
Stratégie climatique 
avec décarbonisation

Un plaidoyer pour les caisses de pension:

-gestion des risques liés au climat


-valorisation des opportunités climatiques
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Risques financiers liés 
au climat
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Changement climatique - risque systémique et irréversible n°1
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Changement climatique:  
Caisses de pension ne sont pas concernées ? 
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Le changement climatique est systémique et - sans contre-mesures - irréversible

Investment 
consultant



ESG/risques climatiques sont pris au 
sérieux au plus haut niveau   
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80% des réserves fossiles doivent rester dans le 
sol - la bulle de carbone va et doit éclater
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moins encore pour les 1.5°!
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G20, Financial Stability Board

Les entreprises et les investisseurs sont tenus 
de fournir des informations climatiques

✓ Système futur de l’UE 
✓ et de la Suisse 
✓ voir publications de 

l’OFEV 



L'UE donne de la vapeur : Action Plan on 
Sustainable Growth
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Entrée en vigueur 1.1.2019



Aujourd'hui, les principaux acteurs suisses insistent 
également sur les risques financiers liés au climat
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“… les risques climatiques … font partie des risques économiques 
et doivent être analysés en conséquence dans le cadre de la 
définition de la stratégie d’investissement”. 

Traduction de l’allemand



Avis de droit : Le climat fait partie du devoir de 
diligence
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publié par l’Alliance climatique (consulting : Ethos)

✓La prise en compte des risques financiers et des opportunités liés au 
climat fait partie des obligations fiduciaires :

✓ lors de la définition de la stratégie d'investissement 
✓ lors de la sélection des placements individuels 
✓dans le cadre de la diversification des placements

✓L'omission d'une allocation aux combustibles fossiles est permise afin d'assurer la 
gestion des risques et ne viole pas le principe primordial de diversification visant à 
minimiser les risques.

La prise en compte doit se manifester 
au niveau des investissements. 

Investor’s Engagement peut être fondé, 
mais n'est pas suffisant.



Il est urgent d'éviter les risques 
financiers liés au climat
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1.  Les caisses de pension avec leurs 
investissements de portefeuille, aujourd'hui

✓ Le changement climatique se produit 

✓ Plus les mesures sont prises tard, 
plus le mode d'urgence devient 
impérieux 

✓ Instabilité 

✓ Pas le temps de s'ajuster  

✓ Aussi pour les caisses de pension

2. Politique climatique 
globale, aujourd’hui

3. Il y a peu de marge de 
manœuvre entre l’état actuel 
de 1°C et l’objectif 1.5°. Les 
catastrophes climatiques 

deviennent de plus en plus 
probables

4. Conséquences



Risques et opportunités climatiques
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Global Investment consultant

Additional to expected  
companies annual returns  

of 6 -7 %

Electricity companies (fossil fueled)

2015
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2015

“ Over the next 10 years, the minimum impact could result 

 in expected annual returns falling …

… for the coal sub-sector from 5.2% to 3.9%  

… for the oil sub-sector from 5.3% to 4.0%  “

➡“ Our results show that regardless of future policy action, climate change could 
significantly impact sector returns over the next 10 years ” 

… for the utilities (fossil-fuel based electricity) from 5.1% to 1.2%

but increasing for the renewables subsector from 5.3% to 10.4% “ 

Les risques climatiques: seulement dans 
un avenir lointain ?

Global Investment consultant



Les risques climatiques sont déjà matériels
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Les actions pétrolières  
sont perdantes

Dernières 10 années 

All Countries World Index

Charbon - des caisses de pension sont déjà sorties pour des raisons économiques :  
PUBLICA (confédération), BVK (canton ZH), CPEG (canton GE), PKBS (BS), PKZH (ville 
de Zurich), BLVK (enseignants canton BE)



Risques et opportunités 
financiers liés au climat
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Saisir les opportunités climatiques

Stratégie climat-active: 

Désinvestissement en combustibles fossiles et 
industries reliées = réduire les risques
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Source (traduction ad-hoc):

Investissement bien ciblés en nouvelles énergies 

➡ Transformation et marché en croissance

= double chance ! 



Moins de risques climatiques - plus 
d'opportunités climatiques
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Avec rééquilibrage vert et réduction du 
risque “stranded assets” des 
entreprises fossile …. 

… plus de performance



18

… plus de performance

Moins de risques climatiques + investissement ESG 
+ perception des opportunités vertes = synergie

MSCI ACWI ESG Leaders Index

Avec sélection Best-in-class des ESG 
Leaders, donc aussi une réduction 
des émissions de CO2, …

✓ Exemple Luzerner Pensionskasse: "ESG 
Leaders " pour les actions étrangères a été 
la pierre angulaire de la réduction de 
l'intensité en CO2 du portefeuille d'actions 
et d'obligations à 30% de moins que 
l'indice boursier.



Qui aurait déjà commencé il y a 5 ans avec 
Divest-Invest climatique, serait 10% plus riche…

19

Bucket with highest 
CVaR

CVaR: 20000 + companies, 
scenario analysis, 15 
years, basis +/- Paris 

NDC’s

Whole portfolio

Working for AXA, 
Aviva, Norges Bank, 
Rockefeller Asset M 

Management, ..

Bucket with lowest 
CVaR



Stratégie climatique - Exemple pilote 
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réduit l’empreinte carbone de 50 % par rapport à l'indice boursier mondial.

réduit ses investissements dans des entreprises dont les émissions de gaz 
à effet de serre sont relativement élevées

Toutes les entreprises de charbon et les entreprises de production d'électricité dont la part de 
charbon est supérieure à 66 % sont non seulement sous-pondérées, mais complètement 
exclues.



Stratégie climatique - Exemple pilote 
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Stratégie climatique 
LUPK exerce son devoir fiduciaire de diligence et prend 
également en compte les risques climatiques qui font partie 
des risques économiques.

LUPK se réjouit d'annoncer que ses investissements en 
actions et en obligations ont une intensité en CO2 de 30% 
inférieure à celle des indices de marché.

Critères d’exclusion :  
…LUPK a demandé avec succès à son gestionnaire  
de la catégorie "Emerging Markets Bonds" (stratégie 
d'investissement passive) d'exclure les six entreprises 
ayant l'intensité CO2 la plus élevée.

Actions : Best-in-Class 
Pour les catégories "World Equities" et "North American 
Equities", l'approche correspond à l'indice MSCI-ESG 
Leaders et réduit l'intensité CO2.  Pour les “Emerging 
markets”, les 20 % d'entreprises les plus mauvaises sont 
exclues et l'intensité en CO2 est réduite d'au moins 30 %.
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Engagement et 
décarbonisation: 
une combinaison SMART



Engagement international: Initiatives 
d'investisseurs
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Y participent déja 40+ caisses den pension suisses: 

APK, BLVK, BPK, CPEG, CPEV, /Retraites Populaires, CIP, CAP Ville de Genève, 

CPEV, LUPK, SGPK, prévoyance.ne, CCAP,  Profelia, CPVAL, …  



L'Investor’s Engagement est très important

• En général, pour les objectifs ESG (Environnemental, Social, 
Gouvernance)


• En général, pour la réorientation progressive des flux financiers 
à la réalisation des objectifs de l'Accord de Paris sur le climat


• Mais: nous avons des réserves sur les secteurs à forte 
intensité carbone et les entreprises qui ne sont pas en 
mesure de se doter d'un modèle économique compatible 
avec l'Accord de Paris.

24
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Secteur Carburants fossiles Électricité Transports

Entreprises avec 
perspective bas-

carbone
Non Oui Non Oui Non Oui

Stratégie 
appropriée

Divestment 
(Décarboni-

sation)

Engagement  
conditionnel

(date limite)

Divestment 
(Décarboni-

sation)

Engagement  
conditionnel

(date limite)

Engagement  
conditionnel

(date limite 

moyen terme)

Engagement  
conditionnel
moyen terme

➡ Analyse des modèles économiques selon la perspective faible en 
carbone, différenciée :

- entre les secteurs

- puis entre les entreprises.

L'engagement dans les secteurs à forte intensité 
de carbone est-il suffisant ?



Investor’s Engagement: SMART!
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UK

Coal, oil, Coal powered utilities,..??

Oil to natural gas, Coal to natural gas power, ..??
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Engagement 
is: Fossil fuels Utilities Transport (Automotive)

Specific Company business model must be in line with linear Paris 1.5° path to 2050	

Measurable Business model is in line with linear Paris 1.5° path to 2050; 

CO2eq Scope 1,2,3 on track and/or Scenario Climate-Value-at-Risk

Time bound

Divest non-compliant 
companies before 2024; 


yearly reassess engagement 
result for remaining non-

divested companies

Divest non-compliant 
companies before 2024; 

If Engagement: Deadline for 
measuring achievement of 
Engagement goals 2024 + 

yearly reassessment; 

in case of non compliance, 

volume reduction or 
deselection

Deadline for measuring 
achievement of Engagement 

goals after 2025 + yearly 
reassessment; 


in case of non compliance, 
volume reduction or 

deselection

Investor’s Engagement: SMART!

Notre recommandation pour les secteurs haut-carbone



Investor’s Engagement: SMART!
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S’applique aussi à pratiquement tous les secteurs 
conventionnels :

➡Chimie, Plastiques, Agro, Aliments, 
Béton, Acier, …


➡Banques, sociétes de placements 
collectifs, fournisseurs d’indices, …


➡incl. réassureurs

✓Emetteurs CO2eq         
Scope 1, 2, 3


✓Financeurs des émissions 
futures


✓Assureurs des émissions 
futures
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Best Practice



Conclusion / 1
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✓ affiliée à un système efficace d’un engagement SMART ?

✓ préparée pour planifier et mettre en oeuvre une 
trajectoire de décarbonisation ?

Votre institution est-elle :

Gestion des risques liés au climat et valorisation des 
opportunités climatiques 

✓ Analyse CO2 prévue ? 
✓ Concept de réalisation ?



Conclusion / 2
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 Best practice : 

✓ Combiner la décarbonisation et l'engagement de manière 
dynamique et avec des exigences toujours plus strictes

✓ Désélectionner progressivement les sociétés nuisibles au climat: 
✓ secteur entier de mines du charbon (>5% chiffre d’affaires avec charbon)

✓ Sous-pondérer les moins pires mais y rester et faire de l’engagement :
✓ pas de progrès : désélectionner progressivement (= décarbonisation 

ultérieure du portefeuille)
✓ avec progrès : surponderer (=best-in-class, décarbonisation 

ultérieure du portefeuille, valorisation des opportunités climatiques)

✓ Intégration ESG approfondie (par ex. réduction de l'univers 
d'investissement, approche best in class)

✓ sociétés du pétrole et du gaz naturel comportant les plus hautes 
émissions CO2eq

✓ producteurs d’électricité avec >30% chiffre d’affaires au charbon 



Conclusion / 3
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✓ actions et obligations 
✓ dans un délai de 5 ans, réduction de l'intensité 

de CO2 à 50% max. 
✓ par rapport aux benchmarks mondiaux 

conventionnels 
✓ mesure CO2 Scope 1, 2 et 3

 Best practice, objectifs quantitatifs 



Merci de votre 
attention !


