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SPECIALPLACEMENTS

Les ISR ne font pas mieux

-

Déception.

dits ESG pour environnement,
social et gouvernance — n‘ont

coup des fortes baisses. Et leurs
bonsprincipesn’y changentrien.

. N
Le critere de la pas mieux traversé la tempéte «Quelle que soit la classe d’actifs et
_ quelesautres. Dans des marchés la période, la gestion des fonds ISR
bonne gjouver . devenus irrationnels, ot méme ne se distingue pas en tant que telle,
nancena paS atte- %es lflémfents fi?arécierds cc:imme observe Frédé}fic Lorenzini, direc-
£ 192 esbénéficesetlesdividendesne teur de larecherche de Mornin
nue 1 lmPaCt de la protegent plus, les opérateurs star France. Il en existe parmi lgs
chute des marchés. 3¢ son souies du develompe - Lesenepses el oo s s
. 2 .

premiere chemise. L'évolution Ie,s mieux n?tees P Rien d’étonnant a cela:la plu-
] de I'indice Aspi Eurozone mis 170Nt pas mieux art des fonds ISR, ceux que 'on

PAR ERIC LEROUX ; P ; & P q
aupoint par Vigeo,quiregroupe fraversé trouve dans les grands réseaux,
es épargnants qui, croyant les 120 valeurs européennes les la tempéte que jouent principalement la carte
étre vertueux, ont misé sur mieux notées sur ces criteres | h des grandes entreprises, car elles
I'investissementsocialement extrafinanciers, n’aainsi pasfait €s autres. ont été les premieres afaire 'objet

responsable(ISR), traduction du
développement durable dansla
finance, sont dégus. Les entrepri-
sesquisontlesmieux notéespour
lerespectdel’environnement,la
bonne qualité desrelationssocia
les et leur gouvernance trans-
parente — les trois criteres clés,

mieuxnimoins bien quel'indice
Eurostoxx. Il le suit presque a
la trace.

Méme constat pourlessicavet
fonds communsde placement qui
jouent cette carte. Ces produits
élant majoritairementinvestisen
actions, ils affichent pour beau-

d’une notation extrafinanciere.
Ils se retrouvent donc a répli-
quer plus ou moins les grands
indices boursiers, notamment le
CAC 40. « Et comme les marchés ne
définissent pas la valeur économique
des criteres ESG, les entreprises ver-
tueuses subissent leméme sort
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que les autres », reconnait
Anne-Catherine Husson Traoré,
directrice de Novethic,le centre de
recherche dela Caisse des dépots.
Etcette derniere de regretter que
«la crise de 2008 w’ait pas entrainé
la prise de conscience qui aurait dii
avoir lieu sur la finance actuelle ».
Car, bien loin de la spéculation
etdutrading haute fréquence qui
fait voltigerles marchés boursiers
sans véritable raison, la gestion
ISR se revendique comme une
gestionde bon sens, alongterme,
qui s’intéresse a la vraie valeur
desentreprises en analysant’en-
semble des risques, financiers et
extrafinanciers, auxquels elles
sont exposées. « Cest Poutil idéal
pour redonner confiance aux épar-
gnants », estime Anne-Catherine
Husson-Traoré.

«Dans le bon sens». Et les
gérantslesplusconvaincusvont
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encore plus loin: ils souhaitent Quelques gérants, en particulier téres d’exclusion (pas de tabac,
utiliser leur role d’actionnaire  dumonde figure dans des sociétés de gestion de de jeu, de nucléaire...), d’autres

pour faire progresser les entre
prises, sur ces différents aspects
(sociaux, environnementaux...).
« Les épargnants peuvent encourager
concretement les entreprises a évo-
Iuer dans le bon sens, juge Emma-
nuel de La Ville, fondateur de
I'agence de notation Ethifinance.
Car, a défaut de changement, la
fréquence des crises va continuer a
s’accélérer. »

Lachute desmarchésne frappe
cependant pastouteslesentrepri-
ses delaméme maniére: 'indice
Gaiamisau point par Ethifinance
affiche ainsi une progression de
9,8 % sur deux ans (fin septem-
bre) et n’abaissé que de 1,2 % sur
unan(contre-21et—19 % pour
le CAC 40 sur la méme période).
Sa particularité ? Il n'abrite que
les 70 PME cotées francaises, qui
déclarent les meilleures prati-
ques ESG, sans se soucier de leur
bilan. « Nous ne tenons pas du tout
compte de leurs caractéristiques
financieres », précise Emmanuel
deLaVille.Seul hic: « Ces valeurs
moyennes ne figurent pas dans les
grands fonds ISR, qui ne visent que
les grandes entreprises, poursuit-il.
Pourtant, information extrafinan-
ciere sur ces PME existe désormais. »

parmi les actifs socla-
lement exemplaires.

Engagée. Anne Cathe-
rine Husson-Traore,
directrice generale

de Novethic

taille modeste, s'intéressent, eux,
a ces entreprises moyennes et
exemplaires. C'est le cas de Jean
Frangois Descaves, président de
la Financiere de Champlain. « Les
valeurs moyennes, c’est Pavenir de
PISR, estime-t-il. Ce sont des entre-
prises locales ou régionales qui par-
ticipent a Péconomie réelle et qui sont
donc plus facilement accessibles et
compréhensibles pour lesinvestisseurs
particuliers. » Les gérants ISR peu-
ventaussien fairele tour plusrapi-
dementetjuger par eux-mémesde
leur comportement vertueux ou
non. Dans les fonds de la Finan-
cierede Champlain,ontrouve ainsi
aussibiendesactionsde Voyageurs
dumonde, Séché Environnement,
Pharmagestou ABC Arbitrage,une
société d’arbitrages boursiersqua
lifiée « d’excellente au plan ESG » par
Jean-Frangois Descaves.
Aujourd’hui, les épargnants
ont donc a leur portée différen
tes approches de 'ISR. A coté des
grands navires qui pratiquent
le «best in class » (meilleur de sa
catégorie) en investissant dans
les entreprises les mieux notées
de chaque secteur — méme si ces
notes ne sont pas tres hautes —, il
existe des fonds axés sur des cri-

qui favorisent des thématiques
liées au développement durable
(eau, énergie...) ou qui misent
sur 'engagement actionnarial et
veulent pesersurles décisions. Et
quelques-uns qui mélangent un
peu tout cela. Ce qui ne facilite
pas vraiment le choix ni la com-
préhension.

Sérieux atouts. Lejeuenvaut il
la chandelle? « Puisque les perfor-
mances des fonds ISR ne sont pas
moins bonnes que celles des fonds
gérés selon des critéres purement
financiers, je ne vois pas pourquoi
les épargnants ne les privilégieraient
pas. Cest dans leur intérét » répond
Emmanuel de La Ville. Quant a
Jean Frangois Descaves, il estime
que « ISR sera dans Pavenir un
facteur devalorisation, car Pexamen
des criteres extrafinanciers permet
de bien mieux estimer les risques
courus et, en conséquence, d’éviter
les accidents liés, par exemple, a de
mauvaises pratiques environnemen-
tales ». Bref, les convertis en sont
persuadés: sil'ISR ne protege pas
de la crise, il a de sérieux atouts
pour permettre de profiter dune
reprise des marchés si la planéte
finance retrouve la raison m
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