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« La route va étre longue : pour ceuvrer en ce sens (verdir l'action de la
banque), la BCE devra engager un rapport de force avec certains pays. Ceux
dont I'économie est la plus carbonée, et qui ont tout intérét a freiner les

Les investissements climat
sont en hausse en France'

en milliards d'euros
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en milliards
d'euros
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Les ménages sont les principaux contri-

investissements verts. »

L'édition 2019 du Panorama
des financements climat de
I'nstitute for Climate Economics,
évalue a plus de 45 milliards
d'euros les investissements

en faveur du climat en 2018.
Les ménages, les pouvoirs
publics et les entreprises
investissent principalement
dans les secteurs du batiment,
des énergies renouvelables ou
encore de la mobilité durable.
La transition énergétique
concentre aujourd’hui un
douzieéme des investissements
du pays?

S une initia

buteurs via la rénovation des logements

" 14CE - Institute for Climate

Bilan sur 'obligation
européenne d’information des
repoussée de deux parameétres ESG dans
ans les politiques d’inves-
tissement

La troisiéme édition de « 173 nuances de
reporting » de Novethic a été publiée

en octobre. L'analyse s'intéresse a 100
investisseurs institutionnels francais et met en
évidence que plus d’un quart d’entre eux ne

se plie pas a l'exercice du reporting pourtant
obligatoire. Pour autant, on y apprend que la part
verte représente 1,41 % des encours du panel
étudié, soit une augmentation de 8,6 milliards
d’euros par rapport a 'année derniére.

La taxonomie

La Commission européenne, le Parlement
ainsi que le Conseil avaient initialement
prévu la création du référentiel commun

a 'Europe concernant l'investissement
durable pour 2020. Lincapacité des Etats
membres a se mettre d’'accord reporte

son entrée en vigueur a 2022. |l sera alors
question d’une taxonomie ne se cantonnant
plus uniquement au climat et impliquant un
collége d'experts désignés par chaque pays
membre laissant de ce fait, plus de place aux
appréciations nationales.

L, e Hi c a cit é Foréts & industrie
énergétique
domine les
investissements

francais®

Nucléaire Efficacité

énergétique

Energies
renouvelables

Infrastructures
durables
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et 'acquisition de véhicules propres.

60 % des Francais

pensent que les placements
responsables sont réservés
a ceux qui s’y connaissent
suffisamment®.

7 % des Francais déclarent
ne pas avoir confiance en les
labels pour valider l'orientation
responsable d’un produit
financier*.

Etude Audi r 'AMF - se

Les femmes sous
représentées dans la
finance

Selon un rapport du cabinet Oliver Wyman

publié en novembre, la finance déplore une faible
proportion de femmes occupant des sieges dans
les Comités exécutifs, seulement 20 %. Cela
marque tout de méme une augmentation par
rapport a 2016 (16 %). L'’étude note cependant un
recul pour ce qui est des postes de gouvernance
en comptabilisant seulement 6 % de femmes PDG.
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Une Politique Climat qui
place les enjeux climatiques
au coeur de notre strategie
dinvestissement responsable

Le changement climatique est I'enjeu majeur
d'aujourd’hui et non de demain. En tant que
gérant d'actifs nous avons une position
privilégiée pour agir : influencer les entreprises
dans lesquelles nous investissons et orienter
les flux de capitaux vers des solutions plus
durables.

A travers cette Politique Climat, nous nous
dotons d'un cadre formel et opérationnel afin
de placer les enjeux climatiques au cceur de
notre stratégie d'investissement. Ce cadre qui
est amené a évoluer chaque année témoigne
de notre volonté d’'accélérer nos engagements
pour contribuer a 'ambition globale de
maintenir le réchauffement planétaire en
dessous de 2 degrés a horizon 2100.

Le charbon thermique constitue la plus grande
contribution aux gaz a effet de serre. Les
activités liées au charbon sont donc jugées
trop élevées en termes de risque climatique.
Par ailleurs, les actifs liés au charbon seront
délaissés par les investisseurs dans le futur, du
fait de 'évolution de la réglementation ainsi que
de la transition vers des énergies plus propres. Il
est donc crucial détudier comment les revenus
d’une entreprise sont composés en termes de
produits et services et également la part et
nature des actifs inscrits dans leurs bilans.
Lyxor se désengage donc des acteurs les plus
exposés en en excluant les entreprises dont

le chiffre d'affaires provenant de l'extraction
du charbon thermique est supérieur a 10 %.
Mais aussi de celles appartenant au secteur de
I'énergie et dont plus de 30 % de la production
d’électricité provient du charbon thermique.

Nous sortirons totalement du charbon a
horizon 2030 pour les entreprises de 'UE et de
OCDE et 2040 pour le reste du monde.

Non ce n’est pas suffisant et c’est bien

pour cette raison que notre politique climat
repose sur quatre piliers complémentaires.
L'approche par exclusion peut constituer

la seule option lorsque les risques sont
considérés comme trop élevés, en particu-
lier quand les émetteurs ne s'inscrivent pas
dans une démarche d’amélioration. Mais elle
peut également s’avérer étre une réponse
simpliste face a des problématiques tres
complexes. En effet, certains émetteurs
considérés comme « gris » aujourd’hui seront
peut-étre pour certains les premiers vecteurs
de la transition de demain. Nous ne pouvons
donc pas gérer la problématique de la transi-
tion climatique uniquement avec de I'exclu-
sion. Nous devons aussi 'accompagner par le
vote et 'engagement. Aujourd’hui la politique
de vote climat de Lyxor peut entrainer
'opposition a plusieurs types de résolutions
en cas de controverses environnementales.
Cette politique d'engagement se traduit
également par un dialogue proactif en amont
des assemblées générales et tout au long de
année pour accompagner les entreprises
dans lesquelles nous investissons a adopter
les meilleures pratiques environnementales.
Nous collaborons aussi a un certain nombre
d'initiatives, dont notamment le Climate
Action + qui rassemble désormais prés de
370 investisseurs représentant plus de 35
trillions de dollars d’actifs sous gestion. Le
Climate 100+ définit une liste de surveillance
de plus de 160 entreprises dans le monde les
plus émettrices de gaz a effet de serre.

La réglementation francaise est déja 'une
des plus avancées en la matiére et le tsunami
réglementaire qui s'annonce en Europe
devrait impacter nos clients, en particulier
institutionnels. Mais aujourd’hui, il y a déja

une tres forte demande pour des véhicules
innovants permettant d'investir dans des
produits alignés sur les objectifs de 'Accord
de Paris et de financer la transition énergé-
tique et écologique.

Forts de notre forte culture d'innovation,
nous entendons continuer a jouer un réle
pionnier dans le développement de ces
véhicules. Lyxor est le seul fournisseur
européen a proposer des ETF alignés sur
trois Objectifs de Développement Durable
de 'ONU : I'eau propre et 'assainissement,
I'énergie propre d’'un colt abordable et le
changement climatique. Cela représente
aujourd’hui pres de 900 millions d’euros
d’encours. On peut citer aussi notre ETF
Green Bond, une premiére mondiale lancée
en 2017 et qui a depuis obtenu le label
d’excellence GreenFin, garantissant I'étude
des projets financés par les obligations
vertes pour éviter le financement de projets
controversés ou non réellement durables.

Nous avons été I'un des premiers acteurs du
marché a avoir développé une méthodologie
propriétaire pour mesurer et communiquer
lensemble des métriques ESG et Climat

sur la plupart de nos fonds. Aujourd’hui, il
est extrémement important que nos clients
sachent dans quoi il sont investis en termes
d’empreinte carbone, de risque de transition,
d’actifs échoués ou d'exposition des porte
feuilles a des émetteurs proposant des
solutions a la transition climatique. Cette
transparence leur permet de piloter leur
portefeuille afin de contribuer a la transition
climatique.



« Les entreprises et les industries qui ne se dirigent pas vers des émissions

zéro carbone seront punies par les investisseurs et condamnées a mort. »

Encore un effort pour financer
la transition énergétique

Selon I'étude annuelle publiée par I14CE, il manque
toujours 15 a 18 miilliards d’euros chaque année en

France pour financer la transition énergétique et les
équipements nécessaires : rénovation thermique des

batiments, bornes de recharge pour voitures élec-
triques...

Une sortie charbon pour 2030

La premiére banque européenne en termes d’actifs,
BNP Paribas, annonce en novembre cesser ses
financements au secteur du charbon en 2030 dans
I'Union européenne et en 2040 pour le reste du
monde. Le groupe bancaire vise méme plus haut

en rehaussant son objectif de financement dans les
énergies renouvelables a 18 milliards d'euros d'ici
2021. Cela aprés avoir dépassé en 2018, son premier
objectif de 15 milliards d'euros fixé a l'origine pour
2020.

« Lurgence climatique est une course que nous sommes
en train de perdre, mais nous pouvons la gagner. »

Antonio Guterres, Secrétaire Général de 'ONU

Lorsque les investisseurs passent a I’action

Y/

Amazonie

230 signataires des PRI ont répondu a 'appel lancé

par le président Macron visant a préserver le
« poumon de la Terre » en proie aux incendies. Cela

représente 16 200 milliards d’actifs. Plus globalement,
ce sont 500 millions de dollars qui ont été débloqués
pour I'Amazonie et les autres foréts tropicales avec
pour principaux contributeurs : la Banque mondiale,

la Banque interaméricaine de développement, 'ONG
Conservation International, 'Allemagne, la France et

'Union européenne.

4* L

Egalité femme-homme au travail

Mirova est a l'initiative d’'une coalition de 66 inves-
tisseurs pour un total de & 000 milliards d'euros
d’encours sous gestion. L'objectif est de promouvoir
I'égalité femme-homme dans les entreprises, cette
coalition est soutenue par ONU Femmes et le Pacte
Mondial des Nations Unies.

s

41 % des Francais sont gOR milliards de
ol1ars pourraient suf-

ments responsables selon  fire a sauver la planéte du
réchauffement climatique
selon les climatologues

intéressés par les place-

l'autorité des marchés
financiers'.

des Nations Unies.
"AFM - septembre 2019
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87 milliards
€Uros, cestla

somme des inves-

24 % des Francais

déclarent connaitre
I'existence des place-
tissements fossiles ments en finance durable,
défavorables en France seulement 5 % d’entre
durant 'année 2018 selon  eux les connaissent avec
I'Inspection Générale des  précision

Finances.

> Les Francais et les placements
responsables : étude Audirep
pour 'AMF - 26 septembre 2019

10 au 13 septembre

Plus de 2 000 acteurs financiers
dont BlackRock et Amundi, se
sont réunis a Paris pour les PR/ in
Person.

23 septembre

A l'occasion du sommet climat a
New York, le secrétaire général de
'ONU, Antonio Guterres, a déclaré
I'urgence climatique.

1° octobre

La Bulgare Kristalina Georgieva

a pris ses fonctions a la direction
générale du Fonds monétaire inter-
national succédant a la francaise
Christine Lagarde, premiere femme
a avoir occupé cette fonction.

3 octobre

L'’Autorité de controle prudentiel et
de résolution (ACPR) a annoncé la
création ainsi que la composition
de sa commission Climat et finance
durable. Elle a pour mission d’éclai-
rer TACPR sur la prise en compte
des objectifs de finance durable et
le suivi des engagements pris par
les intermédiaires financiers.

16 octobre

Le plein-emploi pour 2025 et la
relocalisation de la production sont
au coeur du pacte productif soute-
nu par le ministére de 'Economie et
des Finances.

1° novembre

Christine Lagarde, ex directrice du
FMI, a pris ses fonctions a la téte
de la Bangue centrale européenne
le 1 novembre, affichant ses
ambitions en faveur de I'action
climatique.

14 novembre

La Banque européenne d'inves-
tissement (BED) a acté l'arrét des
nouveaux projets liés aux énergies
fossiles, y compris au gaz, a partir
de 2022.

28 novembre

AXA se dote de la « meilleure
politique environnementale jamais
adoptée » par un acteur financier
en annoncant son désengagement
du secteur du charbon d'ici 2030
dans les pays de 'UE et de 'OCDE,
et d’ici 2040 dans le reste du globe.
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Hera est aujourd’hui la plus grande société italienne multi-services, engagée principalement dans
les secteurs de I'environnement (collecte et traitement des déchets), de I'énergie (distribution

et vente délectricité et de gaz) et de I'eau (aqueducs, assainissement et purification). Le groupe
répond quotidiennement aux besoins de 4,4 millions de citoyens de plus de 350 municipalités du
nord-est de ['ltalie, et a connu une croissance constante sur ses trois activités principales depuis
sa création, en 2002.

En quelques mots, comment se
structure la stratégie durable du
groupe ?

[Stefano Venier] La RSE a toujours joué un réle clé
dans la stratégie d'Hera depuis sa création, il y a 17
ans. C'est pourquoi nous avons progressivement
intégré les indicateurs de performance clés du
développement durable dans nos systémes de
planification et de contrdle, ainsi que dans la rému-
nération variable des cadres supérieurs (...

En 2016, nous avons effectué une analyse ap-
profondie pour déterminer a quels Objectifs des
Nations Unies (ODD) Hera contribue le plus par le
biais de ses activités principales. Apres cet examen,
110DD sur 17 ont été identifiés et inclus dans notre
nouvelle approche de création de valeur partagée
(CSV), six d'entre eux représentant un enjeu princi-
pal. Pour Hera, la CSV est ainsi le résultat de toutes
les activités commerciales qui générent des marges
opérationnelles et qui répondent aux "appels a
I'action" de 'ONU. En 2018, notre EBITDA « Valeur
partagée » sélevait a 375 millions d’euros, soit 36 %
du total de 'EBITDA, grace notamment a la gestion
intelligente des ressources et de énergie.

Vous portez une attention toute par-
ticuliere a la thématique de l'eau...

[Stefano Venier] En 2019, les humains ont utilisé le
budget annuel en ressources naturelles de la planéte
en seulement 7 mois. Il y a 20 ans, ce budget était
suffisant pour couvrir la consommation de 9 mois. La
rareté de l'eau est f'un des visages de cet épuisement
des ressources et nos territoires ne font pas excep-
tion (...) Il s'agit d’'un défi auquel nous devons faire
face aujourd’hui et a l'avenir : nous voulons garantir la
continuité de nos activités et fournir a nos clients une
eau de qualité en toute saison, ainsi qu'un systeme
d'égouts / traitement en état de fonctionnement,
malgré des conditions météorologiques extrémes
pouvant survenir a tout moment. Cela nécessite une
stratégie globale avec une perspective a long terme,
afin de parvenir a un systéme d'eau régénératif et
résilient. Au cours des quatre prochaines années,
nous investirons ainsi environ 420 millions d'euros
dans les infrastructures afin d'accroitre la fiabilité de
fensemble de 'approvisionnement et la résilience
globale des systémes. (Mais) les investissements ne
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sont qu’une face de la médaille : pour résoudre le pro-
bléme de la rareté de l'eay, il est aussi nécessaire de
travailler sur sa demande, de réduire lempreinte eau
et d'augmenter la réutilisation de l'eau purifiée (...).

Quels sont vos objectifs pour les
prochaines années ?

[Stefano Venier] Nos engagements futurs visent un
EBITDA Valeur partagée représentant environ 40 %
de I'EBITDA 2022 (1185 M €), soit prés de 470 M €.
Cela sous-entend des objectifs ambitieux en matiere
de décarbonation (-25 %), defficacité énergétique (-6
%), dempreinte eau (-10 %), de recyclage (> 70 %),

ou de plastique recyclé (100 kb). Afin d'atteindre cet
objectif, Hera est prét a déployer un plan dlinvestisse-
ment d'environ 371 milliards d'euros (2019-2023), dont
prés d'1 milliard d'euros directement liés a la CSV. Plu-
sieurs projets sont a lorigine de ce développement

et linnovation jouera un role clé dans la réalisation de
ces objectifs ambitieux. J'y crois fortement.

Pourquoi détenir ce groupe dans
vos portefeuilles ISR ?

[Léa Dunand-Chatellet] Notre opinion positive
concernant le groupe Hera se base sur un fort
leadership tant sur les questions de responsabilité
que de transition. Hera est trés bien positionnée

sur les enjeux de transition écologique et plus
particulierement sur le traitement de l'eau. Le groupe
estime diailleurs que 33 % de son EBITDA provient
d'activités qui contribuent directement ou indirecte-
ment aux Objectifs du Développement Durable de
FONU avec trois activités principales : incinération
avec recyclage (EUR50.3m), recyclage des déchets
(EUR59.5m) et traitement de l'eau (EUR93m). Par
ailleurs, le groupe offre une production d'électricité

a base d'énergies renouvelables qui représente 2 %
de IEBITDA. L'objectif est d'atteindre 40 % d'EBITDA
avec ces activités d'ici 2021.

éa Dunand
Chatellet,
Directrice de
I'nvestissement
Responsable de
DNCA Finance

Plus globalement, comment
considérez-vous la thématique de
l'eau dans vos stratégies ?

[Léa Dunand-Chatellet] L'enjeu de l'eau pour les
années a venir est simple : la ressource en eau
consommable est limitée alors que la population
mondiale et les besoins en eau ne cessent d'aug-
menter. Cependant, les problématiques liées a l'eau
sont nombreuses et complexes. Par exemple, plus
de 2 miilliards de personnes nont toujours pas un
acces satisfaisant a l'eau potable selon TOMS. Mais
les besoins en eau ne se limitent pas a l'accés en eau
potable et a l'assainissement, bien que ceux-ci soient
prioritaires et déja problématiques. Leau est utilisée
pour se nourrir, se chauffer, se déplacer: 70 % des
usages de l'eau concernent ainsi lagriculture, 20 %

la production industrielle et énergétique, et 10 % la
consommation domestique. Enfin, linterdépendance
hydrologique n'est pas une notion abstraite. Cest le
cas de 39 pays pour qui, au moins la moitié des res-
sources en eau, trouvent leur origine au-dela de leurs
frontiéres. C'est dans ce contexte pluridimensionnel
que la question de l'eau est traitée a travers nos in-
vestissements. Les principales solutions se trouvent
chez les acteurs de Iénergie et du retraitement de
I'eau. Dans nos stratégies ISR de la gamme DNCA IN-
VEST BEYOND, deux fonds sont notamment investis
dans la société HERA : DNCA INVEST BEYOND
Semperosa et DNCA INVEST BEYOND Infrastruc-
ture & Transition.

Pour retrouver l'interview compléte,

rendez-vous sur www.linfodurable.fr
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ISR immobilier :
un marché /= s

Pressés en particulier par des enjeux réglementaires et environnementaux, les acteurs de la pierre-papier ont accéléré
ces derniéres années les réflexions et démarches en faveur de lintégration de critéres ESG dans la gestion d’actifs im-
mobiliers. Si celles-ci manquent encore parfois d’homogénéité, 'adaptation du label d’Etat ISR devrait permettre dans

les prochains mois de poser un socle commun et de limiter la pratique du greenswashing, dans un contexte ou de plus
en plus d’acteurs de réclament de l'investissement socialement responsable.

ifficile d'y échapper. Avec 417 milliards
d’euros fin 2018, les encours des gestions
ISR représenteraient désormais plus d’'un
dixiéme des encours gérés en France, selon
les chiffres de 'Association Francaise de
la Gestion financiére'. Mieux : en prenant
en compte 'ensemble des approches ESG
adoptées par les acteurs du marché, ce serait
au global plus de 1400 milliards d'euros qui
seraient gérés de maniére « responsable »
dans I'Hexagone, en progression de 40 % sur
un an.

Et si les actifs mobiliers, titres obligataires
et actions cotées en téte, représentent

le gros du volume, 'immobilier non coté
n'échappe pas a la tendance : a en croire une
enquéte de Novethic? publiée début 2017,
C’était ainsi en 2016 pres de 8,9 milliards
d’euros d’encours qui étaient gérés selon
une approche ISR ou thématique, en hausse
de 45 % sur un an, quand 24,7 milliards
d’euros étaient regardés sous le prisme de
ESG. Plus largement, la formalisation d'une
politique responsable chez les fonds non
cotés couvrait quelque 62,4 milliards d’euros
d’encours, selon l'institut de recherche, soit
67 % du volume d’actifs du panel.

Trois ans plus tard, la dynamique se
poursuit, montrent désormais les chiffres
de 'Observatoire de I'lmmobilier Durable
(OID). Selon les données du barométre 2019
de I'lmmobilier Responsable, qui a porté sur
70 %, en montant financier du patrimoine
immobilier, du secteur de Iimmobilier

! Statistiques de I'nvestissement Responsable, AFG, juin 2019
2 Investissement Responsable en Immobilier, Novethic, janvier 2017
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d’investissement en France, 81 % des
rapports des fonds non cotés, SCPI et OPCI
«grand public », mentionnent désormais une
démarche ESG sur les actifs immobiliers.

58 % d'entre eux mentionnent un indicateur
de suivi sur I'enjeu Energie, en augmentation
de 16 % sur un an, 32 % contiennent un
indicateur de suivi sur I'enjeu Confort et
bien-étre (+ 10 %) et 23 % un indicateur de
suivi sur I'enjeu Ethique des affaires.

Enjeux
réglementaires
et ESG

Chez les Sociétés d'Investissement Immobilier
Cotées (SIIC), ces pourcentages sont encore
plus importants, avec 94 % des rapports
mentionnant une démarche ESG sur les actifs
immobiliers et 94 % portant un indicateur

de performance sur I'enjeu Energie. En tout,
92 % ont renseigné des objectifs et 83 % un
plan d'action associé. Il faut dire que les SIIC,
contrairement aux sociétés de gestion en
immobilier, sont une majorité a étre impactées
par les obligations de reporting RSE induites
par larticle 225 du Grenelle I, puis la directive
européenne sur la déclaration de performance
extra-financiére. « Le label ISR va notamment
permettre aux SGG immobilieres de

combler leur retard par rapport aux SIIC sur
I'intégration de 'ESG dans la gouvernance »,
analyse Lois Moulas, directeur de I'OID.

Et si foncieres et fonds immobiliers non cotés
ne sont pas directement concernés par le
fameux article 173-VI de la loi de transition
énergétique pour la croissance verte de

2015, qui impose notamment aux sociétés de
gestion et aux investisseurs institutionnels

de fournir des informations sur l'intégration

du risque climatique dans leurs stratégies
d'investissement - et qui a largement
contribué au dynamisme de I'ISR ces dernieres
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années -, ils sont en revanche impactés

par la pression réglementaire qui pése sur
les institutionnels : « Les investisseurs ont
besoin de collecter des informations aupres
des émetteurs ou SGP avec lesquels ils
travaillent. Les gestionnaires immobiliers
devraient donc, par effet d’entrainement, se
retrouver contraints de fournir de maniere
croissante des informations relatives a leurs
pratiques et leur impact ESG-climat »,
expliquaient ainsi PwC et I'OID dans un
dossier publié fin 2017". « Il N'empéche qu’on
a encore aujourd’hui énormément de fonds
immobiliers qui n'ont pas cette approche et
qui levent de l'argent, donc on ne peut pas
affirmer que les investisseurs ne vont que sur
ce type de fonds », tempére cependant Yann
Videcogq, Directeur du Fund Management

chez Perial Asset Management. effet de serre », et joue un réle important dans

un marché =i cointsiinbiorion

o0 L L 3 la production de déchets et la consommation
Du c6té des particuliers, « les études montrent  yeqy, « Sans compter un autre enjeu essentiel
; | désormais régulierement quils sont en quiil est difficile de chiffrer », insiste Lois

quéte de sens, notamment parce quil y a un Moulas, qui est celui de la biodiversité : « En

~ @ renouveau generatlonr’lel » analyse Cédric France, I'un des premiers facteurs d'érosion

S Nicard, Directeur du développement Durable de la biodiversité est Iétalement urbain et

4 i i i i . . o

5 ) Ch?Z !—|9nzon AM. Pourtant, S,'IS souhaiteraient  concerne directement les acteurs immobiliers.

£ r— voir sorienter vers des proqlunps plus vertugux, Les gérants dactifs ont donc un rle a jouer ».

é o | ils ne sont pas forcément bien informés et il

g y a donc un gros enjeu de VU!QaﬂsaFlon du D'autant que les réglementations francaises

pu discours auprés de ce type dinvestisseurs ». et européennes se montrent |4 encore de plus

Q . o en plus insistantes et notamment sur la partie

g Surle tgrraln, le constat est similaire, afflue énergétique, ce quelques soient les typologies

3 . b > >

& Yann Videcoq : « Les CGP avec lesquels d'actifs : « Le décret tertiaire permet de poser

3 nous échangeons nous rapportent que les un certain cadre, l'enjeu étant de réduire la

£ particuliers viennent désormais régulierement  ~onsommation énergétique des batiments de

b les voir en abordant le sujet d'eux-mémes, 40 % & I'horizon 2030, illustre Yann Videcog.

S parce qu'il fait partie de leurs préoccupations,  Celyi-ci concerne lensemble des acteurs

S ce qui n'était pas du tout le cas il y aencore impliqués dans limmobilier commercial. C'est

8 deux ou trois ans ». « Je pense quil y aun forcément une échéance majeure, parce

© . . L e

= o puy| changement de paradigme. Aujourd'hui, il y qu'une grosse partie du secteur n'est pas

E a régulierement des retours sur la demande encore préte » Du cbté des logements, la loi

O i i A i Ve 4, sye 71 . .

& des investisseurs pour cette thématique. Les de transition énergétique a fixé l'obligation de

2 gens commencent a se rendre compte que rénovation de l'ensemble des batiments privés

8 limmobilier est le deuxieme secteur émetteur  ¢sidentiels dont la consommation en énergie

e U) de CO2 dans Iéconomie francaise, aprés primaire est supérieure a 330 kilowattheures

= les transports et je pense que ceux qui sont d'énergie primaire (classement G ou F) avant

- et réellement intéressés par les problématiques 2025, «Si vous nintégrez pas ces critéres dés
environnementales, quand ils investissent a présent, vous prenez le risque qu'un jour le
dans limmobilier, veulent s:assurer quiil y ait gouvernement vous dise ‘Attention vous n'avez
une cohérence dans leurs objectifs », précise plus le droit de louer’ et d'avoir & faire des
Jérémie Rouzaud, Président de Kyaneos AM, travaux en méme temps que tous les autres »,

présent sur la tranche résidentielle. prévient Jérémie Rouzaud.

Car au-dela des besoins de reporting et de la « Dans un monde ol nous sommes partis

demande investisseurs, d'autres enjeux bien pour avoir + 2, 3, voire 4 °C degrés dans les
concrets soutiennent lintégration de 'ESG prochaines décennies, il y a également un enjeu
par le secteur. A commencer par un impact de résilience du secteur, qui doit développer
en\flrgnnemental quil est« |mperat|f de des stratégies d'adaptation a la fois sur les
maitriser », rappelle Cédric Nicard, alors que constructions neuves et existantes » ajoute

« le secteur du batiment représente aujourdhui  cadric Nicard.
plus de 40 % de la consommation énergétique
francaise et un quart des émissions de gaz a

Principaux objectifs de réduction des émissions de GES et des
consommations énergétiques pour le secteur du batiment en France?

2015 2020 2025 2030 2050

Objectifs pour le batiment —

-54% -87%
par rapport & 2013 par rapport 8 2013
-25%/an -12%/an
-25% -60%
KWhEP/m?4an+ 2010 /2010
batiments tertiaires batiments tertiaires

-100% Parc immobilier
~——— bétiments privés ————————————» 100% BBC
résidentiels ou assimile
thermique consommation >

330kWhEPan‘m?

2 Démarches ESG-Climat des gérants immobiliers, PwC et OID, décembre 2017
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Le Label ISR franchit
un nouveau cap et devient

incontournable dans
[ecosysteme francais

« Le cahier des charges du label

« De la documentation sur l'investisse-
ment socialement responsable

o L'actualité du label

epuis son lancement en novembre

2016 par le ministére de 'Economie
et des Finances, le Label ISR a connu un
franc succes et a franchi des caps impor-
tants. Fin novembre 2019, 321 fonds étaient
labellisés, totalisant un encours de plus de
121 milliards d’euros gérés par 59 sociétés
de gestion francaises et étrangeres.

Premier de son genre en Europe et a

ce jour unique label d’Etat, le label ISR
distingue les fonds socialement respon-
sables au terme d’un audit, mené par des
organismes indépendants certifiés par

le Comité francais d’accréditation. Les
fonds labellisés doivent ainsi répondre

a un cahier des charges strict, défini par
arrété ministériel et élaboré autour de six
piliers les engageant en particulier a une
transparence renforcée sur leurs stratégies
et objectifs. Une fois labellisés, pour une
durée de trois ans, les fonds sont ensuite
l'objet de controles et d’audits réguliers
afin de valider la conformité de leurs regles
de gestion vis-a-vis des exigences du label.

Rendez-vous sur www.lelabelisr.fr

Dans un marché en pleine croissance, avec
121 milliards d’euros (fonds et mandats)
d’encours ISR a fin 2018, le Label ISR
donne ainsi aux particuliers une informa-
tion fiable leur permettant dés lors, via
leur compte-titres ordinaire, leur épargne
salariale ou leur assurance-vie, d’encoura-
ger une économie et des comportements
responsables, avec un choix de fonds label-
lisés aux méthodologies controlées, dont
les approches et thématiques sont variées.

Promulguée en mai 2019, la loi PACTE de-
vrait encore consolider la place du Label,
celle-ci introduisant I'obligation pour tous
les contrats d’assurance-vie de proposer
au moins une unité de compte labellisée
ISR, Greenfin (anciennement TEEC) ou
solidaire dés 2020 puis au moins un fonds
de chacune de ces catégories a partir de
2022.

Ventilation des fonds labellisés ISR par...

...classes d’actifs

B Actions : 221

I Convertibles : 2
Diversifiés : 32
Fonds de fonds : 2

B Monétaire : 14

B Obligations : 50

Décembre - Mars 2020

...zones géographiques

B Amérique du Nord : 8
H Asie: 4
M Etats-Unis : 4
Europe : 75
M France: 6
I¥ Japon:2
B Marchés Emergents : 12
B Monde : 84
M OCDE:2
M Union Européenne : 12
M Zone Euro : 112
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Du S, du G, mais surtout du E

C'est donc assez naturellement que le métier s'est historiquement concentré sur les performances énergétiques des

batiments, et plus particulierement sur leur amélioration selon une approche dite best-in-progress, qui consiste globalement
a acquérir des biens existants en leur fixant des objectifs d'amélioration chiffrés. « Il faut qu'a terme, fensemble du parc amé-

liore sa performance énergétique, détaille Yann Videcogq. Une politique reposant sur l'investissement dans des immeubles
consommant trés peu peut-étre intéressante, mais si on veut faire changer les choses, il faut nécessairement intervenir sur
les actifs existants ». D’autant « quaujourd’hui, il W'y a pas un immeuble neuf qui sorte de terre sans répondre a une problé-
matique ESG » ajoute Virginie Wallut, Directrice de la recherche et analyse immobiliére chez La Francaise. « En ce qui nous
concerne, une gestion ISR suppose quon ait identifié dés l'acquisition un plan d'action pour ces actifs ».

Quid de la rentabilité ?

C'est 'une des grandes interrogations associées a l'ISR, et
elle se pose d'autant plus lorsqu'il s’agit d'actifs mobiliers,
dont 'amélioration des performances énergétiques par
exemple suppose logiquement des colits supplémen-
taires pour les gérants. Et sur ce point, des conclusions
absolues semblent encore difficiles a tirer, suggerent les
différents intervenants, qui reconnaissent néanmoins les
dépenses initiales induites par ces politiques.

«Il'y a une part d'investissements pour la mise aux
normes éventuelle de certains immeubles qui peut
d'abord avoir un impact négatif en matiére de rentabilité
immédiate, admet ainsi Virgine Wallut. Mais qui peut étre
potentiellement comblée dans le prix de cession ».

Une telle gestion aurait en tout cas l'avantage potentiel de
renforcer le lien avec les parties prenantes, avance Cédric
Nicard. « Aller voir et traiter une démarche ISR avec des
locataires, c’est créer un lien de confiance qui permet
souvent de fidéliser le client », analyse-t-il. « Plus vous
faites un batiment vertueux, dans lequel il est agréable de
travailler, plus le locataire peut étre incité a rester », afflue
Yann Videcog.

Reste qui'il « est tres difficile d'isoler le facteur ISR, pointe
Virginie Wallut. Pour l'instant, les différentes analyses que
nous avons menées en interne et avec nous fournisseurs
de données externes ne permettent pas d’isoler une
survaleur pour un immeuble qui serait soutenable dans

le temps. En revanche, a la revente, on peut observer

une décote qui s'appliquerait a un immeuble qui naurait
pas intégré de criteres ESG dans sa gestion ». « Le fait de
mettre en place une démarche responsable peut égale-
ment permettre d'avoir des facilités avec les municipalités
lorsque 'on va répondre a des enjeux locaux, compléte
Cédric Nicard. Il y a une dimension de maitrise de risque
et a rendement équivalent, ou un petit peu inférieur, il
vaut mieux privilégier le fonds ISR ».

Jérémie Rouzaud se montre plus catégorique, en tout
cas pour la tranche résidentielle sur laguelle Kyaneos est
actif : « Quand on respecte des criteres ESG, on dilue la
rentabilité, cest mathématique : si je fais des travaux de
rénovation sur un immeuble, cela me colite de l'argent.
Un investisseur qui va investir dans un fonds immobilier
ESG sérieux est d'accord pour abandonner un petit peu
de rentabilité au profit dune démarche environnementale
et sociétale ».

«Si I'on regarde simplement les performances de PFO2,
nous sommes au-dessus de la moyenne des SCPI, ce qui
montre qu'on est capable de réduire les consommations
du batiment et de délivrer une performance financiere
au-dessus du benchmark », pointe pour sa part Yann
Videcogq.

Plus globalement, l'absence d'un périmétre défini et la
grande variété de typologies et d'approches ESG rendent
aujourd’hui difficile la comparaison d'un échantillon avec
I'ensemble du marché. En ce sens, le label pourrait égale-
ment permettre d'y voir un peu plus clair.

INVESTIR DURABLE — #4

C'est particulierement le cas du « fonds vert » PFO2, proposé

par Perial, « qui est la seule SCPI a avoir historiquement
inscrit cette approche dans sa stratégie globale dés son
lancement », avance Yann Videcoq. « Le fonds a été créé et
a connu son succes autour de ce sujet, la stratégie étant
d’acheter des immeubles loués et d'en améliorer les perfor-
mances énergétiques ». Mais également de Kyaneos Pierre,
qui consideére tout batiment noté en deca de D comme

une passoire énergétique : « Dans les douze mois suivants
l'acquisition, 90 % de nos logements doivent avoir un DPE
supérieur ou égale a la lettre D », explique Jérémie Rouzaud.

En revanche, les indicateurs S et G restent encore
aujourd’hui largement en retrait, méme si des initiatives
émergent de toute part, en particulier sur des thématiques
liées a linclusion et l'accés au logement, a la sécurité des
occupants, ou aux relations entre équipes de gestions et
parties prenantes. « A la base, le métier sest beaucoup inté-
ressé a tout ce qui concerne la consommation énergétique,
pour la bonne et simple raison que c'est la chose la plus
simple a mesurer : on sait relier des émissions de GES en eq.
CO2 a des consommations électriques, ce qui permet d'ob-
tenir des indicateurs relativement fiables, analyse Virginie

Wallut. « Mais ce dont on se rend compte, cest qu'on ne peut

pas limiter nos efforts aux performances énergétiques, et le
marché est en train douvrir ces sujets d'étude a d'autres cri-
téres, notamment sociaux et de gouvernance, qui vont par
exemple concerner le confort et le bien-étre des locataires,
ou toucher a la notion de mobilité douce ».

« |l s'agit également de pouvoir garantir la transparence

des informations communiquées afin de pouvoir parler
alensemble des parties prenantes, et notamment a des
locataires ayant besoin de prouver qu'ils sont performants
sur le plan de consommation ou qu'ils garantissent de
bonnes conditions de travail dans leur batiment », poursuit
Yann Videcog. Dans un contexte ISR, des approches plus
thématisées, tournées par exemple sur le financement de
logements sociaux, comme cest le cas avec le fonds
«Immobilier Impact Investing » lancé par Swiss Life Asset
Managers et Cedrus Partners a destination des institution-
nels, ou de « France Habitat », d'Horizon AM, engagé sur
des projets dits « responsables », constituent également des
éléments de réponses a des problématiques sociétales de la
part des gérants d'actifs.

A lire : Linvestissement immobilier,

une dynamique au service des terri-
toires, ASPIM, Octobre 2019

1er

mobil

un marché

m

1

ISR
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ISR immobilier :

un marché =: eoisicnniieiion

Reste que le secteur recouvre aujourd’hui
une multiplicité de typologies d'actifs,
entre immobilier résidentiel et commer-
cial, de modes de gestion, d'objectifs, de
durées de détention... Et donc d'enjeux
propres qui limitent parfois la lisibilité et

la comparabilité pour des investisseurs
perdus dans une avalanche d'indicateurs.
«Un levier d'action peut étre efficace dans
un cas précis et non dans un autre. Il y a
un vrai travail d’identification d’un plan

de travail adapté, performant et évolutif
selon le type d'actif, rappelle ainsi Yann
Videcoq. Sur I'hétellerie par exemple, vous
étes juste propriétaire des murs, mais ce
n'est pas vous qui faites les travaux ou qui
exploitez 'immeuble, donc il y a moins de
marge de manoeuvre ».

C’est d'ailleurs notamment face a cette
hétérogénéité, et dans un contexte de fort
besoin de transparence et de légitimi-

té - afin de lutter notamment contre le
greenwashing - que l'adaptation du Label
ISR d’Etat pour immobilier est accueillie
a bras ouverts par les acteurs du secteur,
dont certains ont largement contribué

a la construction de son référentiel. « Le
marché du non coté s'est dit que la charte
ISR non-engageante créée en 2015 par
'Association francaise des Sociétés de
Placement en Immobilier (ASPIM) n'était
plus suffisante, explique Lois Moulas. Il
fallait pouvoir apporter des gages et se
différencier vis-a-vis des investisseurs, et
cette réflexion a relancé la dynamique au-
tour d’un Label qui soit propre au secteur
sur la base d’entretiens avec des experts
du marché ».

« Pour l'immobilier il était essentiel qu'il

y ait une standardisation partielle pour
aboutir a un petit socle commun d’'indica-
teurs partagés sur certains fondamentaux,
appuie Cédric Nicard. Jusqu'a maintenant,
il y avait un systéme de notation extra-fi-
nanciére qui est le GREB, mais qui n'est
pas utilisé par tous et qui colte excessi-
vement cher. Le Label va permettre de
valoriser les initiatives remarquables déja
en place, mais aussi pour donner un cadre
a ceux ayant envie de se lancer, avec un
référentiel et une méthodologie ». A noter
que depuis juin 2018, 'autre standard por-
té par le gouvernement, le label Greenfin
(anciennement TEEC) est également
ouvert aux fonds immobiliers.

« Le role du gérant immobilier peut a priori
étre plus tangible que celui de son homo-
logue mobilier, conclut-il, parce qu'il a la
possibilité d’agir a la fois sur la stratégie
du fonds et sur le sous-jacent, méme si
aujourd’hui, ces démarches sont encore
loin d’étre systématiques ».
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18 enjeux retenus par I'Observatoire de

I'lmmobilier Durable’

A l'échelle des actifs immobiliers

A l'échelle des actifs immobiliers

S1- Sécurité et santé
des occupants

S2 - Confort et bien-étre

S3 - Impact territorial et emploi

=, 3 @

S4 - Accessibilité

S5 - Services rendus aux
occupants

S6 - Impact social positif

G1 - Ethique des affaires

G2 - Intégration des enjeux ESG
dans la politique d'investissement,
de gestion et de contréle des
risques

G3 - Relations parties prenantes

¢ @

Barometre de l'immobilier responsable 2018
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Les Objectifs de Développement Durable (ODD) viennent de féter leurs quatre ans d’exis-
tence. Dans 'immobilier, I'intérét pour ce cadre international d’analyse et de reporting porté
par les Nations Unies ne cesse de croitre. La prise en compte de ces objectifs de durabilité
constitue une réelle opportunité de création de valeur économique, ainsi qu’un levier clé d’ac-
célération de la transition durable pour les acteurs du secteur, et ce, tout au long de la chaine
de valeur. Encore faut-il décliner ce cadre d’analyse macro en une approche actionnable au

niveau opérationnel.

Si elles n'occupent que 3 % de la masse continentale
mondiale, les villes produisent plus de 70 % de ses émis-
sions de dioxyde de carbone et consomment entre 60 a
80 % de I'énergie mondiale. L'industrie immobiliére porte
donc une responsabilité cruciale dans Iatteinte des 17
objectifs rassemblés par les Etats membres des Nations
Unies dans 'Agenda 2030.

Dédié a la transition vers des villes et établissements
humains ouverts a tous, srs, résilients et durables, FODD
11 « Villes et communautés durables » s'adresse méme
directement aux acteurs du développement urbain. Les
ODD permettent de répondre a trois objectifs généraux :
éradiquer la pauvreté sous toutes ses formes et dans
tous les pays, réduire les inégalités et lutter contre les
changements climatiques. Il est aisé de se sentir dépassé
par ce cadre d’analyse global au sein d’'une organisation.
Pourtant, I'atteinte des ODD représente une opportu-
nité économique a ne pas manquer pour le secteur de
Fimmobilier.

Utiliser les Objectifs de
Développement Durable
pour accélérer concréte-
ment la transition immobi-
liere et urbaine durable

Dans son rapport de 2019, le Global Real Estate Sus-
tainability Benchmark (GRESB) note que les ODD sont
devenus un point de référence utile pour guider les
intentions de ses membres investisseurs et mesurer I'im-
pact de leurs investissements. L'organisme de reporting
extra-financier a aussi analysé quels sont les ODD les
plus matériels pour le secteur de 'immobilier : le rapport
conclut que les ODD n°3,5, 6,7, 8,9, 11,12, 15 et 17 sont
les plus matériels pour le secteur, en particulier les ODD
« bien-étre et santé », « changement climatique » et

« communautés et villes durables ».

Comment se lancer dans la
déclinaison opérationnelle
des ODD ?

A partir de cette étude, un bon point de départ pour inté-
grer les ODD a ses opérations immobiliéres est de définir
une ou plusieurs méthodologies d’application. Green
Soluce a identifié quatre bonnes pratiques récurrentes
sur le marché immobilier :

o Lier stratégie RSE et ODD

Les acteurs peuvent choisir d’établir un tableau de cor-
respondance entre leur plan d’actions RSE, si celui-ci est
déja défini, et les ODD auxquels ils contribuent.
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Il est également envisageable de refondre ses domaines
d’action RSE a partir des ODD jugés pertinents pour son
activité, qui deviennent alors les piliers de la feuille de
route de l'entreprise.

o Hiérarchiser les ODD pertinents

Une fois les objectifs prioritaires identifiés sur lesquels
I'entreprise souhaite se positionner comme leader,
I'entreprise peut choisir de les hiérarchiser pour rendre
son engagement d’'autant plus lisible au regard des ODD :
combattre le changement climatique ou améliorer la san-
té et le bien-étre des utilisateurs des immeubles. Cette
hiérarchisation peut également s’effectuer en fonction de
plusieurs niveaux de contribution aux ODD, par exemple
ceux liés au coeur de métier et ceux liés aux activités
annexes.

o Utiliser les ODD dans le cadre de sa démarche d’in-
novation au service de nouveaux modéles d’affaires
L'intégration opérationnelle des ODD nécessite une
analyse des externalités positives et négatives des ODD,
ainsi que des opportunités offertes et des risques courus
a ne pas les prendre en compte. Ce travail est 'occasion
idéale pour développer des services responsables et
novateurs, et ainsi, contribuer a faire évoluer son modeéle
d’affaires.

o Communiquer son impact sur les ODD

Pour éviter que les ODD ne deviennent la chasse gardée
du département RSE, une communication interne
partagée au sein de l'entreprise est primordiale : des
séances de sensibilisation / formation via des matinées
thématiques réguliéres sont un bon moyen de créer une
acceptation commune des enjeux des ODD au sein de
branches professionnelles diverses. Communiquer en ex-
terne implique de mettre en place des outils de pilotage
dédiés et actualisés.

Membre actif du G17 -l'alliance européenne au service du ba-
timent durable intégrant les 17 ODD, Green Soluce propose
au quotidien des solutions concretes et audacieuses aux
acteurs de 'écosystéme immobilier et urbain pour passer du
cadre macro des ODD a un plan d’actions opérationnel :
hiérarchiser les ODD importants, décliner les ODD dans des
projets RSE, développer de nouveaux services en lien avec
eux, les intégrer aux critéres d'investissement ou se servir
des ODD comme indicateurs de reporting d'impact... De
nombreuses options sont possibles et pertinentes. Osez et
lancez-vous dans l'aventure de la déclinaison concréte et
opérationnelle des Objectifs de Développement Durable !
Nous sommes convaincus de I'importance et de 'accessi-
bilité de ce référentiel pour faciliter et accélérer ensemble
la transition durable et inclusive des villes.

Par

Ella Etienne-Denoy,
Directrice Générale
et Associée,

Green Soluce

un marché =i ceoinisiianbioiion:

ISR immobilier
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ALLER PLUS LOIN » DOSSIER ISR IMMOBILIER : UN MARCHE EN CONSTRUCTION

Barometre Deeptinvest
des SCPI - 2019

Deeptinvest®, en sa qualité d'analyste financier, suit pour le compte de 'ensemble des acteurs

du marché pres de 158 SCPI commerecialisables sur le marché. Cela permet, au travers d'analyses
et dopinions, de décrypter les évolutions du secteur en matiére financiére et extra financiére.
Quelle que soit la taille de la capitalisation, tous les gérants doivent faire face aux problématiques
de développement durable. Or, en l'absence de réglementation, chacun d'eux possede la liberté
d'intégrer ou non la prise en compte des critéres ESG dans son approche métier. C'est tout l'objet
du barométre Deeptinvest® des SCPI que de suivre lintégration de ces critéres par les gérants.
Premier élément structurant : la prise en compte par les gestionnaires de fonds des probléma-
tiques de développement durable dans le cadre des investissements réalisés par les fonds.

ISR immobil%er
un marché
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Prise en compte des critéres ESG dans le cadre
des investissements immobiliers réalisés

C'est pres de 60 % de la capitalisation du marché qui
affirme avoir systématiquement recours aux critéres
ESG dans le cadre de leurs investissements immobi-
liers. Ce chiffre substantiel est en croissance de prés
de 10 % par rapport a I'an dernier. Ainsi donc, la prise
en compte des critéres ESG est, petit a petit, intégrée
par les gestionnaires de fonds. Premiére confirmation
essentielle. Mais est-ce que ces gestionnaires mettent
en place des politiques pour réduire la consommation
d’énergie de leur patrimoine ?

Non, pas systématiquement Oui, pas systématiquement

Mise en place de politique pour réduire la
consommation d'énergie du patrimoine

Alors que les accords de Paris ont été signés en 2015 et
que l'immobilier représente une part substantielle de la
production de gaz a effet de serre en France seulement
55 % de la capitalisation du marché affirme avoir mis

en place une politique pour réduire la consommation
d’énergie du patrimoine qu'il détient. Et qu'en est-il

de la sensibilisation des occupants du patrimoine des
gestionnaires de fonds aux thématiques de développe-
ment durable ?

Non, pas de politique affichée Oui, affiche une politique de réduction a la
consommation d'énergie

Est-ce que les fonds ont mis en place une
politique de sensibilisation des occupants
du patrimoine aux thématiques de dévelop-
pement durable ?

Il apparait clairement que pres de 60 % de la capi-
talisation du marché n'a pas adopté de politique de
sensibilisation aux thématiques de durabilité auprés
des occupants du patrimoine des fonds. Par difficulté a
aborder le sujet avec les occupants ?

Non, ne met en place aucune politque Oui
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ID l1ance son nouveau
magazine trimestriel

www.linfodurable.fr/boutique

68 pages

de conseils, astuces,
témoignages et
interventions d'experts
pour faire rimer écologie
avec économies.



Le risque de bulle verte [ESEIEEl2

Effet de mode, réglementation, diversification de portefeuilles... De nombreux parametres poussent aujourd’hui les
investisseurs vers les actifs verts avec le risque de créer des survalorisations. Tant et si bien, qu’'un risque de bulle a
été évoqué a plusieurs reprises ces derniéres années. Réalité ou intox ?

Deux ans déja que le risque d’une bulle verte
est évoqué et partage les analystes. Il est
modeéré selon Joél Prohin, directeur du péle
de gestion des portefeuilles a la Caisse des
dépots, pour qui « un risque de bulle est
toujours possible mais peu probable dans
lunivers de la finance verte » Par contre, Léa
Dunand-Chatellet, directrice du pdle IR chez
DNCA, est moins optimiste et pense que

« ce risque de bulle verte est envisageable ».
« La principale cause d’une bulle verte est
liée a un surinvestissement dans ces socié-
tés vertes soit en raison d'un phénoméne de
mode qui va pousser la demande et les prix
de ces actifs verts vers le haut, soit en raison
de la reglementation qui en obligeant a
investir sur certains actifs, mene aussi a une
augmentation des prix » observe-t-elle.
C'est le cas aujourd’hui en France, du label
Greenfin qui fleche les investissements pour
mener a la cohésion énergétique, de la Loi
Pacte orientant les investissements verts
dans l'assurance vie et 'épargne salariale ou
encore de l'art 173 qui contraint les assets
managers a flécher leur empreinte carbone.
« Or, les entreprises qui les offrent ne sont
pas assez nombreuses pour contenir la
demande, analyse Léa Dunand-Chatellet.
En conséquence, les prix de ces actifs verts
augmentent et le risque est de se retrouver
face a une survalorisation ».

Les entreprises des énergies renouvelables
cotées en bourse comme Albioma ou
Voltalia ne sont aujourd’hui gu'une dizaine
auxquels s'ajoutent les acteurs traditionnels
qui ont basculé dans I'énergie renouvelable.
En tout, une cinquantaine d’entreprises

qui offrent des actifs verts. Bref, une offre
assez restreinte par rapport a la demande.
Le risque est donc que les prix augmentent
mécaniquement. Un paramétre qui n'effraie
pas Ladislas Smia, co-responsable de la
recherche ISR chez Mirova, car pour lui, « La
finance verte ne doit pas étre neutre mais
doit influencer directement [économie ».

« Plus de projets doivent étre financés et
lobjectif de la finance durable doit étre de
participer a I'émergence d'une finance plus
verte » ajoute-t-il.

Joél Prohin observe toutefois que « méme
si la demande est trés importante sur les
green bonds, leur rendement relatif a des
obligations non vertes ne baisse pas de
maniere tres importante » mais ajoute que

« les infrastructures labellisées vertes se
traitent malgré tout a un taux de rendement
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inférieur par rapport a une infrastructure non
verte ». Ainsi, l'investisseur paye plus cher
pour avoir acces a ces obligations car sile
rendement d'un actif classique est de 7 %, il
ne sera que de 5,5 % pour un green bond. «
Je ne dirai pas que c'est une bulle car cest le
prix a payer pour obtenir ces infrastructures
», précise encore Joél Prohin.

C’est sans compter la Taxonomie Euro-
péenne qui devrait entrer en application en
2020. Selon Léa Dunand-Chatellet, « /2co-/a-
bel auquel conduira ce référentiel va avoir un
effet de bulle trées fort vers les investisse-
ments verts » Le risque que ces actifs soient
surévalués prendra vraiment son ampleur en
raison d’'une demande démultipliée et bien
plus forte que l'offre. « En matiére d’inves-
tissement vert, les investisseurs cherchent
surtout des pure players pas encore matures
et cette stratégie conduit a refouler de
maniére massive, les grandes entreprises

qui sont dans un tournant vert, précise Léa
Dunand-Chatellet. Ainsi, un géant comme
Total méme avec 2 % de chiffre d'affaires sur
I'énergie verte possede une force de frappe
bien plus puissante qu'un petit acteur.

Pour Léa Dunand-Chatellet, « /e risque est
latent et la maniere de léviter est délargir
les investissements verts vers les actifs ISR
et pas seulement climatiques et de ne pas
exclure les grandes entreprises qui font de
réels efforts dans leur reconversion ».

Un avis que ne partage pas Ladislas Smia.

« Si les investisseurs orientent massivement
leurs actifs dans ces projets verts, un phéno-
mene demballement et dengouement peut
se créer avec un risque de survalorisation en
raison d’investissements sur des projets pas
encore matures, conclut-il. Finalement c’est
ce que l'on souhaite méme si ce risque nous
parait assez limité : une surcote de lénergie
verte et une décote de I'énergie fossile ».

Bref...
Une bulle verte... durable en quelque sorte.
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Vous avez a lancé récemment
la démarche ESG360. En quoi
consiste-t-elle exactement ?

Il s'agit d’un systéme de classification extra-fi-
nanciére des fonds dont la méthodologie repose
sur 4 piliers. Le premier concerne lintensité ESG,
cest-a-dire le caractére plus ou moins dominant
des critéres ESG dans la stratégie d'investisse-
ment du fonds. Ensuite viennent les critéres ESG
retenus par le fonds (est-ce un fonds ESG global
ou plutét un fonds orienté S ou G par exemple ?)
et l'approche ESG de la stratégie d'investissement
(best-in-class, exclusion, fonds ODD...), qui revét
une réelle importance, puisquelle va déterminer
quelles sont les valeurs éligibles : par exemple,
une pétroliére pourra étre écartée ou non selon
qu'il s'agisse d'un fonds d’exclusion ou d'un fonds
best-in-class. Enfin le dernier pilier touche aux
thématiques sur lesquelles se positionnent les
fonds ESG.

Sur quelles données se base cette
classification ?

Pour établir une classification la plus neutre pos-
sible, nous nous appuyons sur les prospectus des
fonds, en partant du principe qu'il s'agit du seul
document officiel juridiquement valable que 'asset
manager publie. Si ce qui est dit dans le pros-
pectus n'est pas suivi deffets, il peut y avoir une
plainte a 'AMF, donc on part d'un document sur
lequel il y a un vrai engagement : un client peut a
tout moment aller consulter un rapport mensuel
et juger que les titres en portefeuille ne sont pas
conformes a la stratégie annoncée, auquel cas il
pourra alors attaquer la société de gestion.
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La société d'analyse a lancé il y a quelques semaines Quan-
talys ESG 360, dont I'un des objectifs premiers est d'aider les
investisseurs ay voir plus clair dans la cacophonie d'annonces
autour de I'ISR, explique son co-fondateur, Jean-Paul Raymond.

Pourquoi avoir lancé un tel outil ?

Principalement parce que cela fait maintenant un
certain nombre d’'années que ces sujets occupent
une place grandissante chez les investisseurs,

et que l'attente de ces derniers en matiére de
produits conformes a leurs convictions va encore
augmenter a l'avenir. En paralléle, il est également
évident qu'il y a des gens qui vont répondre a
cette demande de maniére nette, parce que cest
dans leur ADN et parce qu’ils comprennent que
c'est fondamental, mais il y a aussi ceux qui vont
faire du greenwashing et qui seront dans une
posture uniquement commerciale.

En termes de chiffres, sur 12 000 fonds réperto-
riés, nous en avons aujourd’hui environ 900, soit
entre 8 et 9 %, qui se déclarent ESG ou ISR et
notre estimation est qu'on en sera a 25 % dans
quelques années. Désormais dailleurs, on voit mal
un gérant sortir un nouveau fonds qui ne soit pas
ESG. On sent donc bien qu'il y a une vraie lame de
fond, mais a l'arrivée 'important est de pouvoir vé-
rifier si on s’inscrit dans un phénomeéne de mode
ou s'il s'agit d’'une véritable conviction, sur la base
de ce qui est dit dans les prospectus. Dans ce
cadre, nous nous sommes dit qu'il était nécessaire
de classer les fonds selon une grille de lecture qui
les rende compréhensibles et comparables, ce

qui permettra également de la pédagogie autour
des différentes approches de I''SR auprés de nos
clients.

Est-ce que selon vous cette inten-
sité ESG entre aujourd'hui réelle-
ment en compte dans les décisions
d’investissement ?

Honnétement non. Bien sr, il a quelques clients
qui sont convaincus, mais majoritairement 'ESG
n'est pas un critére de choix. J'en veux pour
preuve que beaucoup de CGP se ruent en ce mo-
ment sur des fonds qui sont tres loin d’étre ESG.
Mais les choses s'imposent : les asset managers
ont une profonde conviction et on sent quil y a
un intérét du public pour cette thématique, et par
effet de levier, les CGP vont forcément com-
mencer a se poser des questions. Avec la mort
annonceée du support en euros, ces derniers vont
également devoir trouver de nouveaux produits
vers lesquels diriger les clients tout en expliquant
qu'il faut désormais prendre du risque, et 'un des
stroytellings évidents est 'ESG : « votre argent va
servir a financer la transition énergétique et cette
conviction va amener une meilleure performance
a long terme ».

Pour nous, il est essentiel que cette classification
rentre dans les meeurs, que les gens regardent
d’abord l'intensité ESG des fonds et qu'ensuite ils
aillent regarder les fonds qui ont la meilleure note
financiére. Si on arrive a ca, ca veut dire qu'on
n‘aura pas tout perdu.

Pour retrouver l'interview compléte,

rendez-vous sur www.linfodurable.fr
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ID:
N'est-il pas paradoxal

de trouver des valeurs
pétroliéres dans
des fonds dits

responsabies ?

La réponse de...

Alix Chosson
Analyste
Investissement
Responsable

Adrien Le Clainche
Gérant-Analyste

‘ Clest une des sempiternelles questions
de ISR, et a raison car il est trés difficile
d'y répondre de maniére binaire. Certes le
secteur pétrolier n'a jamais été considéré «
propre », et aux problémes de « marée noire
» et de droits de [Homme ont succédé les
questions légitimes autour de la contribu-
tion des hydrocarbures au réchauffement
climatique. Cependant, il apparait tres difficile
d'envisager une réelle transition énergétique
d’une magnitude suffisante pour respecter les
objectifs de 'Accord de Paris sans embarquer
les plus gros acteurs de Iénergie.

Les investisseurs ISR se distinguent ainsi en
deux catégories vis-a-vis du secteur pétrolier :
les partisans de l'engagement et les partisans
du désinvestissement. Ces 2 approches ont
clairement leur place dans la gestion ISR,
avec néanmoins des leviers d'action distincts.
«L'engagement » se base sur la conviction
que la transition énergétique devra se faire
avec les énergéticiens et qu'il convient donc
de rester investi pour engager un dialogue
afin de pousser ces entreprises a sengager
sur une réelle stratégie de décarbonation. Le
« désinvestissement » lui part du principe
qu'on ne parviendra a accélérer la transition
qu'en réallouant dores et déja les flux de
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capitaux vers les énergies bas-carbone, et
que le role des « investisseurs socialement
responsables » est justement de favoriser les
activités les plus vertueuses pour le dévelop-
pement durable.

Le désinvestissement
gagne du terrain

D'abord initié par des investisseurs tres en-
gagés : fondations, universités, villes, le camp
du désinvestissement a progressivement
gagné du terrain, jusqu’a compter dans ses
rangs un acteur de poids : le fonds souverain
norvégien, lui-méme construit sur la rente
pétroliere ! La décision du fonds norvégien
de sortir des entreprises pétrolieres ne se
base pas sur des considérations morales et
de lutte contre le réchauffement climatique.
Les raisons évoquées sont essentiellement
économiques.

En effet, le « budget carbone » de nos
économies, c'est-a-dire les émissions de CO2
restant a émettre avant de passer la barre
des 2 °C de réchauffement des températures,
ne permet d'extraire qu'environ un tiers des
réserves de pétrole actuellement présentes
au bilan des grands groupes pétroliers na-
tionaux et privés. Ce qui ferait des deux tiers
restants des « stranded assets » ou « actifs
blogués » dont la valeur devrait se rappro-
cher de 0. Un risque majeur pour un fonds
souverain dont 'horizon d'investissement est
par nature long. Et le changement climatique
améme réussi a s'immiscer dans les dis-
cussions autour de l'introduction en bourse
d’Aramco, qui doit rapporter au Royaume des
moyens supplémentaires pour diversifier son
économie au-dela du pétrole.

Lengagement est-il
réellement un outil
efficace ?

Le principal argument des partisans de
fengagement contre le désinvestissement
est quil ne serait pas efficace. Il faudrait donc
plutét rester au capital des groupes pétroliers
pour garder un siége a la table des discus-
sions stratégiques. D'autant que la décarbo-
nation de certains secteurs comme l'aérien ou
le transport maritime ne pourra se faire sans
Finnovation des grands énergéticiens. Mais
fengagement d’une poignée d'investisseurs
aupres de ces grands groupes peut-il les
pousser a entamer leur transition ?

Tout d'abord, il est clair que la plupart des
groupes pétroliers européens ont entamé
une transition. Les grands groupes pétro-
liers intégrés ont ainsi réduit de moitié leurs
investissements sur les cing derniéres années
et les acteurs européens diversifient leurs
investissements pour sengager dans des ac-
tivités moins carbonées (gaz, renouvelables,
biocarburants, mobilité électrique). Cepen-
dant le rythme de rotation des actifs vers des
activités moins carbonées est encore loin de
ce qui est requis pour s'aligner avec 'Accord
de Paris.

Les investisseurs ont joué un rdle important
pour mettre le sujet climatique au centre des
discussions stratégiques des grands groupes
pétroliers. Les « engagements collabora-

tifs » de coalitions d'investisseurs comme

le Climate Action 100+ et les résolutions
actionnariales ont été un puissant catalyseur
dans certaines décisions stratégiques comme
l'arrét de projets d'exploration en Arctique, la
sortie des sables bitumineux canadiens, et
plus récemment, l'engagement de Shell, suivi
de Total, BP et Repsol, a décarboner non pas
seulement leurs opérations, mais leur mix
d'activités. Shell a ainsi été le premier groupe
pétrolier a s'engager via son « Net Carbon
Footprint » a réduire l'intensité carbone de
chaque unité dénergie vendue de 20 % d'ici
2035 et de 50 % d'ici 2050, une ambition
intégrée dans la rémunération du CEO et
soutenue par une enveloppe de 2Md$ par an
investie dans les énergies alternatives (bio-
carburant, solaire, éolien, distribution délectri-
cité, recharge de véhicule électrique, captage
et stockage du carbone...). Un changement
progressif de business model vers le gaz et
[électricité qu'il serait impossible de conduire
sans l'aval des investisseurs.

Il est donc faux de penser que l'engagement
n‘a pas d'impact, mais il serait réducteur de
penser que le désinvestissement ne sert a
rien. Il revient donc a l'investisseur et a I'épar-
gnant de décider quelle stratégie fait plus de
sens pour lui.

L’approche de DNCA
reflete cette plurali-
té des leviers
d’action

C'est dans ce sens que nous avons dévelop-
pé chez DNCA des stratégies ISR différentes
qui reflétent la pluralité des leviers d'actions.
Cing de nos six fonds ISR ont fait le choix de
ne pas investir dans le secteur pétrolier et
gazier afin de proposer a I'épargnant un réel
arbitrage vers des stratégies décarbonées.
Le fonds DNCA Beyond European Leaders

a fait lui le choix d'investir dans les meilleurs
acteurs du secteur, tout en mettant en place
avec chaque entreprise investie une straté-
gie d'engagement visant a accélérer

cette transition. aa
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Ophélie Mortier
Responsable de la
stratégie ISR chez
Degroof Petercam AM

Sur le plan environnemental, un rapide

coup d'ceil sur l'évolution des cartes
de Malaisie, d'Indonésie et plus particulié-
rement celle de I'le de Sumatra ne laisse
planer aucun doute sur l'ampleur des dégats
de la déforestation suite a la plantation des
palmiers. La déforestation et la destruction
des tourbiéres, liées a la production effrénée
durant la derniére décennie d’huile de palme
sont des contributeurs importants au chan-
gement climatique puisque le carbone, pré-
cédemment enfermé naturellement par les
foréts tropicales est maintenant reldché dans
Fatmospheére. On estime que la déforestation
tropicale a une contribution supérieure a 10
% des émissions CO2 globales annuelles.

Sur le plan social et économique, lindustrie
est une source demploi et de revenus impor-
tants pour le pays, les producteurs et les ser-
vices liés. Ainsi, des écoles sont construites,
des emplois sont créés et la population locale
tend a un revenu récurrent et correct. Ici, il
faudra rester attentif aux relations et aux
équilibres entre petits et grands producteurs
et les possibles risques d'exploitation des
premiers par les seconds.

Nous écarterons de facto la question de la
santé qui reste trés discutable par déficit
d'information d’une part et par la composi-
tion des produits finis avec lesquels I'huile
est associée d'autre part. C'est-a-dire des
produits industriels aux graisses saturées qui
eux-mémes ne sont ni sains ni équilibrés.

Etant donné son enjeu social, il nous parait
plus constructif et plus responsable d'ac-
compagner cette tendance durable au sens
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premier. C'est-a-dire, qui va durer dans le
temps pour un développement durable a
tous points plutét que de rejeter en bloc le
phénomene.

La production d’huile de palme présente de
nombreux avantages parmi les principaux :
la facilité de production, la résistance du pal-
mier, la meilleure rentabilité du produit ainsi
que la stabilité et la constance du produit. En
effet, ces derniéres années ont vu la crois-
sance importante des huiles végétales au
détriment des huiles animales qui souffrent
d’une réputation négative pour la santé.
L’huile de palme présente le grand avantage
dutiliser entre 5 a 9 fois moins de terre que
ses pairs tels que le colza ou le soja. Cest
dailleurs un point important qui a fait l'objet
de I'étude sur I'huile de palme et biodiversité
publiée par UICN : l'interdiction de Ihuile

de palme conduirait une aggravation de la
détérioration de la biodiversité puisquelle
serait alors remplacée par d'autres plantes
oléagineuses réclamant davantage de terres
pour une production similaire.

La problématique de la déforestation est
avant tout liée & un essor de la production
oléagineuse trop rapide et hors controle de

la décennie précédente. Aujourd’hui, les pro-
ducteurs responsables sont attentifs a deux
points essentiels de la production : d’'une part
la gestion des zones de tourbiére et d'autre

part le cycle de vie du palmier. En effet, les
zones de tourbiéres sont critiques car s'as-
séchant rapidement, elles peuvent conduire
a des incendies dévastateurs pour le capital
biodiversité environnant. Les palmiers sont
plantés pour une durée de vie d'environ 25
ans et ils arrivent a maturité aprés 3 ans en
moyenne. Il est important qu'un mécanisme
de compensation existe pour les petits pro-
ducteurs qui leur assure un revenu minimal
durant ces trois années de croissance et les
incite a respecter les besoins de jachéres
entre deux cycles de plantations.

Aujourd’hui, les standards de I'huile de palme
certifiée ont été rehaussés pour répondre
aux effets néfastes de l'essor effréné des
derniéres années. Ainsi, la certification de la
Roundtable For Sustainable Palm Oil (RSPO),
initiative globale créée en 2004, est trés
stricte sur la question de l'expansion de la
production qui est fortement contrélée et
inclus l'interdiction de la déforestation. Son
objectif est de promouvoir la croissance et
fusage de 'huile de palme durable selon des
standards globaux crédibles et l'engagement
avec toutes les parties prenantes. Depuis
2004, les critéres de certification sont revus
tous les cing ans en moyenne afin que les
erreurs du passé ne soient répétées. Il faut
néanmoins sensibiliser le consommateur

a exiger I'huile certifiée. En Europe, celle-ci
est disponible en quantités suffisantes pour
couvrir la demande des consommateurs. En
Asie du Sud Est et en Chine la production
sert directement a l'alimentation locale.
Aujourd’hui, le consommateur asiatique est
insensible a la question C..).

Notre monde actuel consomme 225 milliards
de tonnes de graisse et ce niveau n'a de
cesse a augmenter dans les économies
émergentes qui tendent a converger vers
des niveaux de consommation similaire a
ceux observés aux Etats-Unis ou en Europe.
Cette augmentation concerne essentielle-
ment la demande en huiles végétales. Avec
ses nombreux avantages, 'huile de palme est
ici pour durer et rester. Dés lors, faisons en
sorte qu'elle dure avec des mesures concer-
tées, une intervention des pouvoirs publics
et une sensibilisation du consommateur

a une production qui répond a des enjeux
environnementaux et sociaux interconnec-
tés. Les pouvoirs publics ont un réle crucial
a jouer ici. Ainsi, certains pays producteurs
sont bien plus contraignants que d’autres
sur les standards d’exploitation. A ce niveau,
Indonésie présente une infrastructure et
une réglementation moins développées que
par exemple la Malaisie peut exiger.

Lorsque ces différents enjeux sont intégrés,
promus et encouragés comme bonnes
pratiques du secteur, I'huile de palme a sa
place dans un portefeuille ISR puisqu'elle
soutient le développement durable

d’'une population.
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Dans le monde,
les centrales
a charbon
continuent a

DOUSSET...

Lucie Pinson

Référente de la campagne finance privée
des amis de la terre france et coordinatrice
européenne de la campaign Unfriend Coal

C ‘est dans un contexte d'urgence climatique que la place finan-
ciére de Paris a annoncé le 2 juillet dernier que, d’ici a8 mi-2020,
ses membres, banques, assureurs et investisseurs, doivent définir
«un calendrier de sortie globale du financement des activités
charbon ». Respecter les objectifs de 'Accord de Paris ne sera pas
possible sans la fermeture d'ici 2040 des milliers de centrales a
charbon en opération dans le monde.

Or, aujourd’hui, plus de 1100 nouveaux projets de centrales a
charbon pourraient toujours voir le jour..grace au financement des
grandes banques internationales, y compris francaises. Ainsi, s'il
est suivi deffets, 'engagement du 2 juillet fera figure d’exemple
sur la scéne internationale. Mais les risques de greenwashing sont
énormes : il est non contraignant donc il faut s'attendre a ce que
beaucoup d’acteurs rechignent a le mettre en place ou s’en tienne
a des demi-mesures insuffisantes pour sortir du charbon dans les
temps impartis pour limiter le réchauffement a 1,5°C maximum.

C'est notamment le cas de BNP Paribas qui a la plus mauvaise des
politiques adoptées par les grandes banques francaises. Si BNP
Paribas a fini par acter la fin de ses soutiens directs aux nouveaux
projets de centrales a charbon partout dans le monde en janvier
2017, elle n'a pas révisé ses engagements sur les entreprises depuis
décembre 2015. Résultat, BNP Paribas est de trés loin la premiere
banque francaise a financer 'expansion du secteur. L'année 2019
n'est pas encore finie mais BNP Paribas a accordé, entre janvier et
septembre 2019, 2,2 milliards d’euros a des entreprises qui prévoient
la construction de dizaines de nouvelles centrales a charbon. Parmi
elles figurent PLN Persero.

En Indonésie, le charbon cause la mort prématurée d’environ 6000
personnes par an, mais l'entreprise qui produit déja 62% de son
électricité a partir de charbon prévoit pres de 10 GW de nouvelle
capacité. De quoi rappeler que l'urgence climatique est aussi une
urgence sanitaire.
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Paris

future capitale
de la finance
verte 7

Thierry Déau

Président de Finance For Tomorrow

F inance durable, verte, a impact ou solidaire. Ces nombreuses
appellations expriment une méme volonté : utiliser le pouvoir
d’entrainement de la finance pour transformer I'économie. Le cadre
de travail est clairement énoncé par I'Accord de Paris et les Objectifs
de Développement Durable.

Grace a la COP21 en 2015, les acteurs financiers ont pris conscience
de leur responsabilité face au changement climatique et des risques
qui pésent sur leurs activités. Désormais, les enjeux concernant la
finance durable sont traités au cceur des plus grandes instances
internationales, lors d'événements privés autant que dans les
hémicycles. La transformation des places financiéres est devenue
un enjeu de compétitivité internationale. Devons-nous pour autant
craindre I'émergence de nouvelles places financiéres vertes ? Au
contraire. Cette compétition créée une saine émulation, poussant le
marché a se développer rapidement : la finance durable doit devenir
un standard de marché.

Paris, place financiére historique, se doit détre la capitale de la
finance durable. Nous avons toutes les cartes en main : les acteurs
francais industriels et financiers sont pionniers en comptabilité
carbone, en émission et structuration d'obligations durables, en
analyse extra-financiére ou encore dans l'investissement en faveur
de la biodiversité. Désormais, les acteurs de la Place financiére de
Paris installent une nouvelle dynamique grace a la mise en place
d’'un observatoire. Il permettra de démontrer la transformation
concréte de la finance francaise pour répondre aux besoins de la
transition écologique et solidaire.

Les acteurs francais ont su s'organiser pour créer un environnement
propice au développement de la finance durable. Nous devons
valoriser notre expertise et notre héritage, et faire de la finance
durable le moteur de notre développement, d'abord en agissant
concrétement au sein de notre systéme économique. Faire de Paris
la capitale de la finance durable est une ambition que je porte a

la Présidence de Finance for Tomorrow, et que je propose aux
membres réunis par l'initiative.
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#TousActeurs :
I'innovation d'ID,
pour s'informer 1T agir.

ID, (L'Info Durable) est le premier média en France a proposer une information rigoureuse
sur le développement durable associée systématiquement a des solutions concrétes
pour agir a son échelle. S'informer et agir, pour changer de monde.

Dans un contexte ou les enjeux écologiques deviennent une priorité,

I'acces a une information tournée vers les solutions est une innovation permettant
a des centaines de milliers de personnes de s’informer £ agir.

C’'est la promesse #TousActeurs a retrouver sur
www.linfodurable.fr



oi, 'urgence écologique, je suis
d’abord une idée clandestine.

Je gesticule tant bien que mal dans les
esprits de ceux qui décollent pour un Pa-
ris-Nice, de ceux qui engloutissent un burger
triple steaks. Puis, modestement, je réussis
petit a petit & me faire entendre. Certains dé-
laissent les boucheries, d’autres ont banni les
courts trajets en avion, et d'autres encore ont
appris a fabriquer leur propre lessive. Il ne
s'agit encore que d’actions individuelles, mais
la réalité, crue et amére de mon existence est
enfin reconnue.

Les étudiants et jeunes diplomés sont
maintenant pris de frénésie pour déterminer
la meilleure maniére de réduire leur impact
sur 'environnement. L'incohérence entre
cette préoccupation et le mode de vie que

la société leur impose éclate au grand jour :
a quoi est-ce que cela rime de se déplacer a
vélo, quand on travaille pour une entreprise
dont les activités contribuent a l'accélération
du déreglement climatique, a 'épuisement
des ressources non-renouvelables, a l'ef-
fondrement de la biodiversité ? A quoi bon
passer un tiers de la journée a étudier des
formations qui ne prennent pas en compte le
péril environnemental ?

En septembre 2018, ils se sont rassemblés
pour me tracer sur papier. Ca s'est appelé le
Manifeste étudiant pour un réveil écolo-
gique. 31 000 jeunes l'ont signé, appelant a
Iimplication active des décideurs écono-
miques et politiques. lls affichent haut et fort
leur volonté de sortir de leur zone de confort
pour lutter face a 'urgence climatique, a la
disparition de la biodiversité, a la raréfaction

ANALYSES » TRIBUNE

D’HEC a Sciences-Po, 31 000 étudiants francais
signaient en septembre 2018 un “Manifeste pour un
réveil écologique”. Interpellant les décideurs poli-
tiques et économiques mondiaux, ils sengageaient a
se tourner vers des employeurs placant “les logiques
écologiques au cceur de leur organisation et de leurs
activités”. Aupres d'ID, ils réitérent leur demande a
I'attention de leur futur patron.

des ressources et ainsi détourner la société
d’'une catastrophe environnementale et
humaine. Et pour cela, ceux qui ont le choix
s'engagent a travailler pour des employeurs
dont 'engagement est réel face au péril
écologique - et uniqguement eux.

lls demandent de moduler notre consomma-
tion, absurde : il faudrait 2,7 Terre pour que
'Humanité dans son entier consomme au-
tant qu’un Frangais. lls veulent faire prendre
conscience que 60 % des espéeces en Europe
seraient menacées sur le long terme, qu'un
tiers de 'Humanité subit une désertifica-
tion des sols, et que plus de 100 millions

de personnes risquent de passer sous le
seuil de pauvreté d'ici 10 ans. Et surtout, ils
veulent s'assurer que 'engagement pris par
195 pays en 2015 de contenir le déréglement
climatique a moins de 2° C d'élévation de la
température ne reste pas lettre morte.

Ces étudiants sont conscients de deux
choses. D’abord, ils connaissent les esti-
mations scientifiques : l'augmentation des
températures sera de 5,5° C d'ici 2100 si

rien n’est fait. Et surtout, ils connaissent le
danger que moi, urgence écologique, j'in-
carne : ces 5 petits degrés sont identiques a
ceux qui nous séparent de la précédente ére
glaciaire que nous avons connue...

il y a20 000. A 5° C preés, c’est un mode réso-
lument différent qui s'imposerait a eux.

Dans un monde qui prend conscience que
moi, urgence écologique, je suis une réalité,
ces étudiants font tout pour que leur réveil
aille au-dela des appels. Et engagent main-
tenant leur vie professionnelle dans

la balance.

Avec vous ?

— Le collectif Pour un réveil écologique
POUR-UN-REVEIL-ECOLOGIQUE.ORG
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Ces étudiants et jeunes diplomés vont
maintenant plus loin. Aprés un an de
rendez-vous avec des employeurs,

de rencontres avec des dirigeants, de
travail avec des experts et de lectures
en tout genre, la plateforme Pour

un réveil écologique est née en no-
vembre 2019. Elle propose des outils
destinés a réveiller les employeurs

et 'enseignement supérieur. Pour
choisir, a la hauteur de ses moyens,
employeur le plus soucieux de
I'environnement. Elle liste les bonnes
questions a se poser, donne des
pistes pour en trouver les réponses, et
distinguer les bonnes volontés (ceux
qui transforment en profondeur leur
stratégie pour prendre a bras le corps
ma question, celle de l'urgence éco-
logique) du greenwashing (ceux qui
se contentent d'une communication
de facade). Cette plateforme propose
aussi des ressources aux étudiants

et aux membres de I'enseignement
supérieur pour revoir en profon-

deur les formations en y incluant

les connaissances et compétences
indispensables pour agir face au péril
que je représente.
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Les investisseurs francais peu
encouragés a investir de maniére durable

S’ils sont une majorité a penser qu’ils peuvent contribuer « a un monde plus durable » en optant pour des produits ISR,
les investisseurs francais restent en attente de davantage d’incitation de la part du régulateur et de leur conseiller
financier, selon ’enquéte Global Investor Study 2019 de Schroders'.

Les Francais veulent des
produits d’investissement
plus verts

58 % dentre eux estiment que tous les fonds d'inves-
tissement doivent prendre en considération les critéres de
durabilité

54 % pensent qu’ils peuvent contribuer, a titre individuel
et de maniere significative, 8 un monde plus durable en
optant pour des produits d'investissement durables

52 % integrent les facteurs de durabilité lorsqu'ils éva-
luent un produit d'investissement

lls sont une majorité a penser que le changement climatique « a, ou aura,
un impact sur leurs investissements »

Un impact significatif
Un certain impact

Tres peu d'impact

Aucun impact

Ne se prononce pas

Un certain nombre de facteurs
pourraient encourager les inves-
tisseurs a allouer une plus grande
part de leur portefeuille a des
fonds d’investissement durable

Si des changements incitant a investir davantage dans les
investissements durables sont apportés a la réglementation

I 55 %

Si les fonds d'investissements recoivent une notation établie par un orga-
nisme indépendant confirmant qu'ils adoptent une approche durable

I 52 %

Si le conseiller financier communique plus d'informations
faciles a comprendre sur les investissements durables

Si le gestionnaire financier peut confirmer, sur la base de ses propres no-
tations internes, que le fonds adopte véritablement une approche durable

I 52 %

Si le conseiller financier incite l'investisseur a placer plus
d'argent dans des investissements durables

Pourtant, les facteurs de
durabilité n’arrivent qu’en
cinquieme position lorsqu’il
s’agit de décider ou investir’:

o Eviter de perdre de l'argent

Acquitter des frais raisonnables
Atteindre les objectifs de performance totale
e Générer un niveau de revenu attendu

e Placer dans des investissements durables

Menée aupres de plus de 25 000 investisseurs individuels dans 32 pays a travers le monde
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Le mot de...

Olivier Chamard,

Directeur Relations Partenaires
chez Sycomore AM

L'ISR n’est pas un effet de mode. C’est la nouvelle norme de

l'investissement ! D'ailleurs, de plus en plus d'épargnants,

et plus particuliérement les jeunes générations (« Millen-
nials »), cherchent a adopter un comportement citoyen a travers leurs
investissements. Pourtant, le scepticisme prévaut. En tant qu'investis-
seur responsable engagé, il est de notre devoir de démontrer que les
investissements réalisés ont un impact sur 'économie réelle (création
d’emplois, amélioration des conditions de vie, protection de I'environ-
nement, ...). Il est également de notre responsabilité de prouver que
I'attention portée aux critéres extra-financiers permet non seulement
de détecter des opportunités mais également de réduire les risques. En
matiére de performance, la majorité des fonds ISR ont révélé
leur capacité a offrir un profil rendement risque attractif pour
les investisseurs. Seule la pédagogie aura le pouvoir de faire aa
évoluer les mentalités et de bouger les lignes.
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DATAS » PERFORMANCES DE FONDS ISR

L'immobilier utile ?
Des exemples de SCPI, fonds

solidaires et plateforme

pour investir

Si l'on souhaite favoriser plus particulierement

Champions de la diversification, les SCPI (Société Civile de Placement Immo-
bilier) : elles investissent dans un grand nombre d'immeubles ce qui permet
de ne pas mettre tous ses ceufs dans le méme panier. Certaines d'entre elles
investissent en respectant des critéres durables.

C'est le cas de PFO2, Kyaneos et Fair Invest qui sélectionnent des immeubles
performants sur le plan énergétique, socialement responsables et participant
au développement urbain du secteur. Il s'agit de placements a long terme, de
8 a 10 ans en moyenne.

Exemples de SCPI responsables

N o iy Nom Création Rendement Rendement Dernier prix Minimum de
I'acces au logement des personnes en difficultés, de la SCPI 2018 2019 acquéreur souscription
les fonds solidaires sont une solution. Il s'agit de
fonds investissant 10 % de leur encours dans des o
entreprises soutenant I'habitat social ou le loge- PFO2 2009 401% nec 196 € 30 pars
ment des plus démunis. Les 90 % restant sont eux
investis en bourse dans de grandes entreprises K ° o
oS \ aneos 2018 705 % 705 % 1040 € 10 parts
en respectant les critéres ESG. D'autres fonds so- ¥ P
lidaires n'investissement pas directement mais re-
versent une partie de leurs revenus. Au 31/12/2018 Fair Invest 2018 o 400% 200 € 5 parts
le fonds Solidarité - Habitat et humanisme avait

ainsi reversé 217361 € a l'association du méme
nom depuis sa création en 2013.

Certains fonds cumulent les 2 pratiques, en inves-
tissant 10 % de leurs encours tout en reversant
une partie de leurs revenus : cest le cas du fonds

Société de
Gestion

Exemples de fonds solidaires favorisant I’'accés au logement

Nom
du fonds

Durée placement

recommandée

Risque

Perf
10/2019

Agir avec la Fondation Abbé Pierre, pour qui 50 % . o . .

des revenus annuels du fonds sont reversés 3 la Amundi Solidarité - Habitat et humanisme 10 ans 3 4,46%

fondation (en plus des 10 % investis dans le do-

maine du logement social). Enfin Mandarine Ca- ) . . o o

pital solidaire va Iui encore plus loin, mais au prix Ecofi Agir avec la fondation Abbé Pierre | 2 ans 2 2,66%

d'un risque plus élevé. Il sagit d'un Fonds Commun -

de Placement & Risque investissant au minimum Manqa”ne FCPR Mandarine Capital Solidaire 8 ans 7 -265%

40% de ses actifs en titres d'entreprises solidaires. Gestion ' *

Pour les moins frileux, il est aussi possible d'ache-

Exemple de plateforme pour investir dans de 'immobilier durable

mirova

Agrément Type d'investisse- Projets Investis- Rendement

[nvesting in sustainability

ter directement des actions ou des obligations
d'entreprises immobilieres a vocations sociales au
travers du crowdfunding. Ci-contre un exemple
qui a retenu notre attention pour la démarche du- - Actions

rable liée & limmobilier, avec le rendement espéré. LITA 2014 - Obligations
La plateforme LITA sélectionne des structures - Titres participatifs
répondant a un ou plusieurs des 17 objectifs de

développement durable fixés par TONU (ODD),

afin de réduire les inégalités sociales et environ- MIROVA
nementales dans le monde.

ments disponible financés sement visé
minimum

60 100€ 42a10%

Société de gestion de portefeuille — Société Anonyme
RCS Paris n°394 648 216 — Agrément AMF n° GP 02-014
59, Avenue Pierre Mendes France — 75013 Paris

Mirova est un affilié de Natixis Investment Managers.

NATIXIS INVESTMENT MANAGERS

Société anonyme — RCS Paris 453 952 681
43, Avenue Pierre Mendes France — 75013 Paris
Natixis Investment Managers est une filiale de Natixis.

Il est rappelé que les performances passées ne préjugent pas des performances futures. Pour toute décision d'investissement, il est important de se rappro-

cher d'un conseiller financier afin de sélectionner un investissement correspondant a son profil de risque et a ses objectifs.

Un affilié de ’MNATIXIS

INVESTMENT MANAGERS

26 INVESTIR DURABLE — #4 Décembre - Mars 2020






