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L'investissement socialement responsable (ISR) connait aujourd’hui une véritable explosion.
D’une pratique relativement marginale au début des années 2000, il est maintenant
revendiqué par la plupart des acteurs des marchés financiers. Si on ne prend que le marché
frangais, plus d’un tiers des actifs sous gestion, soit pres de 1 000 milliards d’euros d’actifs,
intégrerait plus ou moins fortement des critéres ESG (environnementaux, sociaux et de
gouvernance) et plus d’un dixiemecorrespondrait a une gestion ISR stricte. On est donc
vraiment sorti de la « niche » et le phénomene de forte expansion envisagé il y a une dizaine
d’années est bien a I'ceuvre. Cette tendance se confirme dans plusieurs autres régions du
monde ou l'intégration des considérations environnementales ou sociales dans le processus
d’investissement/placement/ prét est non seulement déja adoptée par les investisseurs
institutionnels, mais aussi par les petits épargnants.

Les années 2018 et 2019 auront été marquées par des débats intenses autour de la finance
verte et du role social de I'entreprise et des investisseurs, que ce soit en Europe tout d’abord
avec le plan d'action sur la finance durable de la Commission européenne, publié en mars
2018, qui vise a développer la finance verte et faire de la finance durable le fer de lance du
systeme financier européen, puis les nombreux rapports qui ont suivi. Ce fut également le
cas en France avec le Plan d’action pour la croissance et la transformation des entreprises
(PACTE) qui a proposé une réforme ambitieuse de I'entreprise et de sa gouvernance.
Toujours en 2018, au Canada la ministre de I'Environnement et du Changement climatique
et le ministre des Finances mettent sur pied un Groupe d’experts sur la finance durable,
groupe dont le mandat est de cartographier les opportunités et les barrieres pour le
développement d’une finance permettant, entre autres, de mieux lutter contre les
changements climatiques. Toutes ces initiatives gouvernementales, qu’elles soient




nationales, régionales ou transnationales, démontrent clairement I'urgence de comprendre
les enjeux ESG et de les intégrer dans les prises de décision tant des ménages que des
entreprises et autres organisations (municipalités, etc.). L'objectif est, comme l'intitule le
groupe d’expert mandaté par le gouvernement canadien, de «mobiliser la finance pour une
croissance durable» (https://www.canada.ca/fr/environnement-changement-
climatique/services/changements-climatiques/groupe-experts-financement-durable.html).

Cette volonté de renforcer la finance durable est aussi présente dans des pays émergents,
dont le Maroc et la Tunisie,qui adoptent des politiques pour encourager la finance
inclusive.Parallelement a ces initiatives, le courant de linvestissement dit responsable
s'impose progressivement au fil de I'adhésion des investisseurs institutionnels aux Principles
for Responsible Investment (PRI)) et des banques aux Principes de 'Equateur’. Ces principes
PRI,initiés par Kofi Annan, secrétaire général des Nations Unies, et un groupe international
d’investisseurs institutionnels, répondent aux attentes d’'un nombre croissant d'épargnants
exigeant des placements qui prennent en compte leurs préoccupations en matiere de
développement durable?. Suivie par les principes de I'Equateur (Principles for Responsible
Banking), cette initiative est désormais une référence de l'industrie financiére pour
I'identification, I’évaluation et la gestion du risque environnemental et social relatif au
financement de projet.Ces deux niveaux d’initiatives montrent un virage assez fort pour que
I'entreprise et la finance répondent aux besoins spécifiques de I'économie, mais aussi aux
attentes de leurs parties prenantes, dans l'intérét de la planéte et de notre société. Et ce
virage est d’autant plus irréversible que méme des agences d’informations financiéres «
conventionnelles» intégrent désormais les critéres ESG ; ainsi MSCl a acquis I'agence de
notation sociale et environnementale KLD, Bloomberg offre pour certaines entreprises des
informations ESG et Vigéo et Eiris, qui ont fusionné pour renforcer leur place dans ce marché
croissant des mesures extra-financieres ESG, ont été rachetés par Moody's.

Le domaine est donc en plein développement et la place nouvelle qu’occupe aujourd’hui la
finance durable pose de nombreux problémes a la fois pratiques et théoriques. L'objectif de
ce numéro spécial est de mieux cerner les contours de cette tres forte croissance de I'ISR,
d’éclairer les changements en cours, tant pour les acteurs des marchés financiers, que pour
les autorités publiques (régulateurs, territoires, gestionnaires d’infrastructures...) ou les
entreprises.

Il s’agira d’identifier les nouveaux enjeux tant théoriques qu’empiriques, pour répondre aux
guestions suivantes : pourquoi intégrer les enjeux de durabilité en finance ? Comment
intégrer les enjeux extra-financiers dans la finance ? Quel est I'impact de I'intégration de ces
enjeux climatiques et extra-financiers?

https://www.nortonrosefulbright.com/fr-ca/centre-du-

savoir/publications/60909a05/principes-de-l-equateur-version-4P
2 En 2018, on compte un nombre total de signataires de 1951 qui représente des investissements d’une valeur de 80 mille
milliards $US selon les données du PRI.
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Appel a contributions

Les contributions pourront porter sur les niveaux micro (entreprises), méso (secteur des
services financiers et de la gestion d’actifs), voire macro (orientation de |'épargne, impact de
la régulation, de la puissance publique, régulation prudentielle...).

Elles doivent apporter un éclairage original sur le theme et, autant que possible, en offrant
une perspective internationale. Les travaux basés sur de la recherche-action ou mettant
I’accent sur des pistes d’action opérationnelle sont les bienvenus.

Enfin, la dimension interdisciplinaire du sujet permet des contributions dans de nombreux
domaines: finance, stratégie, management, droit, marketing, comptabilité, audit, controle,
marketing, etc.

Thématiques (liste indicative, et non exhaustive, sans ordre de préférence)

En lien avec les éléments de contexte et de problématique exposés précédemment, les
propositions de contribution a ce dossier spécial pourront notamment traiter des questions
suivantes :

1. La structuration du marché de I'ISR, les principaux acteurs (gestionnaires d’actifs,
fonds de pension, analystes, agences de notation, syndicats...), les stratégies des firmes, le
role de la puissance publique, le développement des labels ISR I'impact de I'épargne
salariale...

2. Dans une perspective historique, comment a émergé et s’est développé I'ISR en
France, en Europe, en Amérique du Nord et ailleurs dans le monde?

3. Les nouveaux produits ISR (fonds thématiques, green bonds, social impact bonds...)
les nouveaux acteurs (villes et collectivités territoriales) et les nouvelles classes d’actifs
concernées (privateequity, infrastructure, dette, etc.),

4. L'ISR, la finance verte et la lutte contre le changement climatique, la régulation
prudentielle et I'ISR a I’échelle macroéconomique,

5. De la performance financiere a la performance extra-financiere de I'ISR et la question
de l'impact des fonds: les données disponibles sur l'impact, les critéres utilisés, les
méthodes d’évaluation, les problemes spécifiques a I'évaluation de I'impact d’un fonds (vs
celui d’une entreprise spécifique), les attentes du marché sur la question de I'impact, etc.

6. L’ISR et le marché grand public, les différents produits ISR offerts aux particuliers, les
modes de distribution, le développement des labels, la typologie des clients, I'ISR dans les
médias, etc.

7. LUimpact de la prise en compte de criteres ESG sur le niveau de diversification des
portefeuilles, sur la performance des fonds de placements déclarés ISR et les fonds
conventionnels : performance dans les divers cycles économiques, durant les crises
financieres, comparaison géographique ou par type d’institutions ;

8. Les limites du développement du marché de I'ISR : disponibilités, fiabilité et colt des
informations et mesures des performances ESG, maturité des acteurs des marchés
financiers : manque de formation des conseillers financiers en matiere d’ESG.



9. Les politiques gouvernementales et I'essor de I'ISR : des politiques d’achat et des
critéres d’admissibilité pour les appels d’offres des gouvernements aux incitatifs fiscaux pour
soutenir les entreprises qui s’engagent dans la vie de la RSE.

10. L'ISR et le management des entreprises: linfluence des fonds sur les choix
stratégiques des entreprises, la prise en compte des sujets ISR par les services Relations
Investisseurs, les méthodes d’engagement actionnarial, la montée en puissance de certains
acteurs (proxy advisors, coalition d’actionnaires, activistes, etc.),

11. ISR et systemes de pilotage : ISR et communication sur la RSE, la thématique du
rapport intégré, ISR et métiers de l'audit, la prise en compte de I'ISR dans les choix
d’investissement, I'influence de I'ISR sur les tableaux de bord, la prise en compte des facteur
ISR dans les systemes d’information des entreprises,

12. U'impact de l'adhésion de banques telles que la Banque Mondiale et la Banque
Africaine de Développement sur la croissance des pays, sur les projets et sur la performance
des banques signataires.

13. Les questions juridiques posées par I'ISR : droit des sociétés comparé entre France et
autres pays, question des « fiduciaryduties » dans le monde anglo-saxon, regles de droits de
vote, obligation du CA en matiéere ESG, etc.
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Modalités de soumission :

Les soumissions sont ouvertes a tous. Les articles doivent étre déposés avant le 31 mars
2021 sur le site internet de la RFG http://rfg.revuesonline.com/appel.jsp (« soumettre votre
article en ligne ») en mentionnant dans la lettre d’accompagnement le titre du dossier :
« Dossier RFG — L’ISR succes ou dilution ? ».

Ils devront strictement respecter les consignes de la RFG disponibles sur
http://rfg.revuesonline.com. Tous les manuscrits retenus dans le cadre de cet appel a
contributions feront I'objet d’une évaluation en « double aveugle».




