
dr

Gestiondeportefeuille :
l

'

a

éthique est-elle payante ?

L

'

investissementsocialementres_pouable «

se_getieàmais

il
n'

échapwaMa
' seboursière

fî

: 10thite

proche

atroceCAC4o a perduun
Lquart

desavaleurdepuis le

débutde l

'

année . Dansun
environnementperturbépar la

crisedesdettessouverainesde la zone
euro et lescraintessur la

croissance
,

lesperspectiveséconomiques
ontrarementétéaussi incertaines.

Danscecontextedifficile
,

l

'

investissement socialement
responsable

(

ISR
)

, qui « pèse » 68
,3

milliards d

'

euros d

'

encourssur le

marchéfrançais ,

n' échappepas à

la

criseboursière . Cesfondsinvestisen
actions

,

enobligationsouen
monétairesontpilotésselonune
approchequi n' estpas
uniquementfinancière . Leursgérants
privilégientdesentreprisesoudes
émetteursquisedistinguentpar
leursbonnespratiquesdans le

domainede l

'

environnement
,

du
social

et de la gouvernante . Cette
approche « vertueuse » est-elle
payantedans

la criseactuelle?
Laréponseestdifférenteselon

lesproduits . Car
l

'

étiquetteISR
recoupedesorganismesde
placement collectifenvaleurs
mobilières

(

OPCVM
)

denaturetrès
différente . LeSfondsISR «

généralistes »

, quiconcentrent leurs
investissements surlesmeilleursélèves
dechaquesecteur

( approche « best
in çlass »

)

,
souffrent le plus ,

car ils

subissentdepleinfouet
la chute

desvaleursfinancières.
MaislesnombreuxfondsISR

thématiques ,

centréssur l

'

environnement
,

la santéou
l

'

eau
,

résistent .

N' ayantpasdevaleurs
bancairesenportefeuille ,

ils font
nettementmieuxque la moyennedes
sicav . « Entermesdechoix
sectoriels

,

nosportefeuillessonttrès
défensifs . Noussommesabsentsdu
secteurbancaire »

,

confirme
JeanFrançoisDescaves

, présidentde la

FinancièredeChamplain.

fî

:

Jugersur le longterme
Au-delàdececonstat

,

il reste
difficiledetirerdesconclusions
définitivesquant à

la performancedes
fondsISRparrapport à

la gestion
traditionnelle : ce n' estpas à court
termeque l

' onjugeles
performances d

' unplacementenactions .

Surtoutlorsqu' il estétiqueté « ISR »

,

car l

' undesprincipesdecestylede
gestionestjustement d

'

essayer
d

'

échapper à
la dictatureducourt

termeenprivilégiant les
entreprisesquisedistinguentparune
stratégiededéveloppementpérenne.

« Appliquer à
la finance les

principesdudéveloppementdurableest
d

'

ailleurs
la meilleuredéfinition

qu'onpuissedonnerde
l

'

ISR »

,

glisseungérantspécialisé.
Quant à l

'

éterneldébatsurla
performancedesfonds d

' investisse
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mentsocialementresponsables ,

il

estloin d

'

êtretranché . Desétudes
tententdedémontrerqu' ils font
mieuxque la moyennedesautres
sicav . Mais la faibletailledes
échantillons

(

denombreuxproduitssont
récents

) complique l

'

exercice .
A

l

'

imagedeMorningstar ,

la plupart
dessociétésquicalculent les
performances des

.OPCVM n' ontpascréé
decatégorie « ISR »

. Elles
considèrent quecelle-cineseraitpasassez
homogènepourquedes
comparaisons aientunsens.

Organisée à l

' initiativeduForum
pour l

' investissement
responsable

(

FIR
)

,

la semainede l

' ISRse
tientdu10au16octobre .

C' est
l

' occasionpour les
établissements financiersdepromouvoir

l

' ISRauprèsdesépargnants ,

à

traversungrandnombre
d

'

événementsorganiséspartouten
France . Lebutdeces
manifestationsest

d

'

expliquet la finalité
desfondsISR

,

maisaussi d

' aider
le grandpublic à comprendre
commentcesproduitssont
gérés .

L

' associationEthique et

Investissement organiseainsi
,

le

13octobre
,

à Paris
,

uneconféren

Au-delàdecesquerellesde
clocher

,

il estintéressant d

'

analyser
lesmotivationsdesinvestisseurs
quisouscrivent unproduit
labelliséISRplutôtqu'unfonds
traditionnel . Lessociétésdegestionqui
Conçoiventcesproduitsmettent
rarementenavantleurs
performances . Ellespréfèrentvanter

le

caractèreéthiquede.leurgestion.
« LUI?permetderéintroduire

la

notiondelongterme et
d

' intérêt
généraldansunefinance
aujourd

' huidominéepar l

'

intérêtindivi
Lasemainede

l

' ISRsedérouledu10au16octobre

ceouverteaupublicsur l

'

évaluation sociale
et sociétaiede l

'

entreprise
( plus d

' informationssur
le sitesemaine-Isr .

fr

).

A noter
,

le Forumpour l

'

Investissementresponsable (

FIR
)

et

l

'

agencedenotationVigeo
remettrontunprixauxsociétés
duCAC40

,

duSBF120 et du
StoxxEurope50ayant le mieux
intégrécescritèresdans leur
gouvernante . Cesprixseront
décernés

,

le 14octobre
,
dans

le

cadreduFIRenprésencede
NathalieKosciusko-Morizet

,

ministrede l

'

écologie et du
développementdurable.

duel
à courtterme »

,

résumeHervé
Guez

, responsablede la recherche
ISRchezNatixisAM

.

« Une
entrepriseproactiveenmatièrede
respectde

l

'

environnementnesera
pasnécessairementplus
performante enBourse . Mais si toutesles "

'

entreprisesdevenaientvertueu
ses

,

alors
c' est la sociététout

entièrequienbénéficierait à long
terme »

, ajoute-t-il.
L

'

ISRestdoncdavantageune
affairedeconvictionquede
performance .

Il ne
s' agitpas d

'

abandonner touteespérancedegain
financier

, maisde l

'

intégrerdansune
approcheplusglobale :

« Les
gérants ISRvisentuneperformance
financière,

maisleurgestiondoit
créerde

la valeurdans
d

'

autres
domaines

, parexemplesur le plan
environnementalousocial »

,

indiqueainsiGaétanGobert
,

responsableISRchezBNPParibas IP.
L

'

investisseur déboussolépar la

crisepeutdonctrouverdans
l

'

ISR
uneméthodedegestionenaccord
avecsesvaleurs . « L7SRpourrait
permettredereconnecterlemonde
delafinanceavecceluide l

'

entrepnse et de la sociétécivile »

, espère le

présidentdela Financièrede.
Champlain.

AgnèsLambert
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