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Plan de l’Atelier

Introduction : le marché, la réglementation 

Focus clients : Les attentes des salariés et des entreprises

Focus gestion financière : Intégration des facteurs ESG dans la stratégie 
d’investissement du fonds € Retraite AXA

Focus risques : Les enjeux en matière de pilotage et de suivi des risques assureurs, au 
regard du contexte réglementaire en développement et des changements 
environnementaux
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2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Evolution annuelle des encours / provisions mathématiques sur 10 ans
Source : données DREES 2023

Produits individuels Produits collectifs à cotisations définies Produits collectifs à prestations définies

+70% en 10 ans

Zoom sur le collectif :

• Art 82, 83, PERO : +50%
(87Mds en 2021)

• PERCO, PERCOL : +448%
(27Mds en 2021)

• Art 39 : +11% 
(34Mds en 2021)

Le marché de l’épargne retraite
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Les enjeux climatiques renforcés par la réglementation

Solvabilité 2

1er janvier 2016
Introduction d’un 
nouveau cadre prudentiel

Loi PACTE

22 mai 2019
Création des PER

PRIIP

1er janvier 2018
Transparence sur les 
supports, performances et 
frais

IFRS 17

1er janvier 2023
Harmonisation des 
reportings comptables

Réforme des retraites

1er septembre 2023
Augmentation de la durée de cotisation 
et recul de l’âge légal à la retraite 

Loi Energie Climat

27 mai 2021
Publication de la 
stratégie de transition

Refonte du Label ISR

1er mars 2024
Renforcement des critères 
d’attribution

Création du Label ISR

1er janvier 2016
Identifier les investissements 
respectant les principes ISR

Loi partage de la valeur

1er janvier 2025
Mise en place d'un dispositif de partage 
de la valeur dans les entreprises de +11 
salariés

CSRD

2025 et +
Renforcement du 
reporting extra 
financier

Loi industrie verte

23 octobre 2023

Extra-financier Financier et techniqueOffres
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Un cadre prudentiel spécifique

Solvabilité 2 FRPS

• Capital de Solvabilité Requis (SCR)

• Capitaux propres sociaux, dettes 

subordonnées, réserve de réconciliation 

(évaluation stochastique)

• Projection du SCR dans différents 

scénarios économiques (horizon BP)

• Exigence Minimale de Solvabilité (EMS)

• Capitaux propres sociaux, dettes 

subordonnées et plus-values latentes 

(évaluation déterministe)

• Tests de résistance (horizon 10 ans)                 

Les fonds de retraites sont soumis au régime prudentiel assurance Solvabilité 2. Néanmoins, la directive 

introduit un dispositif spécifique dont les fonds de retraite peuvent bénéficier : FRPS.

Exigence en capital

Fonds propres

ORSA
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Priorités & attentes des salariés sur la politique RSE de leur entreprise

Les interviews ont été 

réalisées par questionnaire 

auto-administré en ligne 

du 08 au 15 janvier 2024.

L’enquête a été menée auprès d’un 
échantillon de 1003 salariés du secteur 
privé, représentatif de cette population.

La représentativité de l’échantillon a été 
assurée par la méthode des quotas (sexe, 
âge, profession de la personne interrogée, 
secteur d’activité) après stratification par 
région et catégorie d’agglomération.

Etude réalisée par l'Ifop pour le Diot-Siaci Institute
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La notoriété de la RSE
QUESTION : Avez-vous déjà entendu parler de la responsabilité sociétale des entreprises (RSE) ?

TOTAL OUI

62%

Oui, et vous voyez 
précisément ce 

dont il s’agit
29%

Oui, mais vous ne voyez pas 
précisément ce dont il s’agit

33%

Non, vous n’en avez 
jamais entendu 

parler…

Âge

Région

Profession

85%
69%

53%
47%

Cadres et prof. int. sup.
Profession intermédiaire

Employé
Ouvrier

67%
69%

66%
59%
60%

58%

TOTAL Moins de 35 ans
18 à 24 ans
25 à 34 ans

TOTAL 35 ans et plus
35 à 49 ans

50 ans et plus

69%
60%

Île-de-France
Province

Taille d’entreprise

61%
68%

Moins de 250 salariés
250 salariés et plus

Sexe

69%
53%

Hommes
Femmes

Secteur d’activité

61%
76%

64%
65%

50%

Industrie
BTP-Construction

Commerce
Services

Administration

Priorités & attentes des salariés sur la politique RSE de leur entreprise
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Les domaines perçus comme devant rentrer dans le champ de la RSE
QUESTION : Selon vous, les domaines suivants devraient-ils rentrer dans le champ d’application de la RSE pour une entreprise ?

76%

75%

69%

69%

67%

64%

64%

9%

11%

13%

13%

15%

16%

15%

15%

14%

18%

18%

18%

20%

21%

L’environnement (réduction de l’empreinte carbone, 
gestion des déchets…)

Les relations et conditions de travail

La gouvernance de l’entreprise (transparence, 
responsabilité…)

Les relations avec les clients (respect des droits des 
consommateurs, protection des données…)

Les droits de l’Homme

L’engagement au niveau local (caritatif, 
économique…)

La gestion des fournisseurs (en leur demandant par 
exemple un engagement RSE…)

Oui Non Vous ne savez pas

© IFOP 2024 – pour Diot-Siaci Institute

Priorités & attentes des salariés sur la politique RSE de leur entreprise
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Les domaines prioritaires à traiter par son entreprise
QUESTION : De manière plus générale, pour les mois qui viennent, chacun des thèmes suivants vous parait-il tout à fait prioritaire, 
important mais pas prioritaire ou secondaire à traiter par votre entreprise ?

75%

64%

60%

50%

42%

41%

38%

19%

20%

30%

32%

42%

42%

45%

47%

42%

5%

6%

8%

8%

16%

14%

15%

39%

Le relèvement des salaires et du pouvoir d’achat

L’équilibre vie professionnelle / vie personnelle

La santé et les risques psychosociaux

La formation des salariés

L’accompagnement des salariés seniors et la préparation …

Les thématiques RSE et notamment la lutte contre le…

L’attractivité et la fidélisation des salariés via la marque …

L’intelligence artificielle et son impact sur l’emploi

Tout à fait prioritaire Important mais pas prioritaire Secondaire

Inquiets à l’égard du réchauffement climatique : 47%

Salariés de 50 ans et plus : 57%

Femmes : 66%

Managers : 44%

© IFOP 2024 – pour Diot-Siaci Institute

Priorités & attentes des salariés sur la politique RSE de leur entreprise
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L'acteur identifié comme devant être le plus actif pour lutter contre le 
réchauffement climatique
QUESTION : Selon vous quel acteur devrait être le plus actif dans la lutte contre le réchauffement climatique ?

46%

24%

19%

5%

1%

1%

4%

75%

69%

51%

22%

8%

1%

4%

L’Etat

Les entreprises

Les citoyens

Les associations, institutions internationales et ONG

Les organisations syndicales

Un autre acteur

Aucun de ces acteurs
Total des citations

Priorités & attentes des salariés sur la politique RSE de leur entreprise
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L'engagement de son entreprise dans une 
démarche RSE
QUESTION : Diriez-vous que votre entreprise est engagée dans une démarche RSE ?

Oui, et cela est 
formalisé par une 
charte ou un écrit

22%

Oui, mais cela n’est 
pas formalisé par une 

charte ou un écrit
27%

Non
25%

Vous ne savez pas
26%

TOTAL OUI

49%

Âge

Région

Profession

71%
50%

41%
38%

Cadres et prof. int. sup.
Profession intermédiaire

Employé
Ouvrier

51%
53%

51%
47%
48%

45%

TOTAL Moins de 35 ans
18 à 24 ans
25 à 34 ans

TOTAL 35 ans et plus
35 à 49 ans

50 ans et plus

54%
4…

Île-de-France
Province

Taille d’entreprise

43%
61%

Moins de 250 salariés
250 salariés et plus

Sexe

55%
40%

Hommes
Femmes

Secteur d’activité

58%
64%

47%
48%

35%

Industrie
BTP-Construction

Commerce
Services

Administration

© IFOP 2024 – pour Diot-Siaci Institute

Priorités & attentes des salariés sur la politique RSE de leur entreprise
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Choix d’investissements : vers une épargne qui a du sens

Source : Audirep pour Amundi Epargne Salariale et Retraite et Diot-Siaci Institute – Etude ESR (2021)

6 épargnants sur 10 ne savent pas si leur entreprise propose un fonds ISR
Source : Etude Natixis Interepargne 2024



Focus gestion financière : Intégration des facteurs ESG dans la 
stratégie d’investissement du fonds € Retraite AXA

Introduction : le marché, la réglementation 1

Focus clients : Les attentes des salariés et des entreprises

Focus risques : Les enjeux en matière de pilotage et de suivi des risques assureurs, au 
regard du contexte réglementaire en développement et des changements 
environnementaux

2

4

3
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Nécessité de garder un monde futur assurable

Source : sinistralité-évolution | Bilan Cat Nat - CCR

En France 2022 : Charge de sinistre 
sècheresse = 2,9Md€  soit 90% des 
catastrophes naturelles (double 
record)

Rappel des enjeux

16

https://geoportail.ccr.fr/portal/apps/sites/#/bilancatnat/pages/sinistralite-evolution


Stratégie d’investissements responsables chez AXA (1/2)

► Objectif d’investissements verts 
(26Mds€) atteint à fin 2023

► Financement de la transition : 5Mds 
d’euros par an 

► Objectifs de réduction de 
l’empreinte carbone :

-20% en 2025

-50% en 2030

► Energie (charbon, pétrole & gaz)

► Tabac

► Armes controversées,

► Conservation des écosystèmes

► Dérivés sur matières premières Politiques 
d’exclusions

Décarbonation

Intégration de 
nouveaux KPIs 

ESG

Financement 
de la transition ► Mesure de la température des 

investissements

► Prise en compte des impacts sur la 
biodiversité

► Pilier Social

17



CONFIDENTIAL

Stratégie d’investissements responsables chez AXA (2/2)

2015

▪ First green investment target
▪ AXA vice-chairs TCFD
▪ First coal divestment

2013

▪ After the Controversial
weapons policy implemented
in 2007, two new policies are
implemented: (i) ecosystem
conversion & deforestation
policy (incl. Palm Oil), (ii) Food
Derivatives policy

2018

▪ Underwriting restrictions
extended to new AXA XL
entity

▪ Creation of AXA Climate to
address climate resilience

▪ Act4Nature pledge

2016-2017

▪ Tobacco policy (2016)
▪ Coal policy extended to

insurance underwriting
(2017)

▪ Oil sands investment and
underwriting restrictions
(2017)

2020

▪ “Climate leadership” integrated into
2023 strategy plan

▪ Commit to reduce investment carbon footprint
by 20% by 2025

▪ Impact Investment Fund Climate & Biodiversity
new AUM size : $350 million

▪ 3-year partnership with the WWF dedicated to
biodiversity

▪ Join the “Business for Nature” and “Finance for
Biodiversity” initiatives

▪ Lead “Informal Working Group” Governance
workstream to create TNFD

2019

▪ New climate strategy: (i) 1.5°C
by 2050, (ii) €24Bn green
investments, (iii) Transition
bonds, (iv) Coal phase out

▪ Net-Zero Asset Owner
Alliance

▪ Impact Investment Fund
Climate & Biodiversity

▪ TCFD membership renewed

2022

▪ Human rights policy

2023

▪ SFDR II and Taxonomy
disclosures

▪ Commit to reduce
investment carbon
footprint by 50% by 2030

2021

▪ AXA SA’s inaugural
Green Bond issuance (€1
billion)

▪ Green Investment target
increased to €26 billion
by 2023

18



Exclusions sectorielles

Focus sur les énergies fossiles – Fonds Euro AXA France

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

2,5

3,0

FY19 FY20 FY21 FY22 FY23

Actifs liés aux énergies fossiles ( en milliards d’euros €)

Charbon Pétrole & Gaz Non Conventionnel Pétrole & Gaz Conventionnel

< 1% 
des encours totaux du 

fonds Euro

19



Décarbonation des investissements (1/2)

Intensité Carbone

Net Zero Asset Owner 
Alliance

Target Setting Protocol

Gouvernance

Emissions carbone
 (Tonnes de CO2)

Valeur de marché
(€m) 

Intensité carbone
(Tonnes de CO2 /m€ investis)

=

Indicateur

Actions cotées

Obligations d’entreprise

Périmètre NZAOA

Immobilier

Objectifs

-20% 2019-2025

-50%  2019-2030

• Mesure sur les obligations d’état mais 
aucun objectif de décarbonation

• Ambition d’inclure les actifs 
infrastructures, le Private Equity et la 
dette privée dans les années à venir

20



39,74

-7,2%

-15,2%
-0,4%

-7,6%

28,75

0

10

20

30

40

FY'22 Maturités Plan d'investissement Impact GES Autre (y compris effet
marché)

FY'23

-27,6%

59

54

42

40

29

0
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20
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40
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60

70

FY19 FY20 FY21 FY22 HY23

Intensité carbone (tonnes de CO2/m€)

Décarbonation des investissements (2/2)

Evolution de l’intensité carbone d’AXA France

1 – Source: MSCI ESG Fund Manager – SFDR Carbon Footprint

FY23

Evolution de l’intensité carbone – Axa France 2023

En comparaison fin 2023

21



Nouveaux indicateurs ESG

Empreinte biodiversité des investissements

- 0,078 km².MSA/Mds€

soit l’équivalent de 75 % de la superficie de 
la ville de Paris (ou 460 fois la superficie du 

Stade de France)

MSCI « Implied Temperature Rise » 

Obligations d’État 
+1,8°C à fin 2022 vs. +1,8°C à fin 2021

Obligations d’entreprises 
+2,3°C à fin 2022 vs. +2,5°C à fin 2021

Actions cotées
+2,1°C à fin 2022 vs. +2,3°C à fin 2021

Alignement avec les Accords de Paris 
& Biodiversité

22



Financement de la transition

0

500

1 000

1 500

2 000

2 500

FY2019 FY2020 FY2021 FY2022 FY2023

Actifs contribuant au financement de la transition (en millions d’euros)

Actif vert & social

Actif social

Actif vert

0

500

1 000

1 500

2 000

2019 2020 2021 2022 2023

Actifs verts par classe d’actifs (en millions d’euros)

Real estate

Infrastructure Equity

IG Credit

Govies / Low Risk FI

AXA France - Retraite

1,7% 3,1% 4,1% 6,1% 8,0%

1,5% 2,6% 3,1% 4,7% 6,1%
Proportion du 
portefeuille

Proportion du 
portefeuille
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Engagement et politique de vote

24

Une attention spécifique à la performance extra-financière du 
portefeuille (note ESG, empreinte carbone,  ..) ainsi qu’une politique 
actionnariale de votes et d’engagements avec les entreprises en
portefeuille.

Établir des conseils 
d’administration avec une 
approche qui permet la création 
de valeur durable à long terme.

Inclusion d’éléments ESG 
dans le bonus ou le plan 
d’intéressement à long 
terme.

Exigence de robustesse de 
reporting et de gouvernance  
sur le suivi de la performance 
extra-financières.

Engagement sur des stratégies 
d’émissions « net zero » , 
scenarios de réchauffement 
inférieur à 2°C, atténuation des 
impacts sur la biodiversité

24



Focus risques : Les enjeux en matière de pilotage et de suivi des 
risques assureurs, au regard du contexte réglementaire en 
développement et des changements environnementaux

Introduction : le marché, la réglementation 1

Focus clients : Les attentes des salariés et des entreprises2

Focus gestion financière : Intégration des facteurs ESG dans la stratégie 
d’investissement du fonds € Retraite AXA

3

4
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Refondre la maille d’analyse de ses portefeuilles d’actifs et de passifs
A

 l
’a

c
ti

f

Outre les enjeux réglementaires et concurrentiels, les assureurs doivent faire évoluer la maille d’analyse et de 

suivi de leurs portefeuilles afin de l’adapter aux risques environnementaux.

Cela implique la construction de segments cohérents avec enjeux de durabilité afin de cartographier analyser 
et piloter les expositions.

Segmentation 

sectorielle

Segmentation 

géographique

Niveau d’engagement 

sociétal

Impact sur 

l’environnement

Impact sur le contexte 

social et territorial

Segmentation 

géographique

Ventilation des âges

Répartitions 

par sexe

Catégories sociaux 

professionnels

Répartition 

Euros/UC

Labels et 

certifications

A
u

 p
a

s
s

if
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Identifier les risques de durabilité et leurs implications sur l’activé…

Enrichir la cartographie des risques et évaluer la matérialité financière

• Dérive de sinistralité 
(mortalité)

• Sortie en capital
• Transferts de contrats

• Baisse de valorisation des 
actifs

• Réalisations de moins-values

• Déformation de la duration 
du passif (équilibre ALM)

• Manque de liquidité (ventes 
d’actifs, UC illiquides)

• Catastrophes naturelles

• Réchauffement climatique

• Maladies vectorielles

• Evolutions réglementaires (taxes, exigences 
de rénovations)

• Perte de financements (refus des 
investisseurs)

• Amendes
• Pertes financières

Risque Origine Déclinaison Impact

• Non atteinte des objectifs de transition

• Financement de projets ou d’entreprises 
ayant un impact négatif sur l’environnement

• Procès et jurisprudence inaction climatique

Risque de transition

Risque physique

Risque de réputation

Risque de responsabilité
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…et son impact sur l’environnement

Communication et reporting au travers des publications extra financières : 29 LEC et CSRD

Enjeux de préparer le futur donc d’investir dans la transition et la préservation de notre environnement

Intégration de nouveaux indicateurs pour la mesure d’impact

Biodiversité Climat Social

Gouvernance Efficacité opérationnel/d’exploitation

• MSA

• Part des investissements
• Empreinte carbone

• Impact sur les températures

• Consommation de ressources (énergie, papier…)

• Déplacements des collaborateurs

• Impact et développement de projets sociaux

• Financement de l’économique locale

• Gestion des ressources

• Prise en compte des enjeux environnementaux dans la stratégie

• Implication dans la stratégie des entreprises projets financés

• Transparence

E S

G

E

E
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Projeter pour piloter et valider la robustesse de sa stratégie d’entreprise

Construction de scénarios réalisant les aléas climatiques afin d’évaluer la robustesse de la stratégie et de 

l’activité et mesurer l’impact et l’efficacité de la stratégie de transition

Construction de scénarios climatiques

• Analyse des données climatiques et physiques
(GIEC, NGFS, analyse de données climatiques)

Déclinaison au niveau des facteurs de risques

• Analyse des données climatiques et physiques

Projection des portefeuilles

• Adaptation des outils ALM

Analyse et exploitation des résultats

• Tableaux de bord et reporting
• Alimentation des publications extra financières

• Construction de scénarios climatiques
(modèles de projection des aléas climatiques)

• Construction de modèles et projections

• Construction des hypothèses et règles de gestions

• Orientation des décisions 
stratégiques

1

2

3

4



Merci
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