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B
NP Paribas fête les vingt
ansde son premier fonds

ISR,lancé en 2002.Il était
alorspionnier,et depuis,sa

gamme s’est beaucoup enrichie.
Commechez tous sesconcurrents

français et étrangers.Certains éta-
blissements en ont même fait un

argument de vente, parfois un peu
exagéré. Car chacun a adopté sa

version de l’ISR, créant, auprèsdu

concept d’investissement sociale-
ment responsable. Il était plus que

tempsde mieux informer et d’éviter
l’écoblanchiment (le nom français

du greenwashing).
Le ministère de l’Economie a donc

décidé en 2016 de créer un label
d’Etat qui oblige les établissements

financiers à respecter certaines
normes.Point essentiel,un auditeur

indépendant est mandaté afin de

délivrer ce label ISR. Un succès,

n’a cesséde grimper, dépassantles
1 000cette année.« Très tôt, les la-
belsont étépour nous la preuveque

notre processus d’investissement,
l’intégration ESG,estquelquechose
de sérieux », explique BéatriceVer-

ger, responsabledu développement
ISRde BNPPAM.Ontrouve dansce

label des fonds thématiques, des
fondsgénéralistes,toutes lesclasses

d’actifs et mêmedesETF,cesfonds
qui répliquentautomatiquementdes

indices. A chaquefois, il faut queles
entreprisessur lesquellessont inves-

tis ces supports cochent toutes les
casesexigées.

Refonte nécessaire

proche, mais continue de décevoir

les investisseursmilitants : d’après

bliée en mai2022,80%desfonds la-

bellisésincluaient au moins uneen-
treprise en lien avec les énergies

fossiles.
pasassezstrict pour êtreun gagede

qualité aujourd’hui, assèneJulien
Niquet,président d’Epsor.Les bons

fondsqui n’ont absolumentaucun

engagementsociétal ou environne-
mental lesont aussi. »

Dansun rapport publié l’an dernier,
l’inspection généraledes Finances

était elle aussi assezcritique. Elle
estimeque« lelabel restedavantage

centrésur les processusdegestion
et n’encadre pas le contenu même

desportefeuilles » et qu’il s’expose
« à une perteinéluctablede crédibi-

lité et de pertinence, à moins qu’il
n’évolue radicalement ». D’où la

décision de Bercy de déclen-

S’orienteravec
un label ISR plus exigeant

Plébiscité mais parfois dévoyé,ce label d’Etat va évoluer pour

rester un gage de qualité. Un repère utile, pour des investissements
où la sélection doit être précise et minutieuse.

S.
Calvet/Réa

Challenges. Pourquoi
réaliser une refonte du
label ISR? 

Michèle Pappalardo. Nous
devons le faire évoluer,
parce qu’il date de 2016 :

il a été imaginé, proposé,
mis en place dans un
contexte très différent, où
la finance durable était
balbutiante et dans lequel
il fallait accompagner les
acteurs financiers dans

cette démarche. Mais le
sujet a beaucoup
évolué depuis. On

est devenus plus
intransigeants, on sait
mieux faire, on voit mieux
où sont les défauts.

Il faut donc progresser
et aller vers de nouvelles

démarches, toujours
plus exigeantes.
Quelles sont les

orientations que vous
allez préconiser ?
Notre proposition la plus

structurante consiste à
faire reposer le référentiel
sur une approche

de double matérialité.
Au-delà de l’approche
de matérialité financière
classique, il faut

désormais aussi prendre

en compte l’incidence
des portefeuilles sur

chacun des domaines
environnementaux,
sociaux et de
gouvernance. Parailleurs,

même s’il ne s’agit pas
d’un label climat, ce sujet

a désormais une telle
importance que nous
proposons de lui appliquer

un traitement spécifi que,
avec des indicateurs
obligatoires, des

exclusions pour le charbon
ou les énergies fossiles
non conventionnelles et

surtout la prise en compte
des stratégies des
entreprises pour réduire
leurs émissions. Nous

voudrions notamment que

les fonds affichent leur
trajectoire carbone et leur

plan d’action de mise
en œuvre concrète.
Y aura-t-il des fonds
exclus ? 

Si l’on ajoute de nouveaux
critères, il y en aura sans

doute qui ne voudront
pas faire les efforts
nécessaires et qui ne

seront pas labellisés,
c’est à eux de voir…
Mais l’objectif est

plutôt de faire avancer
les acteurs, qu’ils
s’organisent pour pouvoir

être confirmés dans
leur labellisation.
C’est pour ça que nous
avons publié nos

orientations avant d’avoir
un référentiel bien
précis, pour que les

sociétés de gestion,
les entreprises,
comprennent vers quoi
nous allons et

commencent à y travailler
sérieusement. 

MICHÈLE
PAPPALARDO,
PRÉSIDENTEDU

COMITÉDU LABEL ISR.

Créé en 2016
par le ministère

de l’Economie
et des Finances,
le label ISR

est attribué
aux fonds dont
la gestion intègre

des critères ESG

(environnement,
social,
gouvernance)et

qui sont audités
par un expert
indépendant.
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Luccicanza/Financiere

de

l’Echiquier

(lire encadré page précédente).
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Etudier son approche
« Il y a beaucoup de critères à inté-
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sir aujourd’hui, en tout cas cela

nécessite plus de compétences ;

nousavons une forte demandepour
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« Ces fonds sont appréciés car ils
permettent de donner du sensà son

épargne » 78")
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Sélection à long terme
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qui étaient là davantage par op-

portunisme que par conviction
peuvent être tentésd’aller chercher
de la performance ailleurs, mais la

majorité va rester »*	
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Challenges
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COLINE
PAVOT ,

CHARGÉE DE

LA RECHERCHE

INVESTIS-

SEMENT RES-

PONSABLE

À LA FINANCIÈRE
DE L’ECHIQUIER.

L’univers de
l’ISR s’est
diversifié, il
y a beaucoup
de critères
à intégrer.
Aujourd’hui,
il est plus
compliqué de
choisir.

SOURCE: QUANTALYS,AU6 OCTOBRE2022.

10 fonds vraiment responsables

NOM
CodeIsin

VALEUR
LIQUIDATIVE

(en euros)

PERFORMANCE(EN %)

COMMENTAIRE
2022 SUR3 ANS

Candriam Equities Oncology
Impact LU1864481467 242,90 -2,7 50,1

Cefondsestspécialisédansles sociétésqui contribuent
activementà la luttecontrelecancer.

Pictet Timber
LU0340559557

203,28 -13,1 41,5
Présentdans l'universdu bois au senslarge,ce fondsretire
plus deCO2 de l’atmosphèrequ’iln’en émet.

BNP Paribas Aqua
FR0010668145 523,70 -19,6 34,4

Undes premiersfonds ISRthématiquesdeBNPParibas,créé
en 2008, est investisur 50 valeurs.

Ecofi Trajectoires durables

FR0010214213
164,89 -22,1 30,1

Cettesociétéparticulièrementengagéesélectionnedestitres
contribuantà l'avenirde la planète.

CPR Invest Climate Action
LU1902443420

137,79 -11,5 23,1
L'équipede gestioncibledesentreprisess'engageantà limiter
l'impactsur le réchauffementclimatique.

LBPAM ISR Actions Monde

FR0000288078
442,49 -16,7 18,1

Cefondsmixeactionset fondspourobteniruneexposition
mondialetout enintégrantunestratégieISR.

Eiffel NOVA ISR
FR0011585520

223,81 -33 11,5
Lesgérantssélectionnentunequarantainede titresparmi
4 000 PMEet ETIeuropéennesde croissance.

Echiquier Major SRI Europe
FR0010321828

284,64 -26,5 3,6
Constituéde grandesvaleurseuropéennesde croissance,ce
fondsintègredescritèresESGet desexclusionssectorielles.

Allianz Valeurs Durables

FR0010339481
261,68 -23,5 1,7

Cefondschoisitses titresvia unedoubleanalyse,financière
et ESG(approchebestin classet besteffort).

DNCA Invest Beyond Climate
LU2254337392 88,42 -22,7 NC

Lancéen avril2020, ce fondsne sélectionneque dessociétés
européennesrépondantauxexigencesdel'Accordde Paris.
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