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Turning peint

LA NEWSLETTER D’ETHOS POUR LA GOUVERNANCE ET LA DURABILITE

L'EDITO : Une rentrée studieuse

Les mythes sur la finance durable ont la peau dure. Ainsi, selon les versions la prise en compte de critéeres
ESG dans les décisions d’investissement colterait cher, nuirait a la performance financiére ou ne serait que
du greenwashing. Ces idées recues, que I'on peut pourtant réfuter de maniére argumentée, continuent de
nuire a la finance durable. Elles freinent son développement a un moment charniére ou I'on n’a justement
plus le temps d’attendre, et encore moins de douter.

S’opposer aux préjugés, distinguer le vrai du faux, comprendre les enjeux qui nous entourent passe
nécessairement par la formation. Car I'éducation est a la base de tout : elle nous permet de vivre en société
et de prendre des décisions éclairées. De méme qu’on ne peut voter de fagon réfléchie sans connaissances
préalables, on ne peut investir de maniére durable et avisée sans une formation adéquate.

La Fondation Ethos, créée pour promouvoir le développement durable et I'investissement responsable
auprés des caisses de pension, a toujours fait de la sensibilisation et de I'éducation I'un des piliers de ses
activités. Cette année, elle a décidé de formaliser cet engagement et de mettre a profit son expérience en
créant des modules de formation sur mesure, afin de permettre a toutes celles et ceux qui s’'intéressent a la
finance durable — a commencer par les instances dirigeantes de nos caisses de pension — d’acqueérir les
connaissances nécessaires pour investir de maniére responsable.


https://www.ethosfund.ch/fr/prestations/formations

Introduction a la durabilité, devoir fiduciaire, réglementation, décisions d’investissement, stewardship : en cing
modules, ces formations visent a expliquer les fondamentaux de la finance durable et a donner les moyens
de prendre des décisions financiéres éclairées. Elles permettent aussi de mieux comprendre ce qui nous
empéche aujourd’hui, consciemment ou non, de prendre des mesures plus ambitieuses face aux crises
environnementales et sociales croissantes, et d’identifier comment surmonter ces obstacles.

La formation est un moteur de développement qui contribue a la réduction de la pauvreté, a 'amélioration de
la santé, a la promotion de I'égalité et a la construction d’'une société plus stable et plus durable. Face a
'urgence, elle n’est pas un luxe mais notre meilleur outil pour transformer les doutes et les idées regues en
décisions responsables.

LE POINT SUR L'ACTU

Canicules, feux de foréts, sécheresse. L'actualité a été chaude cet été, au propre comme figuré. Et la
durabilité n’a pas été épargnée. On pense aux négociations pour un accord sur le plastique qui ont échoué a
Geneve. Si certains voient des cbtés positifs dans cet échec, pas d’accord étant préférable a un accord sans
ambition, il n’en demeure pas moins que les divergences sont profondes entre les pays qui souhaitent limiter
la production de plastique et ceux qui, a I'image des Etats-Unis, de la Chine, de la Russie ou de I'Arabie
Saoudite, préféreraient se concentrer sur la gestion des déchets et le recyclage.

Autre coup de froid dans la torpeur de I'été, la décision d’UBS d’emboiter le pas aux grandes banques anglo-
saxonnes et de claquer la porte de la « Net-Zero Banking Alliance » (NZBA), une initiative réunissant des
établissements internationaux qui s’engagent a aligner leurs portefeuilles de préts et d’'investissements avec
I'objectif de neutralité carbone. Une décision lourde de sens, d’autant plus qu’UBS était un membre fondateur
de l'alliance, qui a finalement décidé de suspendre ses activités a la fin du mois d'aodt.

En Europe, c’est la saga « Omnibus » qui continue. Alors que le plan de « simplification » de la
réglementation liée a la durabilité (CSRD et CS3D) doit aboutir d'ici I'année prochaine, les différentes
instances poursuivent leurs travaux. Chargée de revoir les normes de reporting, 'lEFRAG prévoit ainsi
désormais de réduire de 68% les points de données demandés aux entreprises mais aussi de simplifier
I'exercice de double matérialité. Dans le méme temps, elle a élaboré une nouvelle norme volontaire pour les
PME européennes qui souhaitent publier des informations non-financiéres et rendre compte de leurs enjeux
ESG alors qu’elles ne seraient plus directement concernées par la CSRD.

Dans une lettre, la présidente de la BCE Christine Lagarde met en garde le parlement européen contre une
réduction trop importante des exigences en matiere de reporting (CSRD) et de diligence raisonnable (CS3D).
Elle s'inquiete notamment de la diminution du nombre d’entreprises soumises a des obligations de reporting
voulue par 'Omnibus. « Il est important que ces amendements établissent un juste équilibre entre la
préservation des avantages du reporting de durabilité pour I'économie européenne et le systeme financier,
tout en veillant a ce que les exigences soient proportionnées », écrit-elle.

Aux Etats-Unis, c’est la valse des procédures qui se poursuit. Le procureur général de Floride a cité a
comparaitre CDP et SBTi, deux organisations clés dans la lutte contre le réchauffement climatique. Cibles de
cette nouvelle chasse aux sorcieres menée par 'administration américaine, elles sont visées dans le cadre
d'une enquéte sur des allégations de violations potentielles des lois antitrust et de pratiques commerciales
trompeuses. Les qualifiant de « cartel climatique », le procureur a déclaré que I'enquéte visait a déterminer si
ces deux organisations « avaient enfreint les lois (...) en contraignant les entreprises a divulguer des
données exclusives et a payer pour y avoir acces sous le couvert de la transparence environnementale ».

Au Texas, ce sont les deux grands cabinets de conseil en vote Glass Lewis et ISS qui ont déposé une plainte
contre I'Etat afin de bloquer une loi qui restreint leur capacité a conseiller les actionnaires sur les questions de
diversité, d'environnement et de gouvernance. Cette loi, qui doit entrer en vigueur en septembre, exige que
les conseillers en vote informent clairement leurs clients que leurs recommandations « ne sont pas fournies
uniqguement dans l'intérét financier des actionnaires de la société » et qu'ils présentent des analyses
financiéres a l'appui de leurs avis.


https://apnews.com/article/plastic-pollution-treaty-negotiations-united-nations-geneva-e73090282a22be7ff5979ea2d648dc10
https://apnews.com/article/plastic-pollution-treaty-negotiations-united-nations-geneva-e73090282a22be7ff5979ea2d648dc10
https://www.esgtoday.com/ubs-exits-net-zero-banking-alliance/
https://www.esgtoday.com/net-zero-banking-alliance-pauses-activities/
https://www.efrag.org/en/news-and-calendar/news/press-release-efrag-shares-revised-esrs-exposure-drafts-and-launches-60day-public-consultation
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_25_1843
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.mepletter250815_Eickhout_Gerbrandy_Pietikainen_Saramo_Wolters~25dd21fe84.en.pdf
https://www.myfloridalegal.com/newsrelease/attorney-general-james-uthmeier-launches-investigation-climate-cartel-potential
https://www.myfloridalegal.com/newsrelease/attorney-general-james-uthmeier-launches-investigation-climate-cartel-potential
https://www.akingump.com/a/web/4X2Q7nvh9AGXnvrfNJz13q/_130483_1_25-cv-01153_complaint.pdf?

LE POINT SUR L'ENGAGEMENT

Aprés des années de progres, le travail des enfants
reprend de I'ampleur. Selon les dernieres estimations
de 'UNICEF et de I'OIT, il y aurait quelques 140
millions d’enfants agés de 5 a 17 dans le monde qui
exerceraient une activité économique. Et plus d’'un
enfant sur cing dans les pays les plus pauvres.

Pour Ethos, les entreprises qui garantissent les
droits de I'enfant contribuent a réduire la pauvreté, a
améliorer les conditions de vie, a augmenter les taux
de scolarisation et a offrir un avenir meilleur aux
générations futures. Elles bénéficient par ailleurs
d’une meilleure réputation et sont moins exposées
aux risques juridiques et réglementaires. Au début de
I'été, Ethos et les membres de I'Ethos Engagement
Pool (EEP) International ont donc lancé une
campagne d’engagement direct avec huit entreprises
actives dans I'industrie d’extraction miniére, un
secteur particulierement concerné par le travail des
enfants. Intitulée « Safeguarding Children’s Rights »
cette campagne vise a les inciter a reconnaitre leur
responsabilité et a prendre des mesures concréetes
en matiére de protection des droits de I'enfant.

Ethos a ainsi identifié des pratiques exemplaires et
formulé six attentes clés a I'intention des entreprises
ciblées (Anglo American, BHP Group, First Quantum
Minerals, JFE Holdings, Newmont, Rio Tinto,
South32, Sumitomo Metal Minings). En particulier,
elles sont invitées a mettre en ceuvre un dispositif
approprié pour prévenir les atteintes et remédier aux
violations des droits de I'enfant au sein de la chaine
d’approvisionnement, mais également pour garantir
le versement d’un salaire vital a 'ensemble des
personnes travaillant au sein de leur chaine
d’approvisionnement.

Sur un tout autre sujet, le gérant d’actifs américain
BlackRock a décidé d’étendre son programme «
Voting Choice » a ses clients institutionnels et de leur

GOOD NEWS

Il y a aussi quelques bonnes nouvelles a rapporter.
Le 23 juillet, la Cour internationale de justice a ainsi
rendu un avis consultatif qui fera date et dans lequel
elle énumeére les responsabilités des Etats en
matiére de lutte contre le réchauffement climatique.
Treés attendu, cet avis ouvre la voie a une obligation
de réparation pour les Etats qui ne feraient pas tout
leur possible pour limiter le réchauffement
climatique. Et a des procédures futures.

Une étude publiée par EcoVadis montre par ailleurs
que 87% des entreprises américaines déclarent avoir
maintenu ou augmenté leurs investissements en
matiére de durabilité cette année malgré le retour de
Donald Trump et le backlash anti-ESG. L’étude met
en lumiére un phénomeéne croissant de «
greenhushing » : une stratégie adoptée par certaines
entreprises qui, tout en poursuivant leurs efforts en
matiére de développement durable, choisissent de
ne plus communiquer publiquement sur leurs
engagements. Ainsi, 31% des dirigeants sondés
affirment continuer a investir dans la durabilité tout
en réduisant leur communication publique sur le
sujet, voire en la supprimant complétement pour 8%
d’entre eux.

Autre bonne nouvelle, une coalition de 17
responsables financiers d’Etats démocrates a
envoyé une lettre aux dirigeants de BlackRock et de
17 autres gérants d’actifs les exhortant a réaffirmer
leur engagement a gérer les risques a long terme
tels que le changement climatique. Cette lettre est
une réponse directe a celle envoyée en juillet par 26
responsables financiers d’Etats républicains, qui
faisaient pression sur BlackRock et 24 autres
institutions américaines pour qu'elles cessent de
présenter le changement climatique comme un
risque et qu'elles arrétent d'intégrer des
engagements « Net Zero ». BlackRock a répondu
aux deux lettres en regrettant une politisation des
caisses de pension américaines.

LE POINT SUR LA SAISON DES AG

Backlash aux Etats-Unis, incertitudes en Europe. Les
conséquences sont déja perceptibles pour les
investisseurs. Ainsi, parmi les plus grandes
entreprises américaines, seules 432 avaient publié
un rapport de durabilité au premier semestre 2025
selon une étude publiée par un think thank. Contre
831 un an plus tot.


https://www.unicef.ch/en/current/news/2025-06-11/child-labor-despite-progress-138-million-children-still-affected?utm_source=google&utm_medium=sea&unicef_campaign=7013Y000000kTXYQA2_sea_grants_ongoing&gad_source=1&gad_campaignid=22383658750&gbraid=0AAAAAD6_ltjr8_IXZG0bSFQVR_yxEeo9R&gclid=EAIaIQobChMI0rnwwZe3jwMVR7KDBx2IDRLyEAAYASAAEgJ8CvD_BwE
https://www.finews.com/news/english-news/68615-blackrock-voting-choice-schweiz-institutionelle-anleger-dirk-klee-amra-balic-finanzplatz-schweiz-swiss-finance-place-2
https://www.finews.com/news/english-news/68615-blackrock-voting-choice-schweiz-institutionelle-anleger-dirk-klee-amra-balic-finanzplatz-schweiz-swiss-finance-place-2
https://www.icj-cij.org/sites/default/files/case-related/187/187-20250723-pre-01-00-en.pdf
https://resources.ecovadis.com/news-press/ecovadis-study-87-of-u-s-companies-quietly-boost-sustainability-spending-despite-regulatory-debate-and-uncertainty
https://www.marylandcomptroller.gov/content/dam/mdcomp/md/media/2025/08-21-2025-comptroller-joins-coalition-of-16-state-financial-officers.pdf
https://www.blackrock.com/corporate/insights/public-policy/viewpoints-letters-consultations/financial-officers-response-letter?mc_cid=8bf7c04bbe&mc_eid=301d7758e3
https://trellis.net/article/publication-sustainability-reports-dropped-half-2025/
https://www.conference-board.org/publications/why-fewer-companies-are-publishing-sustainability-reports-in-2025

permettre ainsi de voter d’eux-mémes, selon leurs
préférences, aux assemblées générales des
entreprises investies par 10 fonds de BlackRock
domiciliés en Suisse. Jusqu’alors, la société ne
proposait cette option qu’aux clients suisses utilisant
des comptes gérés séparément. Le programme de
vote proxy de BlackRock comporte 16 options de
vote possibles.

D’autres gérants d’actifs américains, tels que State
Street Investment Management et Vanguard, ont eux
aussi étendu leurs programmes de vote a une base
élargie d’investisseurs sur le sol européen ces
derniers mois. Pour rappel, Ethos et les membres de
I'EEP International ont lancé en début d’année une
campagne d’engagement avec les principaux
gérants d’actifs présents en Suisse, dont BlackRock,
afin justement qu’ils permettent a leurs clients
détenteurs d’actifs d’exercer leurs droits de vote
comme ils le souhaitent et conformément a leurs
valeurs.

Le nombre de résolutions d’actionnaires que des
entreprises américaines ont refusé d’inscrire a I'ordre
du jour, en raison notamment d’'une politique plus
stricte de la SEC pour les questions liées au climat, a
la diversité et aux droits du travail, a quant a lui bondi
de 33% selon un article (payant) du Financial Times.
Une étude publiée au mois d’avril avait déja fait état
d’'une chute drastique des résolutions ESG depuis de
le début d’année.

En Suisse, une étude publiée par Ethos a montré
que le niveau de contestation des actionnaires avait
légérement baissé cette année, notamment sur les
rémunérations qui restent toutefois le point a I'ordre
du jour le plus contesté.

LE CHIFFRE DU MOIS

SBTi a profité de I'été pour publier ses standards « Net Zero » pour les
institutions financieres qui souhaitent valider leurs objectifs climatiques
comme étant scientifiquement alignés sur un scénario de neutralité
carbone. Un point essentiel est la cessation immédiate de tout nouveau
financement destiné a I'expansion du charbon et a des projets destinés
a I'expansion du pétrole et du gaz ainsi que la suppression progressive
de tout nouveau financement a usage général destiné a I'expansion du
pétrole et du gaz d’ici 2030 au plus tard.

LE POINT SUR L'ACTU D'ETHOS

L'actualité d’Ethos cet été a donc été marquée par la publication d’'une étude sur les reémunérations 2024 et
les résultats des votes aux assemblées générales 2025. Cette étude, qui a regu un fort écho médiatique, a
montré que les rémunérations des CEO d’entreprises cotées en Suisse avaient fortement augmenté depuis
les années COVID pour retrouver leurs niveaux d’il y a 10 ou 15 ans. Elle a aussi montré que les entreprises
étaient encore trés peu transparentes concernant la « realised pay » de leurs dirigeants, soit les
rémunérations effectivement percues aprés une période de performance prédéfinie.


https://www.ethosfund.ch/fr/vote-aux-assemblees-generales-les-caisses-de-pension-membres-de-l-ethos-engagement-pool
https://www.ethosfund.ch/fr/vote-aux-assemblees-generales-les-caisses-de-pension-membres-de-l-ethos-engagement-pool
https://www.ft.com/content/539d68a5-db6c-4abe-91c4-c510c996001c?segmentId=2c1df321-36a4-1206-2c08-112c059dd69d&mc_cid=bc56b16de8&mc_eid=301d7758e3
https://www.proxypreview.org/2025-proxy-season-preview-webinar?mc_cid=ba1921fcd7&mc_eid=301d7758e3
https://www.ethosfund.ch/fr/etude-ethos-nouvelle-hausse-des-remunerations-pour-les-dirigeants-des-entreprises-cotees-en-suisse
https://files.sciencebasedtargets.org/production/files/Financial-Institutions-Net-Zero-Standard.pdf
https://www.ethosfund.ch/sites/default/files/2025-08/Ethos_Etude_R%C3%A9mun%C3%A9rations_2024_FR.pdf

Signataires du « Finance Statement on Plastic Pollution », Ethos et les membres de 'EEP International ont
également pris position publiquement afin d’exhorter les gouvernements a conclure un traité ambitieux et
juridiquement contraignant pour mettre fin a la pollution plastique. En vain malheureusement.

Enfin en début d’été, la Fondation Ethos a officiellement lancé les cing modules de son cours de base sur les
fondamentaux de la finance durable. Disponibles en trois langues, ces modules ont pour vocation d’aider les
représentants du monde de la prévoyance a mieux appréhender les enjeux liés a la durabilité et a influer sur
la politique de placement de leurs institutions.

Revue de presse :

« UBS se désengage de la plus grande alliance bancaire dans le secteur climatique » (Le Temps, 22
aodt 2025) : Dans cet article, Ethos s’inquiéte du signal trés négatif envoyé par la banque en quittant la
« Net Zero Banking Alliance ».

« So viel verdienen die Top-Manager » (SRF Tagesschau, 21 aolt 2025)

« Sergio Ermotti? Fehlanzeige. Dieser Dane ist der bestbezahlte CEO der Schweiz » (TagesAnzeiger,
21 aolt 2025)

« La Suisse, championne d’Europe des salaires de grands patrons » (Tribune de Genéve, 21 ao(t
2025)

« Faut-il plus de transparence sur la durabilité des entreprises suisses » (RTS Forum, 18 aodt 2025).
Notre directeur Vincent Kaufmann a participé a un débat sur I'importance et la nécessité pour les
entreprises de publier des rapports de durabilité de qualité.

La Fondation Ethos regroupe plus de 250 caisses de pension et - PRI Eg:;'gf:f;;?;

institutions suisses exonérées fiscalement. Créée en 1997, elle a pour EEN Investment

but de promouvoir I'investissement socialement responsable et de

favoriser un environnement socio-économique stable et prospére.

La société Ethos Services assure des mandats de conseil dans le Certified

domaine des investissements socialement responsables. La société

propose des fonds de placement socialement responsables, des

analyses d’assemblées générales d'actionnaires avec

recommandations de vote, un programme de dialogue avec les

entreprises ainsi que des ratings et analyses environnementales, .

sociales et de gouvernance des sociétés. Ethos Services appartient a la "
Corporation

Fondation Ethos et a plusieurs de ses membres.
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