets indiscriminés ou n'étasit pa
proportionnés aux menaces identifiées. Conclue acadre des Nations unies, la Convention interdit
ou limite l'utilisation de certaines armes tellaseges mines, les lasers ou les armes produisant de
fragments indétectables aux rayons X.

» Convention sur les armes a sous-munitions (DuBD8)

Le 30 mai 2008, les 111 Etats participant & la €anfce de Dublin sur les armes & sous-munitions ont
formellement adopté le traité d'interdiction de eeses. Il sera signé a Oslo en décembre 2008. Le
nouveau traité interdit les armes a sous-munitiorganise leur destruction et assure qu'une assesta
compléte sera fournie aux victimes.

» Convention pour la prévention et la répressiorrime de génocide (Geneve, 1948)
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La Convention pour la prévention et la répressioancdime de génocide est un traité de droit
international, conclu dans le cadre des NationgunbDans le prologue, les parties contractantes
déclarent que le génocide est un crime contre ¢it des gens. Les articles définissent les divers
aspects que peut prendre le crime de génocideablissent des mesures pour juger ceux qui s'en
seraient rendus coupables.

» Conventions de Geneve et protocoles additionnels

e Convention de Genéve (I) pour I'amélioration dut sles blessés et des malades dans les forces
armées en campagne (Genéve, 1949) ;

» Convention de Geneve (ll) pour I'améliorationstut des blessés, des malades et des naufragés des
forces armées sur mer (Geneve, 1948) ;

» Convention de Geneéve (lll) relative au traitemeées prisonniers de guerre (Genéve, 1929) ;

» Convention (IV) de Geneve relative a la protettiles personnes civiles en temps de guerre (Geneve,
1949) ;

* Protocole additionnel aux Conventions de Genévé2lao(t 1949 relatif a la protection des victimes
des conflits armés internationaux (Protocole I) ;

* Protocole additionnel aux Conventions de Gen&latif & la protection des victimes des conflits
armeés non internationaux (Protocole 1) (Genévé,7)9

* Protocole additionnel aux Conventions de Genelatif & I'adoption d'un signe distinctif additiain
(Protocole 1ll) (Genéve, 2005).

En aodt 1949, a Geneve, cinquante-huit pays onésig traité en quatre parties dans I'espoir diéglim

les horreurs de la guerre. Les conventions aingptgéés consacrent le respect de la personne humaine
en temps de conflit armé et commandent que le®pees ne participant pas directement aux hostilités
comme celles mises hors de combat par la malaaiglebsure, ou la captivité, soient protégées ; que
celles qui souffrent soient secourues et soignges gucune discrimination.

» Convention sur linterdiction de la mise au ppide la fabrication et du stockage des armes
bactériologiques (biologiques) ou a toxines etlsur destruction (1971).

Cette convention a pour objet de revenir sur letdeae de Geneve du 17 juin 1925 (Protocole
concernant la prohibition d'emploi a la guerre de gsphyxiants, toxiques ou similaires et de moyens
bactériologiques) qui ne visait que l'usage deareses. Ainsi, elle interdit désormais a tous legspa
signataires la mise au point, la fabrication etsteckage des armes biologiques et ordonne leur
destruction.

6.10.2 Droits sociaux

* ILO C 87 - Convention sur la liberté syndicaldaeprotection du droit syndical (1948)

Cette convention consacre le droit des travaill@airdes employeurs de constituer, sans autorisation
préalable, des organisations de leur choix aingi cglui de s'y affilier, et établit un ensemble de

garanties en vue du libre fonctionnement des osgdions, les autorités publiques devant s'abstenir
toute intervention.
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* ILO C 98 - Convention sur le droit d'organisatetrde négociation collective (1949)

Cette convention prévoit la protection contre ladcdmination anti-syndicale, la protection des
organisations de travailleurs et d'employeurs eotdut acte d'ingérence des unes a I'égard dessautr
et des mesures visant a promouvoir et favoriseéggciation collective.

* ILO C 29 - Convention sur le travail forcé (1930)

La Convention prévoit la suppression du travaitéou obligatoire sous toutes ses formes. On entend
par travail forcé « tout travail ou service exigéndindividu sous la menace d'une peine quelcortue
pour lequel ledit individu ne s'est pas offert deirpgré. » Aux fins de la Convention, I'expression
« travail forcé » ne comprend pas les obligati@lied que le service militaire, tout travail ou\see
faisant partie des obligations civiques normalest travail ou service exigé comme conséquencesd'un
condamnation prononcée par une décision judiciaas certaines conditions, tout travail ou service
exigé en cas de force majeure, c'est-a-dire dansale de guerre, d'incendies, de tremblementgmde te
etc., et les menus travaux de village définis contel® La Convention dispose que le fait d'exiger
illégalement du travail forcé ou obligatoire seesgible de sanctions pénales « réellement efficaces
et strictement appliquées a I'échelle nationale.

* ILO C 105 - Convention sur I'abolition du traviitcé (1957)

Les Etats qui ratifient la Convention s'engagerstupprimer le travail forcé ou obligatoire et a n'y
recourir sous aucune forme :

- en tant que mesure de coercition ou d'éducatmitique ou en tant que sanction a I'égard de
personnes qui ont exprimé ou expriment certain@siays politiques ou manifestent leur opposition
idéologique a I'ordre politique, social ou éconameigtabli ;

- en tant que méthode de mobilisation et d'utitisatie la main-d'ceuvre a des fins de développement
economique ;

- en tant que mesure de discipline du travail ;

- en tant que punition pour avoir participé a dexgs ;

- en tant que mesure de discrimination racialeagmmationale ou religieuse.

* ILO C 111 - Convention concernant la discriminat{emploi et profession) (1958)

Cette convention requiert une politique nationatant a éliminer, dans l'accés a I'emploi, dans la
formation et dans les conditions de travail, lacdisination fondée sur la race, la couleur, le séxe
religion, l'opinion politique, I'ascendance natienau l'origine sociale, et a promouvoir I'égalité
chances et de traitement.

* ILO C 100 - Convention sur I'égalité de remunéraf1951)

Cette convention consacre le principe de I'égald@émunération entre hommes et femmes pour un
travail de valeur égale. L'Etat doit encouragerdens la mesure ol le permettent les méthodes en
vigueur pour la fixation des taux de rémunératiagsurer l'application a tous les travailleurs du
principe de I'égalité de rémunération entre la rtBoiauvre masculine et la main-d'ceuvre féminine pour
un travail de valeur égale.
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* ILO C 138 - Convention sur I'age minimum (1973)

Cette convention fait obligation aux Etats qui &ifirent de s'engager a poursuivre une politique
nationale visant a assurer I'abolition effectivetdwvail des enfants et a élever progressivemage '
minimum d'accés a I'emploi ou au travail & un nivparmettant aux adolescents d'atteindre le plus
complet développement physique et mental. L'unepdieipales mesures a prendre a cette fin est
l'interdiction de I'emploi ou du travail des enfantayant pas atteint I'dge ddment fixé.

* ILO C 182 - Convention sur les pires formes @wail des enfants (1999)

Cette convention s'applique a toutes les persodeanoins de 18 ans et exige que soient prises des
mesures immédiates et efficaces pour assurermrtliot®n et I'élimination des pires formes de tihva
des enfants, et ce, de toute urgence. La Convedébmnit ainsi les pires formes de travail des atda

- toutes les formes d'esclavage ou pratiques amedpdelles que la vente et la traite des enfdats,
servitude pour dettes et le servage ainsi qualaiirforcé ou obligatoire ;

- le recrutement forcé ou obligatoire des enfantswe de leur utilisation dans des conflits armés ;

- l'utilisation d'un enfant a des fins de prostiint de production de matériel pornographique ou de
spectacles pornographiques ;

- l'utilisation, le recrutement ou l'offre d'un anf aux fins d'activités illicites, notamment pdar
production et le trafic de stupéfiants ;

- les travaux qui sont susceptibles de nuire adés a la sécurité ou a la moralité de I'enfant.

6.10.3 Droits civils
* Pacte international relatif aux droits économajuciaux et culturels (1966)

* Pacte international relatif aux droits civilspetitiques (1966)

Apres avoir voté la Déclaration universelle dedtdrde I'nomme, I'Assemblée générale a souhaité une
Charte des droits de I'hnomme qui aurait force albdige. Apres la création d'une Commission des
droits de I'homme chargée de la rédiger, le p@jabouti avec deux textes complémentaires : leePact
international relatif aux droits économiques, sogi@t culturels et le Pacte international relatik a
droits civils et politiques.

» Convention européenne des droits de 'lhomme (RA®&0)

La Convention de sauvegarde des droits de I'nommeselibertés fondamentales, usuellement appelée
Convention européenne des droits de I'homme, adatptée par le Conseil de I'Europe en 1950 et est
entrée en vigueur en 1953. Ce texte juridique maigonal a pour but de protéger les droits de Ilimem

et les libertés fondamentales en permettant urr@enjudiciaire du respect de ces droits individudl

se réfere a la Déclaration universelle des draitdlbmme, proclamée par I'Assemblée générale des
Nations unies le 10 décembre 1948. Pour permetireantrble du respect effectif des droits de
I'hnomme, la Convention a institué la Cour européeathes droits de 'hnomme (mise en place en 1959) et
le Comité des ministres du Conseil de I'EuropeCbavention a évolué au fil du temps et comprend
plusieurs protocoles. Par exemple, le protocol@ imterdit la peine de mort, excepté en cas derguer
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» Convention internationale des droits de I'en{a®89)

La Convention relative aux droits de I'enfant @sptemier instrument juridique international ayant
force obligatoire qui énonce toute la panoplie dests de I'hnomme : civils, culturels, économiques,
politiques et sociaux. En 1989, les dirigeants nemndont décidé que les enfants devaient fairgdtob
d'une convention distincte, car les moins de 18a@missouvent besoin d'une protection et d'une
assistance spéciales. C'était aussi un moyensiiga que le monde reconnaissait que les entams,
aussi, avaient des droits.

Dans 54 articles et deux protocoles facultatif<C¢mvention énonce les droits fondamentaux qui sont
ceux de tous les enfants du monde : le droit aitaes; le droit de se développer dans toute laumges
du possible; le droit d'étre protégé contre leBué@mces nocives, les mauvais traitements et
I'exploitation ; et le droit de participer a parttiere a la vie familiale, culturelle et socialeesLquatre
principes fondamentaux de la Convention sont :da-discrimination ; la priorité donnée a l'intérét
supérieur de I'enfant ; le droit de vivre, de sumiet de se développer ; et le respect des ogirden
l'enfant.

» Convention sur I'élimination de toutes les forngesdiscrimination a I'égard des femmes (1979)

La Convention sur I'élimination de toute forme dgcdmination a I'égard des femmes (CEDEF) prend
sa source dans la Déclaration universelle dessddgit'/homme du 10 décembre 1948 et de la Charte
des Nations unies du 26 juin 1945. Elle défiragdllité des droits pour les femmes, et entend les
défendre et les promouvoir.

Afin que la Convention soit correctement mise epliaption, des obligations pour lutter contre la
discrimination ont été imposées aux Etats qui yeaelft. De leur coté, les Etats parties se sontggsga
a prendre des mesures appropriées en vue de lasdéft de la promotion des droits civils,
économiques et socioculturels des femmes par ltemoge lois et de politiques sur le droit au tigva
l'accés équitable a I'emploi, les droits fonci¢esdroit a la sécurité, le droit d'organiser desuges
d'entraide et des coopératives, le droit a l'icsibn et & la formation, le droit de participeroates les
activités de la communauté, etc.

» Convention internationale sur I'élimination deites les formes de discrimination raciale (1965)

La Convention internationale sur I'élimination dmites les formes de discrimination raciale a été
adoptée par I'Assemblée générale des Nations lenZdsdécembre 1965.

Elle définit et condamne la discrimination racialeengage les Etats & modifier les lois et polégju
nationales ayant pour effet de créer ou de perpétoe discrimination raciale. C'est le premier
instrument de protection des droits de I'hnomme mrévoit un systéme international de suivi. Elle est
également révolutionnaire en ce qu'elle invite Emts a prendre des mesures pour assurer le
développement de certains groupes raciaux ou etesiq

La promotion de I'égalité des races est 'un desggraux objectifs de la Convention. Dans ce cadre,
elle vise a instaurer non seulement une égalitdrai¢, mais aussi une égalité de fait, qui permatbe
différents groupes ethniques, raciaux et natiortupouir du méme degré de développement social.

» Convention contre la torture et autres peinesatements cruels, inhumains ou dégradants (1984)
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Pour assurer a tous une protection adéquate cossrabus, I'Organisation des Nations unies (ONU)

s'est efforcée, de longues années durant, d'élald@® normes universellement applicables. La

Convention contre la torture et autres peines aitetnents cruels, inhumains ou dégradants, adoptée
par I'Assemblée générale des Nations Unies le &€mlére 1984, comme de nombreuses autres
conventions, déclarations et résolutions pertirrerde la communauté internationale, établissent

clairement que l'interdiction du recours a la tertoe saurait souffrir aucune exception.

La Convention contre la torture prévoit non seuleimgue les Etats parties mettront hors la loi la
torture dans leur législation nationale, mais literexplicitement toute invocation « d'ordres
supérieurs » ou de « circonstances exceptionneli@air excuser des actes de torture.

6.10.4 Environnement

» Convention-cadre des Nations unies sur les clmeges climatiques (New York, 1992) et Protocole
de Kyoto (Kyoto, 1997)

La Convention-cadre des Nations unies sur les @rangts climatiques (UNFCCC), adoptée a Rio en
juin 1992, avait été arrétée le 9 mai 1992 a NeuwkYb'objectif de la convention est de stabilises |
concentrations de gaz a effet de serre (GES) datmoksphere a un niveau qui empéche toute
perturbation anthropique dangereuse du systématidjue. L'engagement des Etats porte sur une liste
de mesures (inventaires nationaux, programmes gitéimuer les changements, application et diffusion
de technologies adéquates, préparatifs pour parec@séquences...).

» Convention de Vienne pour la protection de lact@ud’ozone (Vienne, 1985) et Protocole de
Montréal (Montréal, 1987)

La Convention de Vienne sur la protection de lacbeud'ozone, adoptée le 22 mars 1985, reconnait la
nécessité d’accroitre la coopération internatiorerlevue de limiter les risques que les activités
humaines pouvaient faire courir a la couche d'oz@wudte convention ne contient aucun dispositif
contraignant, mais prévoit que des protocoles fipédes pourront lui étre annexés, comme le
Protocole de Montréal de 1987, qui contient un etdoternational visant a réduire et, a terme, a
éliminer complétement les substances qui appa@wnisa couche d'ozone.

» Convention sur la pollution atmosphérique tramsfiere a longue distance (Genéve, 1979) et
Protocoles

La Convention sur la pollution atmosphérique treorgiere a longue distance rassemble aujourd’hui
46 pays, et a été élaborée dans le cadre de la @siaméconomique pour I'Europe des Nations unies
(CEE-ONU).

Plusieurs protocoles ont été adoptés en vue dereéls émissions dans I'air du dioxyde de soufre
(S0O2), des oxydes d’azote (NOx), des composés imyges volatils méthane exclus (COVNM) et de
lammoniac (NH3) et leurs conséquences sur ldcalibn, la pollution photochimique et
I'eutrophisation. Ces protocoles assignent a chagjae signataire des plafonds d’émissions a ne pas
dépasser.

» Convention sur la diversité biologique (Rio, 1992

Ouverte a la signature a la Conférence de Ricg cettvention a pour objectifs de protéger la diters

113



biologique, d'encourager l'utilisation écologiquemeiable de ses éléments, et de favoriser la
répartition juste et équitable des avantages danbdk l'utilisation des ressources génétiques.

* Protocole de Cartagena sur la prévention desessbqiotechnologiques (Montréal, 2000)

Ce protocole a la Convention sur la diversité ma@oe s'appligue au commerce de la plupart des
catégories d'organismes vivants modifiés et aupugs qu'il peut présenter pour la biodiversité.

» Convention CITES sur le commerce international eégpeces de faune et de flore sauvage menacées
d’extinction (Washington, 1973)

La Convention sur le commerce international desesp de faune et de flore sauvages menacées
d'extinction (CITES) a été élaborée en 1973 eemete en vigueur deux ans plus tard. Elle estumng
pour réguler le commerce des espéces menacéematiext ainsi que des produits provenant de ces
especes. Elle comporte trois annexes qui énumkremispeces dont la Conférence des Parties a établi
(d'apres des avis scientifiques) qu'elles étaiegnianées d'extinction a divers degrés. Elle instiese
mécanismes de contréle des échanges qui vont geolgbition compléte & un systeme de licences
d'exportation.

» Convention sur la conservation des especes miggatappartenant a la faune sauvage (CMS) (Bonn,
1979)

La Convention de Bonn vise a protéger les espauasaes migratrices. Par « espéces migratrices », |
texte vise les populations ou parties de populaguinfranchissent cycliqguement et de fagon préigsib
une ou plusieurs limites de juridictions nationalea convention scinde les especes migratrices en
fonction des risques qui pésent sur chacune deéxesgn deux annexes. La premiére annexe contient
la liste des especes migratrices en danger, caise-@ue I'espece risque I'extinction ou la digjiam

sur une aire importante ou sur la totalité de swa de répartition. La convention interdit tout
préléevement d’espéces inscrites sur cette annexsetonde annexe contient les espéces dont l&tat d
conservation est défavorable, et pour lesquelletaut mettre en ceuvre des mesures visant le
rétablissement de I'espece.

» Convention internationale pour la protection dégétaux (CIPV) (Rome, 1997)

La Convention internationale pour la protection degétaux est un traité multilatéral visant la
coopeération internationale dans le domaine de déeption des végetaux. Elle prévoit I'applicatian d
mesures par les Etats pour protéger leurs ressowégétales des parasites nuisibles (mesures
phytosanitaires) susceptibles d'étre introduitsdarcadre du commerce international.

» Convention relative a la conservation de la gievage et du milieu naturel en Europe (Berne, 1979)

La Convention de Berne est un instrument juridiquernational contraignant dans le domaine de la
conservation de la nature. Elle protege I'ensendblgoatrimoine naturel du continent européen et
s'étend a certains Etats africains.

La Convention vise & promouvoir la coopération enkes Etats signataires, afin d'assurer la
conservation de la flore et de la faune sauvagete deurs habitats naturels, et afin de protéger le
especes migratrices menacées d'extinction.

» Convention des Nations unies sur le droit de ¢a (Montego Bay, 1982)
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Dite « Convention de Montego Bay », elle a été &gen 1982 et est entrée en vigueur en 1994.
Certains de ses articles traitent de la proteafiomnmilieu marin. Ainsi l'article 193 spécifie qudes
Etats ont le droit souverain d'exploiter leurs oesses naturelles selon leur politique en matiére
d'environnement et conformément a leur obligatienpdbtéger le milieu marin ». Et l'article 207 § 1
prévoit que « les Etats adoptent des lois et réghesnpour prévenir, réduire et maitriser la paiutilu
milieu marin ». Cette obligation doit conduire IEsats & développer leur administration interne en
matiére d'environnement.

» Convention pour la protection du milieu marinldglantique du Nord-Est (ensemble cing annexes et
trois appendices) (OSPAR) (Paris, 1992)

La Convention OSPAR (pour Oslo-Paris) de 1992 'esdtlument actuel qui oriente la coopération
internationale sur la protection du milieu marinl'd¢lantique du Nord-Est. Elle a intégré et migpar

la Convention d’Oslo de 1972 sur les opératiomardérsion de rejets en mer et la Convention de Paris
de 1974 sur la pollution marine d'origine tellueqille est entrée en vigueur le 25 mars 1998.

L'objet de la Convention est de fédérer les moyeles connaissance et d’action des Parties
contractantes pour, globalement, assurer la medlleanservation possible de cet espace marin, dans
un esprit de développement durable.

« Convention sur la lutte contre la désertificatibems les pays gravement touchés par la sécheresse
et/ou la désertification en particulier en AfrigiRaris, 1994)

Créée a la demande de la Conférence des Natioas suai 'Environnement et le Développement qui
s’est tenue a Rio de Janeiro en 1992, elle copstine réponse au besoin de déployer une nouvelle
approche intégrée des problemes que pose le phéeateda désertification. Visant essentiellement a
promouvoir le développement durable au niveau conamtaire, cette convention a été adoptée a Paris
le 17 juin 1994. Elle est entrée en vigueur le @6etinbre 1996.

» Convention relative aux zones humides (RAMSARgr{Rar, 1971)

La Convention de Ramsar est un traité internatiqoair la conservation et l'utilisation durable des
zones humides, visant a enrayer la dégradatiom gérte de zones humides, aujourd’hui et demain, en
reconnaissant les fonctions écologiques fondanendé celles-ci ainsi que leur valeur économique,
culturelle, scientifique et récréative.

» Convention de Bale sur le controle des mouvemsatssfrontieres de déchets dangereux et leur
élimination et Protocole (Béle, 1989)

Signée en 1989, la Convention de Bale trouve sminerdans la crainte des pays en développement,
notamment ceux d'Afrique, de devenir des lieuxtdekage pour les déchets dangereux qui ne seraient
plus éliminés dans les pays développés. Les om@#ms non gouvernementales ont joué un réle
important dans I'élaboration de ce traité. La Cotioe de Béale définit la liste des déchets dangereu
Elle proscrit I'exportation ou limportation de Héts dangereux vers ou en provenance d'un Etat non
partie & la Convention. L'exportation de déchetsgdeeux doit étre autorisée par écrit par I'Etat
importateur. La convention prévoit aussi les caséditaportation des déchets dangereux, notamment en
cas de trafic illicite.

» Convention de Rotterdam sur la procédure de coesent préalable en connaissance de cause
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applicable a certains produits chimiques et pesgidangereux qui font I'objet d’'un commerce
international (Rotterdam, 1998)

La Convention de Rotterdam est une conventionnatenale engagée par le Programme des Nations
unies pour I'environnement (PNUE).

Cette convention, parfois appelée « Conventions>P{@ourprior informed conseitoffre aux pays la
possibilité (i) de décider quels sont les prodeidmiques ou pesticides potentiellement dangereux
gu'ils veulent bien recevoir et (ii) de refuserxeu'ils ne sont pas en mesure de gérer en tociteitse

Elle encourage le partage des responsabilités ebdgération entre les pays signataires dans le
domaine du commerce international de certains pi®dihimiques tres dangereux, dont certains
pesticides et certains produits chimiques industrie

Par une «procédure de consentement préalable mmaissance de cause », tout pays signataire
prévoyant d’exporter ces produits doit informerpeys importateurs et obtenir leur permission.

» Convention de Stockholm sur les polluants orgagsopersistants (POP) (Stockholm, 2001)

Ouverte a la signature depuis 2001, mais pas e®tovggueur, cette convention vise a réglementer le
polluants organiques persistants, c'est-a-dirgodmsuits qui persistent dans I'environnement eveeu
s'accumuler dans les organismes vivants. La Coioremprévoit I'élimination des produits les plus
dangereux, et restreint 'usage des substancesgugéns nocives.

» Convention sur I'évaluation de l'impact sur lieomwnement dans un contexte transfrontalier (Espoo,
1991)

Signée sous les auspices de la Commission éconerpimur I'Europe des Nations unies (CEE-ONU),
la Convention vise a atténuer le plus possible effsts environnementaux transfrontaliers nocifs
associés a certains projets, a assurer l'évaluaironnementale de ces projets, a fournir au
gouvernement et au public du pays touché |'occasgoparticiper a I'évaluation environnementale et
faire en sorte que les résultats de I'évaluatiofir@mnementale soient pris en compte dans la @#ctisi

finale concernant le projet.

» Convention internationale sur la responsabilitélec pour les dommages dus a la pollution par les
hydrocarbures (Bruxelles, 1969)

L'Organisation maritime internationale (OMI) a atiopa Convention internationale de 1969 sur la
responsabilité civile pour les dommages dus a lutmmn par les hydrocarbures pour s'assurer qu'une
indemnisation convenable soit prévue pour les dogesaus a la pollution par les hydrocarbures des
navires en cause dans des sinistres maritimes.oheeation impute la responsabilité civile de ces
dommages aux propriétaires des navires dont lesobgtbures polluants ont été déversés
accidentellement ou rejetés volontairement.

« Convention internationale pour la prévention depbllution par les navires et deux protocoles
(MARPOL) (1973/78)

La Convention vise a préserver le milieu marindetette fin, & éliminer complétement la pollution
intentionnelle par les hydrocarbures et par d’aus@bstances nuisibles et a réduire au maximum les
rejets accidentels de ce type de substance damdié®i marin. Elle est assortie de deux protocoles,
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portant respectivement sur I'envoi de rapportslesrévénements entrainant ou pouvant entrainer le
rejet de substances nuisibles (Protocole I) et'atnitrage (Protocole 1), ainsi que de cing anegxjui
contiennent les régles relatives a la préventiofodmes diverses de pollution comme la pollution pa
les hydrocarbures (Annexe l), la pollution par debkstances liquides nocives transportées en vrac
(Annexe 1), la pollution par les substances nuésibtransportées par mer en colis, ou dans des
conteneurs, des citernes mobiles, des camionsiegest des wagons-citernes (Annexe Ill), la patuti
par les eaux usées des navires (Annexe V) etllatjpom par les ordures des navires (Annexe V).

» Convention sur le Patrimoine mondial (1972)

La Convention définit le genre de sites naturelgwlturels dont on peut considérer I'inscriptiom ku
Liste du patrimoine mondial. Elle fixe les devoiles Etats parties dans lidentification de sites
potentiels, ainsi que leur role dans la protectibla préservation des sites.

6.10.5 Gouvernance

» Convention sur la lutte contre la corruption @ats publics étrangers dans les transactions
commerciales internationales (Paris, 1997)

La Convention de 'OCDE de 1997 sur la lutte corl&recorruption constitue le premier instrument
mondial de lutte contre la corruption dans les da@tions commerciales internationales. Elle a été
ratifiee par les 30 pays membres de 'OCDE et aisspnon membres, et aide les pouvoirs publicsset le
entreprises a ameliorer leur |égislation et leunsmes.

En bref, corrompre un agent public étranger esedewn délit et constitue une infraction pénalement
réprimée dans tous les pays adhérents.

» Convention des Nations unies contre la corrup{fo3)

La convention de I'ONU de 9 décembre 2003 consl&ygemier instrument mondial de lutte contre la
corruption. Elle contient notamment des disposgiae prévention de la corruption et des regles
organisant la coopération internationale ainsi deg normes de nature procédurale. Pour la premiére
fois, un instrument multilatéral pose de maniérati@gnante le principe de la restitution des aoir
acquis illicitement. L'UNCAC est entrée en viguear2005 et la Belgique a ratifié cette convention e
septembre 2008.

» Convention contre la criminalité transnationaigamisée (New York, 2000)

La Convention des Nations unies contre la crimi@alransnationale organisée est le premier
instrument global de lutte contre le crime organise comprend aussi bien des dispositions der@at
pénale (incriminations, coopération judiciaire) gqies mesures préventives, d'assistance technique et
de suivi.

6.11 Questionnaire pour les comptes d'épargne
Enquéte sur les comptes d'épargne ISR :

INFORMATION GENERALE
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*« Nom de l'institution :

Nom(s) du(es) compte(s) d'épargne ISR concernéés) Igs
réponses a ce questionnaire :

» Encours de | 'épargne collectée en Belgique

e Encours de |'épargne collectée sur le(s) comp
d'épargne ISR en Belgique

» Encours crédits en Belgique

I. PERIMETRE

Pondération

Les dépodts collectés servent-ils exclusivement a finagrcdes
crédits ? Si non, merci de détailler a quelles autres fonstet
pour quelles proportions :

Comment prenez-vous en compte les aspects eximaiara :
En suivant des critéres THEMATIQUES ?

» Environnementaux ?

» Sociaux ?
En appliquant des criteres d'EXCLUSION minima ?

Si oui, merci de cocher dans le(s) domaine(s) aogseet de nou
fournir le lien au document expliquant ces critenégatifs. Que
est le pourcentage d'exclusion (seuil de toléradeeghaque typ
de critere (environnementaux, sociaux, éthiques
gouvernance) ?

Merci de préciser vos seuils de tolérance pour whdgmille de
critere d'exclusion (ex. : exclusion des entregrident 10 % de
leur chiffre d'affaires est réalisé dans des prtsékervices exclus)

En examinant des criteres ESG positifs ?

Si oui, merci de cocher dans le(s) domaine(sremés et de nol
fournir le lien au document expliquant ces critepesitifs.

Merci de préciser vos seuils d'acceptation (exnains 60 % dan
telle activités) pour chaque famille de critére®sipfs
(environnementaux, sociaux, éthiques et de gounes)a

25 points

25 points

25 points
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25 points

Cotation premiere partie sur

100 points

II. PROFONDEUR

Pondération

II.1 Collecte et analyse de l'information extra-firanciere

Pour la collecte de l'information extrafinanciéresdentités qu
vous financez faites-vous appel a des organismesrnes
spécialisés ou réalisez-vous la collecte de I'mfdion en
interne ?

Si vous faites appel a des organismes externesgi noky
mentionner lesquels.

Si cela est mené en interne, quels sont les typesodtact que
vous utilisez pour récolter linformation extradirciere des
entreprises ?

» Site web ?
Publication officielle ?
Questionnaire ?
Entretiens ?

Visite de l'entité ?

YV V V VYV VY

Autre (merci de préciser) ?

Une fois le profil extrafinancier de I'entité ré&aj I'envoyez-vous
I'entité concernée pour commentaires ?

Consultez-vous les parties prenantsgKeholderks pour réaliser
votre analyse extrafinanciere ? Si oui, merci décigez quel(s
type(s) et a quelle fréquence ?

» Syndicats ?

Sur 46
points
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» ONG*?
» Associations de consommateurs ?
» Autres ?
Quelles sont vos autres sources d'information ?
» Médias ?
> Base de données ?
» Monde académique ?
» Autre ? (merci de préciser)

Considérez-vous les partenaires (filiales, mais@nem sous:
traitants, fournisseurs) de [l'entité lors de votemalyse
extrafinanciere ? Si oui, merci de détailler.

Avez-vous mis en place une fonction de veille i pouvez-
vous nous la préciser ?

II.2 Garantie de qualité

Afin de garantir la qualité de l'analyse extra-fingre, quels sorn
les procédures/organes externes que vous avenmlaee au sei
de votre institution ? Comité externe consultatif ?

A quelle fréquence le comité externe consultatifésmit-il ?

Quelle est la portée de la vérification qu'il réal?

Sur
points

34
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Le processus ?
Les critéres ?
Les résultats (crédits octroyes) ?

La méthodologie ?

YV V V V VY

Certification ?

» Quel est I'organisme responsable ?
Quelle est la fréquence de la mise a jour ?
Contrdle de qualité interne ? Si oui, par qui estalisé ?
A quelle fréquence le comité interne consultatifénit-il ?
Quelle est la portée de la vérification qu'il reali?

» Le processus ?

> Les criteres ?

> Les résultats (crédits octroyés) ?

» La méthodologie ?

1.3 Transparence

De maniére générale comment le client (crédit argne) peut-il
avoir acces a linformation extrafinanciere que sralemande:
pour octroyer un crédit ?

» Sur demande ?

» Enagence ?

» Sur le site web ?

» Autres (merci de préciser) ?

A qui un client intéressé peut-il s'adresser pouwpira de
I'information sur les criteres extrafinanciers ques utilisez ? Les
coordonnées de cette personne sont-elles publigessément
accessibles ? Lien au document explicatif.

L'information sur votre méthodologie (collecte etalyse) ISR
pour les entreprises/projets en général est-ellbdligr et

accessible ? Lien au document explicatif ; si coimment est-ce

Sur
points

20
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accessible ? Merci de préciser.

Vos critéres de sélection sont-ils détaillés etraisnt accessibles
Merci d'indiquer un lien au document expliquant cegtres de
sélection. Lien au document explicatif

» criteres d'exclusion ?
» criteres thématiques ?
» criteres ESG positifs ?

* Publiez-vous tous les crédits que vous octroyder? du
document explicatif

Si oui, a quelle fréquence ?

Publiez-vous le profil extrafinancier des entité&destionnées
Lien au document explicatif. Si oui, & quelle frégae ?

Rendez-vous publique la liste des entités que vefissez de
financer car leur niveau extrafinancier est insaifit ?Lien at
document explicatif ; Si oui, & quelle frequence ?

Votre institution est-elle signataire d'initiativéSR/RSE ? Merc
de préciser lesquelles :

Cotation deuxieéme partie sur

100 points
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cite,

Ensemble, changeons la finance
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