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CHIFFRES CLES

L'ISR est en hausse tant en termes de montants investis qu'en parts de marché.

L'encours total des produits financiers ISR étudiés connait sa plus forte augmentation en 2021 depuis
2008 pour atteindre un nouveau record de 211,72 milliards d'euros (+106,95 milliards d'euros par
rapport a 2020). Cette hausse est exclusivement due a celle de I'encours des fonds ISR (+106,97
milliards d'euros par rapport a 2020) car les comptes bancaires baissent [égérement de 2,85 milliards
d’euros en 2020 a 2,82 milliards d’euros a cause de la fermeture des comptes EVI en 2021. Ceci est
di a I'importante embellie notée pour les fonds ISR car la part de marché des comptes bancaires ISR
diminuent légerement a 0,43 % (contre 0,46 % I'an dernier).

Evolution de I'offre ISR en nombre (2011-2021)
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LES FONDS

Au 31.12.2021, 2314 fonds autoproclamés ISR ont été identifiés®. Sur la totalité des fonds, Financité a
pu disposer de la composition des portefeuilles pour 916 d'entre eux.

Les fonds ISR sont des fonds de placement ou des produits d'assurance (branche 21 et 23), dont
certains sont également reconnus comme produits d'épargne-pension. Financité a analysé la
composition des portefeuilles en comparant les actifs détenus dans les fonds avec 4 listes noires :
droits fondamentaux, climaticide, nucléaire et armes de guerre.

Nombre de fonds contenant des entreprises ou des Etats présents dans la liste
noire droits fondamentaux
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Sur les 916 fonds analysés, 815 d'entre eux, soit 89 %
ont investi dans au moins un actif de la liste noire droits
fondamentaux. L'encours directement investi dans des
- roranat 139 entreprises ou des Etats présents sur la liste noire s'éléve
au total a 8,7 milliards d’euros. Nous avons ainsi des indices
sérieux que sur les 208,89 milliards d'euros d'encours de la
Nombredeforde totalité des fonds ISR commercialisés sur le marché belge,
autour de 4 % est investi dans des entreprises et/ou des Etats
oo 5 qui violent des principes contenus dans des conventions
internationales ratifiées par la Belgique.
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Sur les 916 fonds analysés, 319 d'entre eux, soit 35 % ont

investi dans au moins un actif de la liste noire armes de
onwecetore guerre. L'encours directement investi dans des entreprises

ou des Etats présents sur la liste noire s'éleve au total a 635

millions d’euros. Nous avons des indices sérieux que sur les
208,89 milliards d'euros présents dans la totalité des fonds
ISR commercialisés sur le marché belge 0,30 % est investi
dans des entreprises et/ou des Etats impliqués dans des
armes de guerre.
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Nombre de fonds contenant des entreprises ou des Etats présents dans laliste
noire climaticide

2500

Sur les 916 fonds analysés, 625 d'entre eux, soit 68 % ont

investi dans au moins un actif de la liste noire climaticide.
e L'encours directement investi dans des entreprises ou des
e Etats présents sur la liste noire s’éléve au total 4 1,8 milliard

d’euros. Nous avons des indices sérieux que sur les 208,89

milliards d'euros présents dans la totalité des fonds ISR
commercialisés sur le marché belge 0,88 % est investi dans
des entreprises et/ou des Etats impliqués dans des activités

qui accélerent le déreglement climatique.
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? Nombre de fonds contenant des entreprises ou des Etats présents dans la liste
noire nucléaire

Sur les 916 fonds analysés, 538 d'entre eux, soit 59 % ont
investi dans au moins un actif de la liste noire nucléaire.
L'encours directement investi dans des entreprises ou des
Etats présents sur la liste noire s'éléve au total & 3,4 milliards
d’euros. Nous avons des indices sérieux que sur les 208,89
— milliards d'euros présents dans la totalité des fonds ISR
nonnab 1358 commercialisés sur le marché belge 1,63 % est investi dans
des entreprises et/ou des Etats impliqués dans des activités
en lien avec I'énergie nucléaire ou les armes nucléaires.

Sur les 3,4 milliards d’euros investis, 3,2 milliards concernent
la production d'énergie nucléaire. Seuls 449 millions d’euros
sont directement investis dans des entreprises actives dans
ce secteur, le reste est investi dans des bons d'Etats qui ont
des réacteurs sur leur territoire, sauf si une sortie du nucléaire
est prévue au plus tard dans les 5 ans et/ou qui projettent d'en
construire.
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848 fonds sur 916

Parmi les 2314 produits financiers ISR commercialisés sur le marché belge, nous avons identifié
que 848 fonds sur les 916 étudiés investissent dans des entreprises ou des Etats présents dans au
moins une des listes noires de Financité.

29%

De plus, 264 fonds, soit 29 % des fonds étudiés ont des actifs présents dans les 4 listes noires
Financité. Ces fonds soutiennent des activités qui ne peuvent pas étre qualifiées de socialement
responsables : il s'agit d'activités ayant un impact négatif sur le climat, dangereuses pour la vie
humaine (armes de guerres) ou encore trés sujettes a controverses comme I'industrie nucléaire.
L'autorisation ou non de ces activités économiques au sein de nos sociétés n'est pas le sujet
principal, ici nous nous interrogeons surtout sur le fait, qu'en dépit du faible consensus sur leur plus-
value pour résoudre des problématiques sociétales importantes, elles se trouvent dans des fonds
prétendument socialement responsables.

Quel role les labels de I'investissement socialement
responsable peuvent-ils jouer pour limiter I'exposition des
fonds ISR a des secteurs ou des pratiques controversées ?

84 %

Notre analyse révele que 84 % des fonds labellisés Towards Sustainability dans le périmetre ISR
de Financité ont investi dans des entreprises et/ou des Etats qui ne respectent pas des principes
contenus dans les conventions ratifiées par le Belgique portant sur le droit humanitaire, civil,
environnemental, social et de gouvernance.

22 %

22 % des fonds autoproclamés ISR et qui ont recgu le label Towards Sustainability ont investi dans des
entreprises et/ou des Etats de la liste noire armes de guerre.

53 %

53 % des fonds labellisés Towards Sustainability ont des actifs présents dans la liste noire nucléaire de
Financité.

62 %

62 % des fonds autoproclamés ISR et qui ont le label Towards Sustainability sont exposés a la liste
climaticide.
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Comparaison entre I'exposition aux listes noires des fonds autoproclamés ISR et labellisés
Towards Sustainability du périmetre ISR de Financite
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Est-ce que la nouvelle réglementation SFDR garantit un
niveau minimum de qualite ?

Un premier ensemble d'exigences - généralement appelé niveau 1 du SFDR (Réglement (UE)
2019/2088 du Parlement Européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication
d’'informations en matiére de durabilité dans le secteur des services financiers) - est entré en vigueur
le 10 mars 2021. Les exigences, dans le texte du moins, concernant la classification des produits
financiers illustrent une avancée notable :

e les produits qui, sans avoir un objectif de durabilité précis, promeuvent des caractéristiques
environnementales ou sociales (ESG), doivent étre clairs a propos de la maniere de respecter ces
caractéristiques (article 8) ;

e les produits qui ont un objectif d'« investissement durable » sont soumis a des obligations
d’'information spécifiques (article 9) afin de rendre leur comparaison plus aisée ;

e et plus généralement, tout produit ou conseil est soumis a une obligation d'information
précontractuelle, que le produit ou le service soit ou non présenté comme durable (article 6).

Dans le périmetre des fonds socialement responsables commercialisés en Belgique retenus par
Financité, 75,4 % des fonds se sont auto-classés article 8, 14,3 % article 9. Pour 10,3 % d’entre eux,
nous n'avons pu obtenir I'information.

Les fonds article 9 sont souvent qualifiés de fonds « verts foncés » alors que les fonds article 8 le sont
de « vert clair ». Les attentes concernant la durabilité sont effectivement plus importantes pour les
fonds article 9. Qu'ils soient classés article 8 ou article 9, ces fonds s'engagent a prendre en compte
des criteres environnementaux, sociaux et de gouvernance lorsqu'ils sélectionnent les actifs financiers
dans lesquels ils investissent.

Les fonds article 8 et article 9 ont été comparés a I'ensemble des fonds pour comprendre si leur niveau
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d'implication dans les listes noires Financité different selon leur classification SFDR.

Sur les 916 compositions de portefeuilles analysés, 734 proviennent de fonds article 8 et 167 de fonds
article 9 (les 15 restants sont non-identifiés).

L'implication des fonds article 8 ou article 9 ou des fonds autoproclamés ISR dans leur ensemble ne
differe pas concernant la liste noire droits fondamentaux. Qu'ils aient une stratégie plus poussée ou
non en matiére de durabilité, 89 % des fonds investissent dans des entreprises ou des Etats qui ne
respectent pas des principes contenus dans des conventions ratifiées par la Belgique.

On observe par contre une différence plus nette dans les trois autres listes noires. En effet, que ce soit
dans la liste noire climaticide, nucléaire ou armes de guerre, les fonds classés article 9 investissent
moins souvent dans des entreprises ou des Etats répertoriés accusés de contribuer au réchauffement
climatique, de participer a I'industrie civile ou militaire du nucléaire ou de développer des produits
dangereux pour la vie humaine comme les armes de guerre.

Il semblerait que le classement en article 9 du SFDR seulement, aide surtout sur les thématiques de
climat aux fonds autoproclamés ISR sur les quatre thématiques étudiées.

Fonds ayant au moins un actif présent dans la liste
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Conclusion sur I'exposition des fonds aux quatre thématiques
controversées

L'investissement dans des entreprises et des Etats qui ne
respectent pas des droits fondamentaux représente 8,7

70/ milliards d’euros dans les fonds socialement responsables. En
o tout, 815 fonds, soit 89 % des fonds analysés, ont au moins

un actif dans de telles entreprises et Etats. Cela témoigne des
Seuls 67 fonds sur les 916 difficultés rencontrées par les gestionnaires de fonds a éviter le
analysés, soit 7%, passent financement de pratiques controversées.

le filtre des 4 listes noires
Financité.

3,4 milliards d’euros sont investis dans des actifs en lien avec
le nucléaire. 538 fonds financent des Etats qui soutiennent le
nucléaire ou des entreprises impliquées dans cette industrie.

Les fonds socialement responsables sont également fortement investis dans des activités climaticides
car ils ont placé 1,8 milliard d'euros répartis dans 625 fonds dans des énergies fossiles ou des activités
en lien avec la déforestation.

Aussi, I'exposition aux armes de guerre amene a deux constats : par rapport aux autres thématiques,
un nombre modéré de fonds (319) et un faible encours (635 millions d'euros) sont exposés aux armes
de guerre. Il reste toutefois inadmissible que 21 fonds commercialisés en Belgique ne respectent pas
les principes contenus dans la loi sur les armes qui interdit le financement d’entreprises impliquées
dans les armes controversées.

Par ailleurs, I'analyse de I'exposition des fonds labellisés Towards Sustainability face aux quatre
thématiques de Financité laisse l'investisseur-euse un peu perplexe quant a la communication
effectuée par le label et I'implication fonds dans des activités dangereuses pour la planéte et I'humain.
Nous avons répertorié au total 284 fonds exposés a la liste des droits fondamentaux, 76 a celle

des armes de guerre, 210 aux activités climaticides et 179 fonds au nucléaire. La part des fonds
labellisés Towards Sustainability exposés a des violations des droits fondamentaux, a des activités
climaticides ou nucléaires est Iégérement meilleure que la part de tous les fonds autoproclamés ISR
sur le marché belge. Concernant les armes de guerre, on observe une exposition moindre auprés des
fonds ayant recu le label que dans I'ensemble des fonds ISR identifiés par Financité sur le marché
belge. Néanmoins, ces résultats sont bien loin de la promesse faite par le label de vérifier « que le
gestionnaire du produit financier n'utilise pas ton argent pour investir dans des entreprises ou des
gouvernements impliqués dans des activités et des pratiques généralement considérées comme tres
nuisibles » .

Enfin, la nouvelle reglementation SFDR sur la transparence des produits financiers et sur leur
classification en produits vert foncé (article 9) ou verts clairs (article 8) nous a permis d'identifier que
les fonds article 9 sont un peu moins impliqués dans des activités nuisibles (sur le climat, les armes de
guerre et le nucléaire) que le marché. En revanche, la promesse de ‘do no harm'’ de la taxonomie laisse
a désirer: les fonds article 8 ou 9 ont autant d'actifs présents sur la liste noire droits fondamentaux que
I'ensemble des fonds autoproclamés ISR dans I'échantillon étudié.
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LE GENRE DES FONDS ISR

Dans le cadre d'un travail spécifique sur le genre chez Financité, nous avons voulu analyser la maniere
dont les fonds ISR prennent en compte ce critere social.

En septembre 2015, les Etats membres des Nations Unies adoptaient I'’Agenda 2030 dans lequel se
trouve les 17 objectifs de développement durable®. Ces 17 objectifs fixent un ensemble de cibles a
atteindre pour 2030 dont I'objectif 5 : « Parvenir a I'égalité des sexes en autonomisant les femmes

et les filles ». Afin de répondre a cet objectif, certains fonds d’investissement y consacrent une
attention toute particuliere en intégrant des criteres relatifs a cette problématique dans leur processus
de sélection des actifs de leurs portefeuilles. Ces fonds sont classés article 8 ou article 9 selon le
reglement SFDR.

Nous avons identifié les fonds d'investissement étudiés ci-
dessous grace a des recherches par mots clés parmi les fonds
17 classés article 8 et article 9 commercialisés en Belgique. Les
mots-clés utilisés sont les suivants : diversity, equality, gender,
women/woman. Grace a cette recherche, nous avons identifié
les 17 fonds d'investissement suivants, ce qui correspond a 0,11
% des fonds d'investissements classés parmi les fonds article 8
et 9 disponibles sur le marché Belge.

Nous avons pu identifier 17
fonds, soit 0,11%, classés article
8 ou article 9 qui s'intéressent a
la question du genre.

Certains fonds s'appuient sur des indices boursiers
spécialement congus sur la question du genre. Les actions
des entreprises sont notées selon le pourcentage de femmes présentes au conseil d'administration
et seules les actions des 50 % meilleures entreprises du classement sont retenues. Méme si ce
critere laisse penser que les entreprises sélectionnées promeuvent la place des femmes au sein
des entreprises et des conseils d'administrations, aucune information chiffrée et concrete n'est
communiquée.

D'autres fonds utilisent des critéres plus ou moins objectifs pour justifier leur politique
d’'investissement comme « un pourcentage élevé de femmes au sein du comité exécutif ». Mais, les
seuils ne sont pas donnés explicitement aux investisseurs et investisseuses, ce qui rend la politique
d’'investissement assez vague.

Certains affirment investir dans les entreprises dont le score « diversité » est supérieur a 50. Méme si
les themes pris en compte sont annoncés, les investisseurs et investisseuses ont une idée tres floue
des standards qui sont pris en compte.

Un fonds semble plus précis que les autres grace a des critéres objectifs portant attention a une
responsabilité sociale (d'un point de vue général). D'abord, seules les actions d’entreprises dont

le conseil d’administration est représenté par au moins 30 % de femmes et/ou 30 % de minorités
ethniques, seront sélectionnées pour faire partie de I'univers d'investissement du fonds. Le fonds
n'investit également dans aucune entreprise dont plus de 70 % du CA est représenté par une méme
origine ethnique.

Avant de conclure, il est important de rappeler que depuis 2011, la loi du 28 juillet 2018¢ impose

aux entreprises belges cotées en bourse, aux entreprises autonomes et a la Loterie Nationale d'avoir
un conseil d'administration dont deux tiers des administrateurs et administratrices ne sont pas du
méme sexe. Si les entreprises ne respectent pas cette loi, elles seront sanctionnées par la nullité de
la nomination de 'administrateur et/ou la suspension de tout avantage, financier ou autre, de tous les
administrateurs, lié a I'exécution de leur mandat. Etant donné le temps d’adaptation nécessaire aux
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entreprises, I'évaluation par le Parlement de cette loi n'a pas encore eu lieu, mais commencera des
2023.

Le gros point faible de ces fonds qui disent se focaliser sur la diversité de genre et I'inclusion est

le manque de précision, de clarté et de transparence sur les politiques d'investissement dans les
documents mis a la disposition du public intéressé, ce qui fait parfois douter du sérieux des politiques
d’'investissement.

Ce constat est d'autant plus dommage dans la mesure ou une étude de la Commission européenne
montre que les femmes s'intéressent particulierement aux critéres environnementaux, sociaux et
de gouvernance (ESG) et a I'« investissement d'impact », c'est-a-dire les investissements réalisés
dans I'intention de produire des effets sociaux ou environnementaux bénéfiques en plus des gains
financiers’. Il est donc important de leur proposer des produits financiers ambitieux en matiere
d'égalité de genre.
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LES COMPTES BANCAIRES

Qualité des comptes bancaires ISR en Belgique

Nous avons examiné la qualité des comptes bancaires ISR en Belgique, comme nous le faisons déja
depuis plusieurs années. Puisque les enjeux sociétaux cruciaux tels que les droits fondamentaux, le
climat, le nucléaire ou I'armement de guerre, s'inserent de plus en plus dans les politiques de crédit
des banques dites « classiques », nous avons également exploré quelles informations sont facilement
et publiquement disponibles concernant les comptes bancaires non-ISR de quatre de ces plus grands
acteurs.

Les comptes bancaires étudiés sont cotés exactement de la méme maniere pour chaque acteur.
En effet, chaque acteur utilise la méme politique extra-financiére pour I'ensemble des comptes ici
étudiés. Seuls des criteres financiers et/ou de destinataires changent selon le type de compte.

Sur les 9 comptes bancaires ISR, 5 sont des comptes épargnes, 2 sont des comptes a vue (dont 1
seulement pour les professionnels a la Banque Triodos) et 2 sont des comptes a terme.

Du fait que NewB n'avait pas finalisé sa politique de crédit au 31/12/2021, seuls les comptes de la
Banque Triodos et de vdk bank ont été analysés.

Qualité sur 100

Promoteur Produit (nombre d'étoiles)

Compte a terme Triodos
Compté d'épargne Triodos
Compte d’'épargne Triodos Junior 79
Compte a terme Triodos Business (***)
Compte d'épargne Triodos Business
Compte a vue Triodos Business

Banque Triodos

44

vdk bank SpaarPlus Rekening (%)

La cotation extrafinanciere des 6 comptes de la Banque Triodos reste la méme que I'an dernier. La
banque est toujours largement en téte avec une cotation de 79/100. La cotation du compte SpaarPlus
de vdk bank reste stable en passant de 43 a 44/100.

Le niveau de transparence, les politiques mises en place et les résultats des cotations nous permettent
d’arriver a la conclusion que les crédits de la Banque Triodos semblent ne financer que des entreprises
et des Etats respectueux des droits fondamentaux et exempts d'armement de guerre, de nucléaire
ainsi que de projets climaticides. Nous sommes face a une banque rigoureuse qui applique les mémes
politiques a tous ses crédits et une politique globale dirigée vers la durabilité.

Pour les crédits liés au compte SpaarPlus de la banque vdk, les résultats sont plus mitigés. Bien que
la banque ait une politique de responsabilité sociétale des entreprises qu'elle souhaite appliquer a son
produit, I'écart avec la téte du peloton est important.
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Il subsiste également une interrogation. Chez vdk par exemple, seuls les comptes SpaarPlus sont
certifiés. Les autres (épargne classique, épargner en tant que jeune, épargner pour son enfant et le
compte online) ne le sont pas, méme si, a priori, les politiques indiquées s'appliqueraient a tous les
crédits. Ce qui mene a se poser la question de savoir si la certification Ethibel dont bénéficie le compte
reflete les crédits réalisés sur I'ensemble des dépots collectés, ou plutot une mise en avant des
bénéficiaires de crédits les plus vertueux ?

Enfin, la charte de NewB laisse présager 'arrivée de comptes bancaires socialement responsable de
qualité qui seront cotés pour la premiere fois dans le prochain rapport ISR qui sortira en 2023.

Si nous mettons en perspective les résultats des encours ISR sur I'ensemble des comptes

bancaires en Belgique, nous savons que seuls 0,43 % des encours se déclarent comme socialement
responsables. Apres la cotation de ces comptes, nous nous ne retenons plus que les comptes cotés
au-dessus de 70/100, soit une cotation satisfaisante pour leurs méthodologie et résultats. L'encours
de ces comptes représente alors seulement 0,32 % de I'ensemble des encours des comptes bancaires
en Belgique.

La qualité de quatre acteurs de comptes bancaires® non-ISR
en Belgique

Comme les enjeux sociétaux s'invitent de plus en plus dans la sphere feutrée des banques classiques,
nous souhaitons en faire un bref état des lieux. Dans cette partie, nous nous attachons a consulter les
multiples documents pour comprendre quelle transparence un-e client-e peut espérer de sa banque

et quelles politiques sont appliquées sur les quatre thématiques étudiées pour les quatre grands
acteurs suivants : KBC, Belfius, BNP Paribas et ING. Il s'agit d'un travail non-exhaustif visant a dégager
des réflexions, des tendances et des questionnements. Nous précisons qu'il a été réalisé avec les
documents publiquement accessibles sur en ligne et que les représentant-e-s des banques n'ont pas
été consulté-e-s.

Pour la transparence, seul le groupe ING prend la peine de classer ses crédits en 471 secteurs et
sous-secteurs assez détaillés. Les autres acteurs rivalisent d'opacité sur le sujet, mélangeant parfois
allegrement dans leurs divers rapports secteurs, destinataires et produits. Certaines normes du
secteur, tels le SASB ou les Principes de I'Equateur n'apportent que (trés) peu de clarté sur le sujet.

Les efforts d'ING en matiere de transparence sont cependant ternis par 'augmentation de ses crédits
de +235 % pour la fabrication de gaz et de + 33 % pour le commerce de combustible.

Si nous confrontons ce premier constat avec la présence de politiques d'exclusion, les quatre grands
acteurs en ont tous des exclusions sur les différents sujets de sociétés qui animent la société belge.
Grace a ces données, nous pouvons nous demander si les montants investis dans les quelques
sous-secteurs mentionnés par le groupe ING a la figure 28 ne sont pas en contradiction avec leurs
politiques sur les thématiques de climat et d'armement de guerre. Sur le climat, cette intuition est
clairement corroborée par les résultats de I'étude Banking on Climate Chaos. Le groupe ING aurait en
2021 financé des projets d’énergies fossiles pour 10,75 milliards de dollars US (+ 65% par rapport a
2020).

De méme, les politiques positives sont tres présentes dans les documents institutionnels des quatre
acteurs, mais il est clairement difficile de séparer le bon grain de I'ivraie. Par exemple, quand le groupe
BNP Paribas dit vouloir réaliser des « financements a impacts positifs », mais ne prévoit pas de
diminuer drastiquement son portefeuille d'électricité liée au charbon, nucléaire et pétrole d'ici 2025,
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cela parait peu compatible. Faute de plus de transparence, difficile d'en dire plus. Heureusement,
I'étude Banking on Climate Chaos nous éclaire avec des chiffres plus précis : le groupe BNP Paribas
aurait en 2021 financé des projets d'énergies fossiles pour 14,75 milliards de dollars US. Bien que
le chiffre soit en baisse par rapport a 2020, la banque finance encore activement une industrie tres
polluante.

Conclusion sur les comptes bancaires

Les résultats des cotations des comptes bancaires s'améliorent. Ainsi, la moyenne du marché des
comptes bancaires augmente a 62 sur 100 alors que la moyenne pondérée par les encours passe de
69 a 71 sur 100. Seul 0,32 % de I'ensemble des encours des comptes bancaires en Belgique ont une
note satisfaisante sur leur niveau de durabilité.

Par ailleurs, nous avons étudié la transparence et les politiques d'octroi de crédit de deux des trois
institutions® ayant des comptes socialement responsables. Pour la transparence, la Banque Triodos
est sans appel la plus complete sur le sujet : elle publie les noms et descriptifs de projet de chaque
crédit professionnel accordé. vdk bank utilise une tierce partie (Ethibel), afin de déclarer les domaines
auxquels les bénéficiaires de crédit appartiennent, méme si la certification de 2021 a du retard. Il
existe toutefois une sérieuse marge de progression pour cet acteur.

Sur les politiques, les deux acteurs en ont sur les quatre thématiques définies. Des seuils tres limités
et trés clairs existent pour la Banque Triodos. Vdk applique des seuils étonnants de 0 %, alors que

la banque investit 0,5 % des crédits dans un fonds qui lui-méme investit pour partie dans des actifs
néfastes.

Enfin, le coup de sonde sur les pratiques de transparence et les politiques de crédits parmi les quatre
acteurs principaux du secteur bancaire (notons qu'il s'agit des groupes KBC, ING, BNP Paribas et
Belfius) en Belgique donne des résultats pour le moins médiocres. En effet, ceux-ci montrent que :

e ces quatre acteurs donnent I'impression d'étre conscients de la nécessité d'une plus grande
transparence;;

e l'annonce de multiples efforts bien mis en page, méme si encore vraiment trop faibles,
apparaissent dans leurs documents disponibles au grand public ;

e les quelques données publiquement accessibles sont insuffisantes pour comprendre I'étendue
du risque que les crédits financent des entreprises et/ou des Etats qui se rendent coupables ou
complices de violation de droits fondamentaux, d'implication dans I'armement de guerre, dans le
nucléaire ou dans des projets climaticides ;

e des politiques d'exclusion et des politiques positives existent, mais comme leur application est
la plupart du temps invérifiable, elles attirent de la défiance, voire de la méfiance, de leurs parties
prenantes ;

e certaines études permettent de mettre en lumiére un décalage significatif entre les politiques
annonceées et les projets réellement financés, notamment sur la thématique du climat.
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CONCLUSION
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