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EDITO

Plan stratégique 2024-2026

Et quelgques points d'attention pour les mois a venir...

Les bonnes pratiques commandent a tout
dirigeant d'établir un plan stratégique pour
clarifier les objectifs et organiser les actions
nécessaires pour les atteindre.

C'est la démarche que j'avais proposée au
Conseil d'Administration fin juin 2020, apres
avoir été élu. En décembre 2020 le Consell
d'administration a approuvé le plan stratégique
2021-2023, fruit d'échanges multiples avec les
membres, les administrateurs, et aussi avec les
dirigeants d'autres associations.

La premiére action du plan a été I'adoption
d'une raison d'étre pour I'Af2i. « Placer le long
terme au cceur des dispositifs économiques,
sociaux et financiers » En effet, le Conseil avait alors jugé
important de réaffirmer les fondements et les objectifs
stratégiques de I'Af2i. Cette décision a été trés féconde, car
« notre raison d'étre » nous a permis de faire mieux connaitre les
enjeux du métier de l'investisseur institutionnel.

s'est développé depuis
née, porté par l'augmentation de la liquidité globale et de
I'épargne, qui, capitalisée avec des taux d'intérét réels posi-
tifs, a permis non seulement d'augmenter continuellement les
encours, mais aussiles champs d'intervention, les produits et les
équipes. Le besoin d'échanges sur les pratiques, les évolutions

Ce métier une trentaine d'an-

réglementaires, les nouveaux produits, etc. ont été les raisons
principales de la création de I'Af2i et de sa pérennité. Nous
I'avons rappelé lors de I'anniversaire des 20 ans de I'Af2i en
2022, au cours d'une mémorable soirée au musée Jacquemart
André. Ce planstratégique 2021-2023 3 atteint globalement ses
objectifs. Les premieres pages de ce numéro spécial d'Institu-
tionnel en donne une vision trés synthétique. Ces résultats ont
été le fruit de I'engagement, bien sOr de I'équipe de I'Af2i mais
aussi et surtout des membres de notre association, institution-
nels et partenaires. Je les en remercie vivement et chaleureu-
sement au nom de tous. Et, en ce début d'année, je forme des
voeux pour que d'autres s'engagent.

Cet engagement est nécessaire car les défis, et ce n'est pas une
figure de style, sont nombreux.

Mais parlons avenir : I'Af2i s'engage dans un nouveau plan
stratégique 2024-2026.

En septembre dernier, comme il y a un trois ans, nous avons
fait un nouveau « tour du champ » pour recueillir avis et sug-
gestions pour cadrer nos futures activités. Le souhait unanime
des administrateurs a été de poursuivre selon les deux objec-
tifs stratégiques du plan 2021-2023. Nous avons donc élaboré
pour ce faire six axes d'actions. Il y a quelques nouveautés mais

je vous laisse le soin de les découvrir dans
les pages suivantes. Avant de conclure
cette introduction, je souhaite attirer votre
attention sur deux points qui me semblent
déterminants pour les années a venir.

Le premier est le caractere radical des
changements qui sont intervenus ces
derniéres années. Le second est la prise
role

de conscience de [I'évolution du

social de [linvestisseur institutionnel.
Sur le premier point, je serai bref car, avec
vos administrateurs,
éclairer le contexte du nouveau plan. Dans
les pages qui suivent. Les cing séries de
faits décrites caractérisent I'émergence d'un environnement iné-
dit et radicalement nouveau par rapport a celui dans lequel nos
institutions et nos membres ont agi depuis une vingtaine

d'années.

nous avons voulu

Pour I'Af2i, et pour ses membres ce n'est pas une prise
conscience récente car nous avions déja fait ce diagnostic en
2022. Nous en avions tiré les conséquences en proposant début
2023 & la Place et aux autorités « 19 propositions et recomman-
dations » pour adapter nos organisations.

Radicalement nouveau, cette expression est a prendre au sens
fort. La situation présente n'est pas le résultat de la situation
ancienne a laquelle viendraient s'ajouter des éléments nouveaux
qui peuvent disparaitre.

Non, ce qui est survenu depuis trois ans a un caractére irréver-
sible, il n'y aura pas de retour & une situation antérieure, type
business as usual.

L'investisseur institutionnel est donc appelé & comprendre ces
évolutions, il lui faut sortir du confort qu'ont apporté non seule-
ment I'implantation de procédures plus adaptées a la naviga-
tion cotiére qu'aux tempétes du grand large, mais aussi les poli-
tiques monétaires trés « pro activités » qui ont masqué les vraies
prises de risques et les vrais résultats économiques.

Le deuxiéme point, est ce que l'on pourrait appeler, le retour
des Institutionnels en matiére de responsabilité actionnariale.
Je le développerai un peu plus car il est peu commenté
aujourd'hui.

Ce que l'on appelle désormais la transition a fait émerger
un triptyque : « Etats, Entreprises et Clients dont les Institution-
nels ». Ces trois types d'intervenants structurent les actions
et réglementations. Bien sir cela existait auparavant, mais la
répartition des rdles a changé, et notamment I'implication des
clients vis-a-vis des entreprises. Il est certain que les attentes et
les attitudes vis a vis des entreprises sont trés diverses,
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selon la taille et I'histoire des institutions. Mais tous les investis-
seurs institutionnels aujourd'hui sont conscients de leur respon-
sabilité lorsqu'ils détiennent des titres émis par une entreprise
et ressentent la nécessité d'un engagement.

Pourquoi alors parler d'un retour des investisseurs institutionnels ?
Il faut relire I'histoire récente pour le comprendre.

La longue crise inflationniste des années 1970, les périodes
assez heurtées des années 1980 avec des taux d'intérét élevés
ont, jusqu'a la fin des années 1990, conduit les investisseurs
institutionnels & investir et a détenir des portefeuilles composés
principalement de titres obligataires émis par des états ou par
des entreprises du secteur public.

Les actions détenues résultaient souvent de choix de directions
générales, ces choix étaient souvent concentrés dans quelques
valeurs.

Alafin des années 1990 avec la financiarisation, sous I'empire de
la théorie financiére moderne, des conceptions particuliéres des
différents acteurs des marchés financiers se sont imposées. On
peut en retrouver, par exemple, dans le conceptual framework
de I'IASB de 1989 révisé a la fin des années 1990 et qui servit
de cadre pour I'élaboration des normes
comptables IFRS. Ainsi est apparu « |'Inves-
tisseur », avec un grand |, et par écrit je le
mets volontiers entre guillemets.
Auparavant, on n'utilisait pas ce terme.
On parlait d'institutionnels, de zinzins, de
fonds de pension, de rentiers, de souscrip-
teurs, voire plus rarement d'épargnants,
ce terme étant réservé paradoxalement
aux personnes ayant peu de capacité de
placement.

Cette nouvelle catégorie d'acteurs
regroupé tous les détenteurs d'actions
cotées et d'obligations, quelles que soient
leurs tailles, leurs objectifs ou leurs statuts.
lls étaient décrits comme étant principa-
lement focalisés sur la maximisation de la
valeur de leurs capitaux.

Cet « Investisseur » de facto n'avait pas
d'affectio societatis avec les entreprises
dans lesquelles il investit. Il était sensé agir plus en trader
qu'en asset owner, votant, dirais-je, plus avec les pieds qu'en
Assemblée Générale.

L'investisseur institutionnel responsable accompagnant de
facon durable les entreprises avait ainsi disparu des référentiels.
Cette vision s'est imposée aux institutions assez facilement
dans les années suivantes, car, si la part des actions dans les
portefeuilles institutionnels s'est accrue dans un contexte de
forte croissance des encours gérés apportée par I'augmenta-
tion de la liquidité monétaire globale, et soutenue par la baisse
tendancielle des taux, cette détention s'est faite principale-
ment de facon intermédiée par des mandats ou par la détention
d'OPC.

De ce fait, les investisseurs, sauf cas particuliers, qu'ils soient
institutionnels ou personnes physiques se sont éloignés des en-
treprises.

Les entreprises se sont tournées alors principalement vers les
sociétés de gestion, les asset managers, souvent qualifiés

66

Ce qui est survenu
depuis trois ans
a un caractere
irréversible, il n’y
aura pas de retour
a une situation
antérieure, type
business as usual.

d'investisseurs dans la presse Toutefois, depuis plus de 10 ans,
I'exercice des responsabilités d'actionnaires s'est imposé par
le fait de choix personnels dans les institutions mais aussi sous
I'effet d'une évolution réglementaire avec la multiplication de
contraintes en la matiére, ainsi 'obligation d'avoir des politiques
de vote et par voie de conséquence de voter.
Depuis les Accords de Paris, cette attitude s'est accentuée avec
I'engagement climatique non seulement des équipes d'investis-
sement, mais aussi des institutions elles-mémes en réponse a un
activisme d'organisations actives dans la promotion des thémes
ESG et notamment climatiques qui ont trouvé une certaine
écoute dans le public, et donc dans leurs clients ou ayants-droit.
Il est alors intéressant de noter qu'on peut interpréter ou
insérer cette évolution particuliere dans un cadre plus général :
il est bien connu et documenté que les entreprises (surtout les
grandes) depuis une quarantaine d'années ont été reconnues
comme des lieux de légitimation de décisions et de sociabilité,
qui s'imposent aux pouvoirs politiques.
L'émergence de ce « cinquiéme pouvoir » qui est devenu le
pble dominant du triptyque, s'est appuyée sur la financiari-
sation et la rationalisation des activités
ainsi que sur la promotion de concepts
que l'autorégulation qui permet-
tait, disait-on & I'époque, une maitrise
des activités de meilleure qualité que
celle apportée par des fonctionnaires.
Ce concept d'autorégulation, méme s'il
a disparu en tant que tel de l'espace
médiatique depuis la crise de 2008, n'en
est pas moins curieusement toujours a la
base de la plupart des réglementations des
activités financiéres. Ce concept en justifie
le constructivisme uniformisant organisa-
tions et pratiques.
On pourrait donc dire que l'activisme
déployé par les diverses associations et
ONG, aidé objectivement par les pouvoirs
politiques, « contrarie » le pouvoir des

tels

entreprises dans le lieu méme de la légiti-

mation de leurs propres pouvoirs exécu-
tifs. Ces pouvoirs trouvent ainsi des limites, qui avaient de facto
disparues par la réduction du réle attribué a « I'lnvestisseur »
par les conceptions qui ont porté les IFRS et |'évolutions de la
réglementation.
Les investisseurs institutionnels sont conscients de ces circons-
tances particuliéres et en tiennent compte dans un certain
nombre de situations. Ils sont attentifs & ne pas déstabiliser les
entreprises. Mais, on le voit, I'évolution pousse a un dialogue
plus constant et construit avec les entreprises.
Les années a venir seront donc intéressantes a vivre, comment
évolueront les conflits et ruptures vécues actuellement, les
élites se rapprocheront-elles de leurs peuples ? L'inflation s'éloi-
gnera-t-elle définitivement ? Quels robots ou IA deviendront
dominants ? La transition climatique sera-t-elle mise sur les rails
pour atteindre les objectifs, quelle place et quelle influence
auront les Investisseurs institutionnels etc...
Autant de questions que je vous souhaite d'aborder comme
cette année 2024 avec détermination et avec joie.
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__Plan Stategiqu

Bilan synthétique

Le plan 2021-2023, adopté fin 2020, avait pour objectif de réaffirmer les fondements de I'Af2i, d'augmenter
sa visibilité et sa notoriété et celle de ses adhérents dans les débats de place et plus largement sur les grands
enjeux sociétaux (transition énergétique et climatique, ESG mais aussi retraite, santé, vieillissement, stabilité des
transferts financiers intergénérationnels), qui sont au cceur de la mission des institutions adhérentes de I'Af2i.

Les deux objectifs stratégiques se développaient en cing axes d'actions, et de facon plus concrete, au cours
des derniéres trois années les activités de I'Af2i ont été structurées en trois chantiers principaux.

Des ajustements et des initiatives, ont permis de tenir compte des évolutions majeures rencontrées au cours de
ces trois derniéres années : inflation, guerre d'Ukraine, retournement de politiques monétaires.

En plus du travail de fond et du fonctionnement au quotidien, trois initiatives structurantes nous
paraissent participer au succés de ce plan:

Premiére association professionnelle a le faire, I'Af2i s'est

3 dotée d'une « raison d'étre », adoptée fin 2020, qui a

La ,I‘AaISOll permis de préciser ses objectifs et de les situer dans les

d’étre grands enjeux. La lisibilité et la notoriété de I'Af2i en ont été
renforcées.
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AvecTimeto change, - quiarassemblé plus de 700 participants sur
Changement deux jours a Deauville en 2023 - les 20 ans de I’Af2i, Responsible

de taille avec Ir.lvestr.nent Live (RI.L) et les Clubs.Prospectives de I'Af2i, le ques-
. . tionnaire ESG multi-classes d'actifs.
des manifestations . . ) L
d En intervenant sur les sujets de climat et de I'environnement,
evenues de la politigue monétaire, des cryptomonnaies, et récemment
de Place de réindustrialisation, I'Af2i a multiplié, sur la période, les occa-

sions pour porter la parole de ses adhérents et augmenter leur
Iégitimité auprés de publics divers.

Publiées début 2023, I'Af2i, s'est & nouveau distinguée comme 19
la seule association faisant des propositions globales et non e
catégorielles. Ses travaux ont été reconnus tant par les autori- pl‘OpOSlthIl§

tés de tutelle que par les autres acteurs de la Place et |a presse. et recommandations

e

Au cours du conseil du 26 septembre 2023, les administrateurs ont souhaité poursuivre les actions
entreprises, tout en indiquant quelques orientations complémentaires, ici reprises et intégrées.
Ce nouveau plan stratégique a été élaboré, discuté avec le Bureau, présenté au Comité Stratégique et
adopté au Conseil d'’Administration du 7 décembre 2023.

Le document présenté ici abordera les points suivants :

Une description du contexte, la présentations de I'Af2i et de ses membres actifs, les objectifs et les
axes d'actions pour le nouveau plan 2024-2026 .
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PLAN STRATEGIQUE 2024-2026

Le contexte du plan 2024-2026

Les conditions actuelles sont marquées par au moins cinqg phénomenes principaux

1. Le poids des réformes structurelles

Des réformes structurelles ont été mises en application concernant les investisseurs institutionnels, tant sur leurs
passifs que sur leurs actifs ainsi : Loi PACTE (2020), Solvabilité 1l (révision 2021-2023), IFRS 9 et IFRS 17 (2023),
gestion des risques systémiques, ainsi que I'arrivée des reportings CSRD.

Depuis vingt ans, une avalanche d'évolutions régle-
mentaires sur le plan international (Bile, IASB-IFRS) et
au niveau européen (Solvabilité II, IORP, réglementa-
tion sur l'extra-financier...), ont marqué les investisseurs
institutionnels, dans leurs stratégies globales comme
dans leurs processus d'investissement.

Outre les colts parfois trés élevés de mise en place,
suivra une hausse des colts de fonctionnement
récurrent, des équipes dédiées ont di étre embau-
chées et des outils informatiques installés. Cette
tendance ne semble pas s'arréter. Par ailleurs, en

plus des difficultés méthodologiques, les réglemen-
tations extra-financiéres posent des probléemes de
données (exhaustivité, qualité, pertinence et colts).

De méme I'hyper liquidité persistante, et I'abondance
des créances au regard des PIB (au plus haut de I'ordre
de 350%), posent des problémes de « stabilité » des
systémes financiers dans lesquels travaillent les insti-
tutionnels. Ceci motivera de nouveaux dispositifs et
réglementations. (Premiére vague : les outils de liquidité
des OPC, deuxiéme vague a venir : les mesures macroé-
conomiques).

2. Une remontée rapide des taux d’intéret

Motivée par un épisode inflationniste jamais vu depuis 40 ans en Europe et ce, aprés une période prolongée
de taux bas voire négatifs, dont les effets ont été accentués par une surliquidité quasi mondiale.

Les conséquences ont été fortes a la fois sur les modéles de valorisation des actifs et du passif, avec des effets
sur la stabilité des clients ou des ayants droit qui arbitrent davantage entre différents supports, mais aussi sur
les capacités prédictives des modéles économiques et financiers. Elle réintroduit une hiérarchie plus nette entre
actifs sous le critére de la liquidité, c'est le retour des actifs illiquides (hors situations d'échec).

Cette situation de retour a des taux nominaux plus « normaux », bien que classique, est un terrain inconnu

pour la plupart des gérants, méme expérimentés et pour beaucoup de décideurs.

La durée de la période de taux nuls, voire négatifs
a eu pour conséquence principale la fragilisation de
modéles économiques d'institutions qui gérent des
capitaux. L'absence de revenus réguliers tirés des porte-
feuilles de créances et 'augmentation des actifs dits réels
mais peu liquides a pu perturber la fonction qu'exercent
les institutions de transformation des masses finan-

ciéres gérées en prestations ou en services, notamment
d'investissement.

Le retour de taux nominaux significatifs a réorienté
les investissements sur les produits de taux, notam-
ment obligataires, fonds monétaires, au détriment de
I'immobilier, et des actions cotées ou non. Les enquétes
trimestrielles Af2i ont bien mis en évidence ce retour.

3. La transition économique, €cologique et soci¢tale

Le renforcement et la poursuite de I'implication des acteurs financiers a s'inscrire dans la transition écono-
mique, écologique et sociétale en cours et adapter leurs investissements aux thématiques de la finance respon-
sable et durable. Mais le contexte est moins unanime, en particulier sur le fond aux Etats-Unis et en GrandeBre-
tagne ainsi que sur les méthodes, avec la contestation de la démarche européenne par I'ISSB.

Les décisions d'investissement sont de plus en plus
étroitement liées aux effets attendus en matiére envi-
ronnementale et sociale.

Une intégration des données extra-financieres dans les

publications comptables devrait se faire dans la décennie
a venir.

La conséquence premiere est la mise en place d'orga-
nisations, au sein des institutionnels, de plus en plus
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structurées pour collecter des données, les analyser, faire
des diagnostics, des plans d'action et en valider les résul-
tats. Une liaison implicite ou réglementaire avec la comp-
tabilité et ses pratiques semble trés probable. Toutefois,

PLAN STRATEGIQUE 2024-2026

I'offensive ISSB (présidée par un Frangais, en la personne
d'Emmanuel Faber), parrainée par I'lASB et les IFRS, ap-
puyée par les grandes entreprises américaines, peut
amener a une remise en cause du dispositif européen.

4. Un contexte international et des €échanges
€économiques face a des changements majeurs,
avec le retour du risque-pays

Sur le plan géostratégique, on notera la cristallisation de blocs de pays, conséquences du conflit Russo/Ukrai-
nien certes, mais surtout conséquences de I'affirmation de nouveaux objectifs stratégiques pour I'Inde et la
Chine en particulier, voire la Turquie. De fagon symbolique on peut citer le sommet des BRICS du 23 ao(t 2023.
Cette fragmentation, entraine notamment, le retour du théme de la souveraineté' et de la sécurité d'approvi-
sionnement justifiant des relocalisations. Mais si cette fragmentation marque le retour d'un risque-pays plus élevé,
elle réintroduit aussi des possibilités de diversification des investissements auparavant largement atténuée par
le réle directeur du cycle économique américain.

Une traduction des changements géostratégiques est
en cours, conséguences, non seulement, de la guerre
en Ukraine, de la Covid, mais aussi et surtout de la prise
en compte des évolutions en poids relatifs des écono-
mies, notamment asiatiques, dans les rapports de force
internationaux en matiére politique, financiére et mili-
taire. Comme la crise pétroliere de 1973 a fait prendre
conscience de la dépendance des économies occiden-
tales a leurs fournisseurs de pétrole, les crises COVID,

Ukraine et du Proche-Orient, entrainent une redéfinition
des relations internationales qui marqueront I'évolution
et la valorisation des portefeuilles d'investissement.

Avec la constitution d'un bloc tel que les BRICS, des
éléments se mettent en place pour établir un ordre
davantage multipolaire, avec des conséquences éven-
tuelles sur le réle du dollar et une redéfinition possible
des échanges des marchés des changes et des capitaux
ainsi que des systémes de paiement internationaux.

S. Des changements majeurs également
dans les usages de la technique

La crise COVID a occasionné un basculement dans les modes de travail de la plupart des institutions, avec
I'usage de plus en plus important du numérique, automatisation de taches, travail a distance, etc. L'introduction
et la diffusion des outils de I'lA, notamment I'lA générative, suscitera une deuxiéme vague d'initiatives dans le
domaine des Fin Tech. Une attention toute particuliére sera apportée dans deux domaines : d'une part les consé-
quences de I'analyse textuelle et d'autre part, a I'usage de I'lA générative dans la rédaction de notes d'analyse.

L'accélération de I'utilisation du numérique dans les
environnements personnels et professionnels, est un
phénoméne évident.

Il accompagne et facilite la mise en place de tous
les outils et process, les controles et les obli-
gations de reporting que ce sont renforcés ces
derniéres années. Outre, l'augmentation des coUts

pour mettre en place et faire fonctionner ces disposi-
tifs, I'enjeu pour la gestion d'actifs et de savoir si ces
dispositifs apporteront au final, plus de pertinence ou
de maitrise des décisions d'investissement, ou seront
I'occasion d'une rigidification problématique du fonc-
tionnement des directions en charge des investisse-
ments.

'On ne résistera pas a relever que ce mot souveraineté, décrié lors de son retour dans les années 1990, est cité dans I'intitulé de

4 ministéres du gouvernement francais actuel.
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PLAN STRATEGIQUE 2024-2026

I)Af21 et ses Membres Actifs

L'Af2i regroupe et représente des organismes publics
et privés dont la mission est de détenir, gérer, et trans-
former dans une optique de long terme des capitaux
afin d'assurer & des ayants droit le respect d'engage-
ments, le versement de garanties ou de prestations
dans des domaines qui sont au cceur du pacte social
francais (épargne, retraite, prévoyance, santé, vieil-
lesse, assurance, fondations et institutions & missions
spécifiques).

Les adhérents de I'Af2i assument donc tous une
mission de transformation financiére des capitaux
qu'ils détiennent.

lls exercent cette mission dans une optique de long
terme et revendiquent que leur mission et les services
rendus sont, notamment, du fait de leur dimension inter-
générationnelle, essentiels a la stabilité, a I'équilibre et
au progres de la société.

Si les adhérents de I'Af2i ont chacun des activités et
objets sociaux spécifiques, ils partagent tous la qualité
de détenteurs d'actifs (asset owners) et d'investis-
seurs de long terme qui les distinguent des gestion-

naires d'actifs (asset managers). La satisfaction de leurs
ayants droit dépend de leurs performances. Dans cette
situation spécifique, ils partagent une méme attention
aux conditions d'exercice de leur mission et aux consé-
quences a long terme de leurs choix d'investissement,
en matiére financiére, sociale et environnementale.

lls revendiquent dans la conception et I'application
de leurs réglementations de toute nature la reconnais-
sance de cette responsabilité.

Les adhérents de I'Af2i sont ainsi naturellement
engagés dans un processus de gestion des actifs avec
un horizon long.

En ce sens, ils contribuent activement au financement
et au développement de 'économie de facon saine et
durable.

Les adhérents et membres partenaires de I'Af2i sont
également, par la richesse des expertises qu'ils ont
développées, et par la qualité et la résilience démon-
trées de leurs gestions d'actifs, des ambassadeurs
naturels de I'attractivité de la place financiére de Paris
en Europe et dans le monde.

La raison d’étre de PAf2i

Placer le long terme au centre des dispositifs
€conomiques, sociaux et financiers

L'Af2i, au nom de ses membres Actifs et Partenaires, plaide pour que I'exigence du long terme et les
intéréts des ayants droit soient au coeur du débat public et des décisions des différents acteurs de Ia
vie économique, tant dans leurs initiatives que dans les cadres réglementaires qui encadrent les diffé-

rentes activités d'investissement.

L'Af2i agit envers les Iégislateurs, gouvernements, banques centrales, régulateurs, autorités de tutelle
pour promouvoir I'investissement de long terme, les nouvelles formes de financement de I'économie,

I'accompagnement de la transition ecologique et le soutien d'un modele social équilibré et durable.

L'Af2i, dans un esprit de partage des expertises et des meilleures pratiques, aide ses membres
partenaires a acquérir une meilleure compréhension des attentes, des possibilités et contraintes des
investisseurs institutionnels, et a adapter leur offre de produits et services.

L'Af2i place, au coeur de son action, 'utilité sociale, le long terme et la vision d'une finance durable et

responsable.
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Deux objectifs stratégiques

Dans la continuité du précédent plan (2021-2023), les 2 objectifs stratégiques pour
la période 2024-2026 sont toujours d'actualité.

12

Concourir a la mise
en place des
meilleures pratiques
de finance durable

Auprés de I'ensemble des acteurs
de la chaine de transformation
financiére, au sein des activités
financiéres et donc a I'élaboration
des instruments, outils, concepts
(audit, notation), permettant d'éla-
borer et de valider la réalité de
I'investissement responsable.
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Encourager et plaider
pour des politiques
économiques budgétaires,
monétaires,
fiscales, réeglementaires
et sociales

 Favoriser le développement des
investissements et la gestion de
long terme, répondant aux besoins
de financement de I'économie.

e Faciliter le role de transforma-
tion par les investisseurs institu-
tionnels des capitaux regus pour
assurer de fagon stable et prévi-
sible en prestations et services
attendus par les ayants droits en
investissements de long terme.



OBJECTIFS STRATEGIQUE ET AXES D'ACTIONS DE L'Af2l

et axes d’actions

Six axes d’actions

Fédérer tous les acteurs économiques concernés par les métiers de la gestion institutionnelle

* L'Af2i continuera sa démarche active visant a fédérer, par de nouvelles adhésions, I'ensemble des
’ investisseurs en France.
« LUAf2i continuera a ceuvrer dans le but de renforcer son réle de « pont », entre tous les acteurs
de I'écosystéme financier ayant un lien, direct ou indirect, avec les institutionnels. Cela passera notam-
ment par |'organisation d'événements et de groupes de travail (GT), permettant des échanges entre
tous les acteurs de cet écosystéme.

Recenser, synthétiser et faire connaitre, en France et en Europe, le réle ainsi que les
II expériences, expertises et positions des institutionnels, dans les dimensions financiéres et

’ extra-financiéres de leurs gestions d'actifs

- La publication réguliére de documents, destinés a étre qualifiés de référence, qui contribuent &
la notoriété de I'Af2i et & sa reconnaissance en tant qu'acteur influent sera maintenue.

- Une reconnaissance plus large par les médias de la représentativité et de la qualité des avis de
I'Af2i sera au coeur du plan de communication de I'Af2i.

- LAf2i continuera a recourir aux médias numériques pour communiquer aupres des tiers.

Des actions seront entreprises pour faire reconnaitre le rdle fondamental de la gestion institu-
tionnelle comme intermédiaire entre d'une part, les épargnants et d'autre part, les agents écono-
miques.

Etre un centre de réflexions, de propositions et d'informations, pour ses membres actifs ainsi
III qu'un lieu d'échanges réguliers avec les membres partenaires
’ « La richesse et la qualité des apports, notamment pour I'intégration de la démarche ESG dans les
décisions d'investissements, des événements, séminaires et travaux, de I'Af2i avec une participa-
tion active des membres, et en particulier des institutions représentées au sein des instances de
I'Af2i sera au coeur des préoccupations de I'Af2i.
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OBJECTIFS STRATEGIQUE ET AXES D'ACTIONS DE L'Af2l

- La participation réguliére aux travaux de I'Af2i, de différents experts représentant les membres
de I'association, sera encouragée.

- 'engagement des plus jeunes devra étre valorisé, avec la possibilité de présenter ou publier leurs
travaux.

- La dynamique instaurée dans les relations entre membres actifs et membres partenaires, au
travers d'échanges techniques, et hors de toute connotation commerciale, sera poursuivie.

- L'vtilisation des médias numériques pour communiquer auprés des membres actifs et membres
partenaires sera développée.

Intervenir auprés des autres associations, frangaise et internationales, ainsi qu'auprés de
diverses autorités financiéres de régulation, de tutelle ou de contréle, frangaise et européennes
- Les relations régulieres seront poursuivies et développées aupres des associations de la place de
Paris et européennes. Cela impliquera une participation réguliere aux manifestations et/ou travaux
de ces associations.

- La présence vis-a-vis des autorités européennes devra se développer de maniére plus
active, au-deld des réponses aux consultations. Le travail de lobbying, notamment pour une
meilleure prise en compte des objectifs ESG adaptés a I'investissement a long terme, se focalisera
pour les prochaines années aupreés de I'EIOPA, de I'ESMA, de I'EBA et dans une moindre mesure de
la Banque Centrale Européenne et du Conseil de Stabilité Financiere.

Faire de I'Af2i une association solide et dynamique

- Une participation active et réguliére des administrateurs a la gouvernance de I'association
sera demandée.

« Une démarche sera lancée pour permettre aux Membres Partenaires de mieux participer
aux travaux et aux organisations de I'Af2i.

- Toutes les opportunités de profiter de la collaboration de personnalités, dont les compétences
pourraient étre utiles aux objectifs de 'Af2i, seront saisies.

- Le nouveau site Internet de I'Af2i sera progressivement enrichi de nouvelles
fonctions. Un logiciel de gestion des membres et des contacts sera installé pour faciliter et
sécuriser la communication de 'Af2i.

« La possibilité de disposer d'un chargé d'études supplémentaire, en cas de poursuite du
développement des manifestations ou des travaux en Groupe de Travail, sera étudiée.

Participer aux réflexions et recherches scientifiques dans le but de fonder une « régula-
tion responsable », qui intégrera dans les pratiques professionnelles et les réglementations
prudentielles I'investissement a long terme, la durabilité et 'engagement dans le progrés
social et environnemental avec notamment :

- Un accent sur I'élaboration de modélisations des actifs qui soient adaptées et orientées
a la détention a long terme d'actifs et non exclusivement axées sur le court terme.

- Promouvoir des études permettant une intégration de I'ESG dans les modeéles économiques.
- L'animation d'un réseau en France et en Europe permettant de promouvoir les recherches
en vue de I'adoption d'une régulation responsable.

- La promotion, en France et en Europe, de ces réflexions et recherches scientifiques, ainsi que
de ceux quiy participent (experts, scientifiques, doctorants...) dans le cadre des publications
et événements organisés ou sponsorisés par I'Af2i.
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[’Af21, une action collective

Les moyens de I'Af2i sont portés par le travail des membres, piloté par le Conseil d’Adminis-
tration. L'association organise au sein du Comité Stratégique, des Commissions permanentes
et des groupes de travail spécifiques auxquels participe I'équipe de I'Af2i.

Conseil d’Administration Comité Stratégique
01/01/2023 01/01/2023

BUREAU MEMBRES DE DROIT

Président : Hubert Rodarie Président : Hubert Rodarie

Vice-Président : Olivier MAREUSE (CDC)
Vice-Président : Henri CHAFFIOTTE (CARMF)

Vice-Président : Olivier GUIGNE (CNP) MEMBRES DESIGNES
PAR LE CONSEIL D'ADMINISTRATION

ADMINISTRATEL'IRS
ET LEURS REPRESENTANTS AG2R LAMONDIALE Ph|||ppe DUTERTRE

. Salwa BOUSSOUKAYA-NASR
ac2rLamonpiate  Jean-Louis CHARLES

[l Bxerammss Olivier HEREIL Eric DUBOS

® Henri CHAFFIOTTE
o Florence BARJOU

ASSURANCES

Jean-Bernard Ott

cron ¥ Claude GRANDFILS

Jean-Christophe GUILLOU Joél PROHIN

Régis PELISSIER abeills?  Thomas RIVRON

X
Salwa BOUSSOUKAYA-NASR s 1NN SIKORA

) orano | aurent SPRINGER
Carole ZACCHEO

akrmo- Laurent DEBORDE

tmut%  Léovic LECLUZE
DA evercene  Bertrand DU GUERNY

SCOR  Carole DE ROZIERES B Olivier GUIGNE
sMa  Phiiope DESURMONT \Acoss™ Denis NEITER
swissLife @ Philippe RICHER Seeor  Valérie STOTZENBACH
UTR  Philippe REY coface  Sabrina COMMUNIE
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Les Commissions 2023

L'engagement est porté par le travail des membres, piloté par le Conseil d’Administration.
Il s'organise au sein du Comité stratégique, des Commissions permanentes et des Groupes de
travail spécifiques, auxquels participe I'équipe de I'Af2i.

Commission Investissement Retraites
Président de Commission : Henri Chaffiotte, CARMF

MISSIONS

- Contribuer a répondre au défi posé par le projet de réforme des retraites en élaborant
des propositions concretes, fortes de I'expérience de tous les acteurs concernés.

- Définir les conditions de la confiance pour un systéme de retraite robuste et pérenne.
- Convaincre sur la fonction économique des réserves, afin que les entités qui gérent
des engagements de retraite de toutes natures puissent mettre en ceuvre des choix
d'investissements en adéquation avec leur mission de long terme?.

Commission Investissement Responsable

Président de Commission : Jo€l Prohin, CDC

MISSIONS

- Promouvoir les réflexions et points de vue des investisseurs institutionnels sur
I'ensemble des sujets concernant I'investissement responsable, 'approche extra-
financiére des activités dans ses dimensions environnementales, sociales et sociétales
et de gouvernance.

- Diffuser au maximum I'information pertinente, concernant finance durable
et investissement responsable, dans toutes leurs composantes, a I'ensemble des
membres de I'association et proposer des outils et des éclairages qui permettront
a chacun de définir ses choix stratégiques en termes d'investissement responsable.

- Favoriser la coopération entre les membres de I'Af2i, sur des thématiques ciblées
lides a I'extra-financier. La complexité des problématiques, la variété des approches
et des concepts proposés, l'accroissement de la pression externe, tant réglementaire
que des observateurs extérieurs comme des ONG sont indéniables. D'oU la nécessité
d'une réflexion commune, pour proposer des approches constructives et lisibles a
I'égard de tiers, membres partenaires asset managers, comme sociétés dans lesquels
les membres de I'Af2i sont investis.

2 « LU'Af2i recommande de constituer progressivement des réserves représentant au moins une,
voire plusieurs années de versement de pension pour faire face aux besoins de flexibilité et de
sécurité. La gestion de ces réserves doit, pour une large part, étre conduite avec une allocation
d'actifs de long terme... ». Extrait du Dossier AF2| « Réalités et enjeux des systémes de retraite ».
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Commission Risques

et Produits d’investissement 3
Présidents de Commission : Valérie Stotzenbach, EDF et Eric Dubos, MACSF

MISSIONS

- Faciliter les échanges entre membres, qu'ils appartiennent a des directions d'investis-
sement ou a des directions des risques, sur I'ensemble des problématiques de risques de
marché : liquidité, crédit, taux et de réfléchir aux solutions de protection du portefeuille
ou de minimisation du risque.

. Organiser des Ateliers pour enrichir la réflexion, ouverts a tous les membres de I'Af2j,
au cours desquels les participants peuvent échanger sur une thématique précise avec les
spécialistes d'un Membre Partenaire.

- Créer des synergies au travers de ces Ateliers avec de jeunes collaborateurs impliqués
sur les sujets qui comptent.

Commission Recherche

Présidents de Commission : Jean-Francois Boulier, président d’honneur de 'AF2i
MISSIONS

- Stimuler le dialogue entre investisseurs et chercheurs universitaires et organiser les
relations pour améliorer la connaissance des actifs, la justification des modeéles et des
cadres de la gestion.

- Tirer le meilleur profit de la littérature scientifique dans le domaine des investisse-
ments et récompenser les contributions que I'Af2i considére comme les plus efficaces par
leurs applications potentielles.

- Organiser le prix académique de I'Af2i.

Commission Formation
Présidents de Commission : Philippe Dutertre, AG2R - La Mondiale

MISSIONS

- Initialement, aider 3 la définition du contenu de formations a destination des
administrateurs de caisses de retraite (professions libérales, indépendants et salariés de
certaines professions), telles que requises par le Décret n°2017-887 du 9 mai 2017. Méme si
celui-ci a été abandonné, I'enjeu de formations financiéres pour les administrateurs restait
d'actualité.

- Développer, avec la volonté de séduire de nouveaux membres, des programmes de
formations & destination d'administrateurs de mutuelles, ou a destination des équipes
financieres de fondations et associations.

- Participer au développement d'un programme de formation répondant aux contraintes
de la Certification AMF « Finance durable », aux c6tés de I'AFG, organisme de formation
agréé.

3 Cette commission est le résultat de la fusion de la Commission Risques et du Bond'Lab début
2022.
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ANNEXES

Dossiers

- ESG et financement de I'industrie
de défense, (mars 2023)

- Monnaie numérique a émettre

par la BCE, (mars 2023)

- Enquéte sur les réponses
Monnaie numérique au questionnaire ESG Af2i multi-

a émettre par la BCE classes d'actifs unifié (2023)

Mars 2023

Les Dossiers de LAf2i 7 f Les Dossiers de UAf2i

ESG et financement
de 'industrie de défense

Institutionnels

Lettre d'information trimestrielle

Enqueéte

Un document unique sur
les investissements

et les portefeuilles des
membres et qui
crédibilise I'Af2i.
Nouveauté 2023 :
accélération de sa paru- Aoatons
tion a la mi-juillet (au leur perpecives

Organisation
Relations a¢

de la mi-septembre) panorama

qui propose un dossier thématique
réunissant des études et articles proposés par
les Membres Actifs et Partenaires de I'Af2i.

A o

association francaise des

Enquéte Af2i 2023

et diffusion sous
forme digitale.

INSTITUTIONNELS 70

— Octobre 2023

LA LETTRE D’INFORMATION TRIMESTRIELLE

DE L’ASSOCIATION FRANGAISE DES INVESTISSEURS
INSTITUTIONNELS
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D u GraphECO L’analyse de la semaine

Semaine 50 | Décembre 2023

FRA

La France investit plus que les autres pays mais...

Les taux d'investissement (inves-
tissement total/PIB valeur), étaient
relativement voisins au début des

divergent :

hors résidentiel et gouvernemental).
- Etats Unis 13,5 %
-France 15,3 %

Barometre

Réalisé trimestriellement a partir d'un questionnaire
validé par le Comité Stratégique, il est publié sur
LinkedIn depuis le T3 2020 a raison d'un post d'une
question + résultat par jour sur LinkedIn.

Conclusion 1

- Etats-Unis 21 %, v sement US est davantage

- Zone Euro et Allemagne supérieurs
2322%

- La France prés de 25 % Conclusion 2

ers le secteur productif.

ité du capital
Allons plus loin avec le taux d'inves- un taux d'
tissement productif

celui de la France, (in

Barometr

—Taux dinvestissement en Zone Euro —Taux dinvestissement en Allemagne

—Taux dinvestissement en France —Taux dinvestissement aux Etats-Unis.

Le GraphEco

Lancé en novembre 2020 sur LinkedIn pour augmenter la présence
de I'Af2i sur les réseaux sociaux, c'est un focus sur une statistique
ou une information économique jugée importante.

Publications
occasionnelles s —

1 propositions et
recommandations
19 propositions et recommandations pEalcasn
pour tenir compte d'un environnement entnouveau
géopolitique, économique et financier radica-

lement différent » (janvier 2023).

Consultation

de la banque d’Irlande
sur une approche

de politique
macroprudentielle
sur les fonds

Bank of Ireland consultation
on a macroprudential policy
approach to funds

Réponse de I'Af2i a la Consultation de la
Banque Centrale d'Irlande sur une approche
de politique macroprudentielle sur les fonds
(Novembre 2023).
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