
FONDS SOUVERAIN INTERGENERATIONNEL 
DU LUXEMBOURG (FSIL) 

EXTRAIT DE PROCES-VERBAL 

Extrait du proces-verbal de la 4oeme reunion du comite directeur du Fonds 
souverain intergenerationnel du Luxembourg (FSIL), tenue le 12 juin 2023, en 
presence du comite d'investissement : 

1. Adoption de l'ordre du jour 

Le President souhaite la bienvenue aux membres presents du comite directeur et 
du comite d'investissement. 

L'ordre du jour propose est adopte par le comite directeur. 

2. Communications du President 

Le President an nonce des changements au niveau du comite directeur et introduit 
les nouveaux membres, a savoir Madame Yasmin Gabriel (Vice-Presidente), 
Monsieur Nicolas Mackel et Madame Christine Goy. 

Le President informe les membres de !'intervention de Madame la Ministre des 
Finances a la Chambre des Deputes dans le cadre d'une question elargie. Les 
questions du depute Fran~ois Benoy, auxquelles Madame la Ministre a fourni des 
elements de reponse, portaient sur les criteres de finance durable au sein de la 
strategie d'investissement du FSIL ainsi que sur la gouvernance et les perspectives 
de developpement de ce dernier. 

3. Adoption du PV de la 39eme reunion du comite directeur 

Le proces-verbal de la 39eme reunion du comite de directeur ainsi que l'extrait 
correspondant sont adoptes a l'unanimite par les membres presents du comite 
directeur. 

4. Presentation des premiers resultats de I' etude SRI 

Le President rappelle le contexte de l'appel d'offres et la selection du consultant 
PPCmetrics pour definir les options de transition du Fonds vers une politique 
d'investissement pleinement conforme aux criteres SRI. 
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Les associes du cabinet de conseil presentent les resultats preliminaires de l'etude 
et detaillent les differentes options qui s'offrent au Fonds afin de pouvoir realiser 
la transition SRI. 

Les consultants soulignent que la disponibilite de produits d'investissement 
collectif appliquant !'ensemble des criteres contraignants bases sur la taxonomie 
est actuellement encore limitee. Par ailleurs, ii ressort de l'etude que la conformite 
du portefeuille d'investissement avec la taxonomie verte europeenne ne pourrait 
que difficilement etre atteinte avec la structure actuelle. lls mettent egalement en 
garde contre la perte de diversification au cas ou l'univers d'investissement serait 
reduit aux entreprises qui sont entierement alignees sur la taxonomie de l'UE, par 
opposition a une approche plus nuancee selon les criteres SRI. 

Les structures alternatives analysees (« mixed implementation set-up» et« SICAV 
structure ») fourniraient, le cas echeant, plus de flexibilite au Fonds souverain pour 
aligner le portefeuille avec une approche SRI plus poussee, voire avec la taxonomie 
verte, y compris la position du Gouvernement a cet egard. Toutefois, en 
comparaison avec la structure actuelle, ces deux alternatives impliqueraient des 
couts plus eleves. 

A l'issue de la presentation, les membres discutent des resultats preliminaires de 
!'analyse et demandent au consultant d'elaborer ou de clarifier davantage certains 
passages. lls constatent egalement que des analyses plus poussees seront encore 
necessaires pour clarifier les options disponibles. 

5. Proposition d'investissement 

Le comite d'investissement presente les grandes lignes d'une premiere 
proposition d'investissement visant a placer la dotation rec;:ue de la part de l'Etat 
sur les marches financiers. La proposition sera detaillee et discutee lors d'une 
reunion specifique du comite directeur et du comite d'investissement fin juin. 

6. Rapport trimestriel au 31 mars 2023 

Les membres du co mite directeur marquent leur accord avec le rapport trimestriel 
qui leur a ete transmis en amont de la reunion . 

7. Reporting mensuel 

Le comite directeur discute des reportings etablis par l'agent bancaire du Fonds 
souverain pour les mois de mars 2023 a mai 2023 et envoyes aux membres du 
comite directeur par voie electronique. 
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8. Divers 

FONDS SOUVERAIN INTERGENERATIONNEL 
DU LUXEMBOURG (FSIL) 

Le comite directeur prend acte d'informations d'un ordre administratif. 

Pour extrait conforme. 

Fait a Luxembourg, le_ juillet 2023. 

Bob Kieffer 

President 
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