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AVERTISSEMENT

Les recommandations et les propositions détaillées dans ce document sont issues des
réflexions menées par les 3 groupes de travail au cours des ateliers collaboratifs qui se sont
tenus au cours du premier semestre 2020 (voir paragraphe Mode Opératoire).

Les opinions exprimées sont celles des participants a titre personnel, et ne reflétent pas la
position officiell ¢Hutddo mmiabsaui du HCE&SE®Bt &nomi e s
et 7 I 6dinnovation sociale)

Le nom de code de la mission phase 1fut CF2i.

La mission (phase | et phaselll)a ®t ® h®ber g®e par | dassociation
gouvernement. Elle a duré de février a décembre 2020.
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POURUNCHANGEMENT DBHE CIHEILN\EE S AIMBACE MENT

(Editorial rédigé par les 6 leads des 3 groupes de travail de la mission de préfiguration
du CF2i : Mathilde Lemoine, Mailys Cantzler, Yasmine Hamraoui, Adrienne Horel Pages,

Thierry Sibieude et Laetitia Tankwe)

La crise sanitaire a ¢généré une crise
économique sans précédent et la réalisation

des objectifs de développement durable a
reculé dans | dordre des
également mondialement démontré que les
plus exposés sont les plus précaires. Elle a
rappelé que la santé est fondamentalement
impactée par les choix sociaux et
environnementaux. Sauver des entreprises
et des secteurs pour

compétences et éviter que le taux de

ch®!mage ndaugmente t
plus fragiles du marché du travail est
évidemment essentiel, mais ces objectifs

ddurgence ne sont pas
construction ddune ¢
préservant l'environnement. Certes des

mesures fiscales ont été prises et des
orientations de politiques économiques ont
été définies pour remplir les objectifs de

| Accord de Paris et
déterminante pour aider les plus démunis.
Mais | 6inclusion sur
moins qualifiées et des jeunes sortis du
systeme scolaire sans diplébme notamment
reste, problématique . Certes le grand plan
de relance adopté fin juillet 2020 par
 Uni on Europ®enne
favorable mais tout reste a faire en termes
ddop®rationnalisation
énoncés et des mécanismes proposés. La
France est en retard sur ses objectifs de
développement durable et beaucoup
dodi ni tandaronnementales

et saciales,
pr%ser ver

Juillet 2020

atteignent
nancement al ors
gestion ddéun recul
seconde guerte @andiale.El | e a

nao pas | a
fi
| a

Surtout, | attente des
croissance plus inclusive et préservant
I'environnement a été renforcée par la crise
sanitaire et ses conséguences économiques

| 6empl oi , [

Les récentes avancées législatives ont

r eome@dé a apperter desnréponses & ces

nouvelles exigences citoyennes mais
certains champs du domaine social et
ehvitohrermaghtal thé gelivens se déwetopperl

que |

masse
O Et ¢
du PI

citoye

e s

a

Sahssdesa dutilsespétifigued pemetiartt dee t

mieux prendre en compte les externalités
positives et négatives. L'organisation
économique actuelle a tendance a sous-
estimer structurellement les colts sociaux
cdmane lgs gaths sbdiauxeto ut i on e
environnementaux, qui se distinguent des

raisons en est la non-valorisation du capital

social et environnemental tant par la
comptabilité  publiqgue que par la
comptabilité des entreprises. Ainsi, la

p fornations eles femmesC ped I qualifiées

dépasse leur seule employabilité de court
tefn@.s Ellg radélidles la pdiffisiore idgs e
innovations, réduit les inégalités et renforce

la cohésion sociale dont les effets sur la
croissance sont démontrés. De méme, les
effets des investissements immobiliers

st

| c®lts tagains hp@vésd Une dds pihépales d e s

S
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sociaux vont au-dela du logement des plus
d®muni s puisqudils
'éducation scolai r e des
des jeunes sortis du systéme scolaire et
I 6 i n s des persannes marginalisées sont
également quelques exemples arbitraires
doi nef b ipulagees tet®privées. Plus
fondamentalement , le prix carbone est trop
faible pour cré er une incitation suffisante au
changement de modéle économique.

De nombreux outils existent désormais pour
soutenir les activités ayant une dimension

sociale et environnementale explicite. Notre
propos ndest pas de
plut?!t addelal | er

I I seh plgsidd la prise en compte de ces
externalit®s, de se d
véritable transformation des modeles
économiques et des organisations pour faire
de ces enjeux, non plus des externalités,
mais des objectifs a part entiere de

Bactivit® des
sbengager et doi vent
financements et bénéficier du temps

nécessaire pour les atteindre .

Ainsi, un nouvel instrument,

| i nvestiss enffeemmeré’ponéempfaacct' !

a ceux qui portent une attention particuliére
aux changements réels engendrés par leurs
investissements, qu 8 i | s ingesdtisseurst
institutionnels ou épargnants.
En effet), pour
considéré comme entrant dans le champ de
|l 6i nvesti ssement - [
| @&eemble des parties prenantes au projet
ai ent l 6intenti on do
positf, mesur abl e tant
plan environnemental, conjointement a un
rendement financier. En financant des
projets, ce
une source nouvelle de financement aux
associations e t per met
projets ou les organisations sur le moyen
terme. Par ailleurs, Il est complémentaire
des différentes initiatives publiques et
privées existantes. Enfin, il est fédérateur
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f a enfrelprisds,e nld
e nf ant lectiité€s ilogades et les muestisseurs et

entrepPiylsEe? e buri !

en réunissant le secteur associatif, les

sécteirr n publict ilesn

les ®pargnant s autour
sociétale partagée aux différentes échelles
territoriales , de la commune a la nation.

I ngit pas @ea« financiariser » le social
et I'environnement, mais de soutenir les
projets ou organisations créatrices de valeur
sociale et/ou environnementale qui sont
dans les angles morts des politiques
publiques et des investisseurs. La grande

difficulté  consiste a trouver les bons
iI ré%i Craetn$ ulrasC o rd 6ni1 mip act
d68t t e P o%h I es Ripslsles

économistes peuvent apporter des outils
statistiques. Toutefois, une part dg nog‘ngtif

onne. €es moyen une
eSt Mévitable pour se corr?f)rendre et Sealte

confiance. Par ailleurs, il est nécessaire
déinstaurer
auxquels les parties prenantes puissent
adhérer. Les récents travalg]x%nobélisés

el ufids rpourtC(gm()prl(Jan\/dr% les raisénd
de l 6inef fi
accompagnements sociaux et mieux
identifier les causalités insoupconnées. Cela
iterait

et udes pdmzipges e
i t,ent
e s

ct@ined aides alie

et
pert.i

c ol

cer

| 6objectivit

i ndi cat eur s Eddomdlément eci t ®.

recours plus systématique a des approches
pl us
la Théorie du Changement (TOC) de la

qudun heotie, deg parigss prepanies et Jg jlay
nition d

0 i rmyuehlitatifa,t eur s

®f i
rplci{rgegr?ie,nt de]e mesurer %t getvalori&eﬁ Igs

benéfices complémentaires rappelés dans

enﬂtréa ;)ﬁe@qleespr le utrﬁvail idef,ﬁ pfegn&n(les
s o PTESENECHESsYS

qudau
Les écosystemesassociatifs,
environnementaux et sociaux ne se

t y peapmbiiei n@@$dni Sas €oljdurd tdans les projets

macro-économiques. Or, leurs acteurs ont

d 8 ac c Qi Bxpedtifetetf une lexience

i ndi spensabl es " | a
économie plus inclusive et préservant
| environnement Cert ai
souhaitent pouvoir v®ri

qgualitati vewourqge i

sdar

const

ns
fiel
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|l eur i nvesti ssement
contexte de taux
a pu contribuer 7 <ce

étroitement a la finalité de leur épargne.
Quant aux investisseurs, de récents travaux
économétriques montrent que certains
ddéentre e ux val or i
sociétales positives en plus du rendement,
les motivations non financiéres pouvant
al ors affecter
refléter dans la capacité a payer pour avoir

de | 8i mpact

Le premier principe de la charte des

investisseurs publics francais en faveur des
ODD (décembre 2019) leur demande de
maximiser leurs impacts positifs et de

minimiser leurs impacts négatifs .

Pour répondre de facon satisfaisante a ces
nouveaux besoins, le changement d'échelle
de linvestissement a impact est donc
indi spensabl e. Ce
exige la définition d'un cadre général
méthodologique. Cdest I a
mission de préfiguration d'une instance de
place sur linvestissement a impact. La
runi on des acteurs
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ponypracts demngagiem .
d 0 i n tpl&e °qui ppurratcske enemmére « Ce@®tre o
gfurdainl -saissdi po ®r e d Hé miveplti s s e

dao nimdaat s éno rconditee

de | ©i

doluen e

permettra it d'accélérer le développement
de cet outil complémentaire au financement
de la transition écologique et de projets

s e sdciaux. Ensrendank toecrete dal manhi®es

dont les investisseurs peuvent agir sur la
transformation durable, ce projet viendrait

| d atlsé o dlwstrer cen quel | "finaage idarable” doit

étre.
Sa mise en Tuvre
une «externalité positive » en
encor e pl us fl
valorisation comptable du capital
environnemental et social.

Bien évidemment, |  humai n et
| & e anmement, étroitement

i nterconnect ®s,
préservation est fondamentale.

rendant

ndont
Notre

¢ h antingeeonwction est dué @ dévedopperasent

du puissant potenti el
une dimension
essentielle.

nvesti ssement

agrante

vV ®r i

pourrait

pas

de

0L

(
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RESUME zztaeﬁfffe de Paris et ses différents

Préfigurer une instance de place pour

CONCLUSION 3.doter |l a France doune cul

de | dinvestissement 7~ i mp

Entamée en avril, soit bien aprés la
convention citoyenne pour le climat, la
Née il y a plus de 10 ans, aux Etats-Unis, la  mission dont le nom de code est CF2i (Centre
notion doinvesti sseme Fhancais dell'lfesigsdment Eifipadt) \a mie
tout investissement qui recherche en Tuvr e une d®mar che r
explicitement et simultanément rentabilité collaborative pour répondre & ce double

économique et création d'unimpact socialet  objectif de clarification et de mobilisation.
environnemental positif et mesurable.

El'le a regroup® une commun
Cette ambition doapp odptéseritatifside B diversité dut inchde de
pragmatiques et effectives aux grands | 8i nvest gsde meslficegs des e
enjeux de transformation durable, dont les | 8®conomi e ét dei ldqoromie
besoins en investissements sont sociale et solidaire , mais aussi
considérables, prend un relief particulier au ddassociations, de porteurs de projet, des

moment ol nous remettons nos conclusions.  représentants du monde académique, et du
Alors que le monde traverse une crise monde des territoires, tous ayant une
sanitaire séculaire, qui sera lecture terrain de leur domaine de
indubitabl ement doub lcéhpétence.0 UTOR ét&@iehtl Fottement
économique majeure, un investissement a  motivés par cette réflexion et ont contribué
impact, clarifié et renforcé d ans ses de fagon totalement bénévole , avec leur
fondements ne se révelerait -il pas étre un  expertise et leur compréhension fine des
formidable outil au senjeux,iaoxaéilesiéhs ritifes et frRidtududes e
durable francaise et europeenne ? qui ont permis la co-construction des

16 recommandations restituées dans ce
En février 2020, le Haut-commissariat a rapport. Les séances de travail ont été
| 8Economi e Social e et animéek ierf @stancil parfud icabifed e | €
constatddun d®but dpuissaee t @sulténd spécialiste des transformations
globale de | 6i nvest i sseme gttmaitrisanti 48P @mé&hbdese&tdi nt el | i genc
surtout ddun essor e x poflebtifeNUné charte de @8ntolBgeis sighél S
en financement (peut-étre de facon  par les participants a permis de mettre en
prémonitoire), a confi ® | flates dePrégiede fodvernance. Enfin, des
Impact Invest Lab, plateforme points d'information ont été organisés avec
doexp®rimentation et ®epoddhy publird ueldzedutbrités de
de | 8di nvest i sseatspéciliste " titeMePcd@rhissariat général au
dans les contrats aimpact social, unetriple  développement durable du ministére de la
mission : Transition écologique (et solidaire),
1. Travailler a une reconnaissance officielle minist re de | 6 Eimancasp mi e et

de | dinvestissement [ §AMP.aACIadtRi® BeR norned
clarifi ant ses critires cénp@dles & le Medefindtahment.)

2. Explorer les pistes concretes qui

permettront de mobiliser la place Pendant pl us de trois mo i
dooutil s digitaux, et | a
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plateforme  collaborati ve CF2i/Zemust ddune instance de place sur
(prévue bien avant les contraintes du a impact et de la reconnaissance de sa
confinement et choisie pour son origne | ®gi ti mit® par | 6ensembl e
francaise), les 73 membres répartis en trois  francais et européen.
groupes de travail, mais fortement
interactifs, ont élaboré leurs RECOMMANDATIONWIN CADRE CLAIR,
recommandations pour permettre une ADAPTABLE ETEVOLWTI D81 NVESTI SSEME
reconnaissance officielle de A IMPACT
| i nvesti ssement ° i mphpédiimvdanssbememadr € deanpact
| i nvesti ssement dur ahbcomame un investissement qui tend a
1 Identificat ion de 6 critéres contribuer a un changement structurel
do®l igibilit® positif en apportant des solutions a des
1 Approche pragmatique sur problématiques sociales, sociétales et/ou
| 6a®lvuati on et | a ; meesviranemantalesmpas Qupeucouvertes par
 Elaboratond dun d®but d elesgpheyas privegsgos publiques.
déune ®chelle de Emecslyr il estqun squgensemble de
contribution & la transformation | i nvestissement durabl e,
durable pour les produits financiers, P®r i m tre ddacti orparpl us
permettant un meilleur fléchage des ~ exemple les objectifs de développement
flux financiers ; durable sur lesquels la France est en retard
1 Proposition de cr ®atelsagen | @dcyltyre durable, | enploi, le
ajoutée pour densifier | édlucation), des exigences de processus
| 5®cosyst me renforc®es et | a n®cessit®
1 Proposition d'un modéle mesurer son impact positif c Gelimet
économique, pensé dans une logique d'@pporter la preuve de son intention et de
d'autonomie  financiere tout en  S€S propres actions
restant au service de lintérét _
général. 6 crit res do®ligibilit® st
. . , , caractériser un investissement & impact. En
Innovation, pragmatisme, compréhension s .
. . . amont, la finalité sociale ou
des besoins du terrain et des contraintes . oA -
. , environnementale doit étre explicite,
techniques des acteurs, volonté de se s . : ~
, . transparente ;16 e x i st e rbesein d 6 u n
mettre "a la place de l'autre”, de casser les . L. e
. dFmontree ; la définition des effets
sil os, de remettre | e i e cCl a au ciur des
e . attendus assoit F'dintentio
réflexions, ont servi de boussole pour . . L.
. . : . transformation  tangible  (théorie  du
imaginer ce que serait la future instance de . R . . R
. . changement); la o mat ®ri alit®0 ou
placede!l 6i nvesti ssement [ ct . ~
de's engagement s et | 6 ®v a
. . . , résultats complétent le dispositif.
Argumentées, documentées et alimentées
ar des retours terrain (sondages), ces pistes o . ,
P : . ( g ). P Ldi nt ®r démaratheede | a
de solution s viennent souvent confirmer bon . . .
~ oL | i nvestissement i mpact
nombre doéintuitions ®mises au d ut 9% l
. . aximiser son impact social. Cet objectif
mission. Elles portent en elles le caractére A . - .
. est correlé a une vision holistique dFsgnjeux
consensuel et r ®al i st e %U|,®merge. 'f—P"stue
~ . . et une demarche systemique (differente
ddun tr av adietcolahpmtf. o Cala n . . o . R
. ., ddune vision oOpickingo des
constitue une véritable force dans la . . . L
L . ) dema\bche tactlgue gw peuvent caractériser
réussite de la mi se en T uvre ambit] use

10
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| a strat ®gi e
thématiques classiques). Ainsi, pour étre un
investissement a impact, il ne suffit pas
juste doinvestir
secteurs dits

Cette démarche doit permettre de mettre
les qualités combinatoires positives de la
finance au
des différentes parties prenantes qui sont
ancrées dans les territoires (porteurs de
projet, chefs
coll ect i v iEle®erén@t de concevoir
une trajectoire sur un horizon
d'investissement long terme pour | dbjectif
complexe qu'est le développement durable .

RECOMMANDATIONJDIE VISION
PRAGMATI QUELUBHONLEG BE/LA
MESURE DO&6I1 MPACT
Estreconnue la difficulté de la vraie mesure
de
Il i en de causal.
changement structurel généré.

t ®
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d a n s minoneser leues tmpaeta mégatifso u
0i mp a cMaié pour les épargnants comme pour les

| 8 i mp a c tla quantificatianvdo i r réalisent le
e nttamsfermei dé facortconstmctivee tUne telle

ddi nv e s tinvestisseursepubtics franeass en faveordlass

ODD (décembre 2019) leur demande de
maximiser leurs impacts positifs et de
des

investisseurs institutionnels, le principal
frein " | adh®si on " | a
| 6i nvesti ssemenltd®cairip agcuti

servi ce etle existé@owdho ertrela proMesselexeante

et | a
| O

perception de
nvesti ssement ° i

| dap
mpact .

ddentra@@muinseo,ut alk s@ai atpieornmse,t t r ai t

réalité de la contribution a la transformation

durable des produits financiers serait un

facteur favorable pour structurer et
standardiser | e march® de |
impact, embarquer I'ensemble des acteurs

tout en limitant les risques de dérive

sémantigue ce qui entrainerait le

d®voi ement &eoulldacti on.
permettrait d 'identifier les acteurs qui
plus d'effort s pour se

attente de la part des investisseurs ne peut

Généralement cet exercice sGappar entter eauauj our ddhules labaelg i sf ait

mi eux °~ | 6®val uati on
étre attribués a une action don née sur des
bénéficiaires cibles . Il est donc recommandé

do®l aborer un
permettrait de structurer la démarche
do®valuation et de

laissant une certaine souplesse aux acteurs
en fonction de leurs spécificités.

RECOMIANDATION DNE ECHELLE DE
MESURE DE LA CONTHIBON A LA
TRANSFORMATION DURABPOUR LES
PRODUITS FINANCIERSUR UNE
MEILLEURE LISIBILIEH UNEPLUS GRANDE
TRANSPARENCE

Dans le cadre de I'épargne collective, | a loi
Pacte oblige la proposition d @nités de
compte composées de fonds ISR, verts ou
solidaires
d'assurance vie. Les investisseurs
institutionnels y sont sensibilisés puisque le
premier principe de la charte des

d ecie, BEbrg etct s

c adr eindissoaablesa t i f

me s ur es tdrod tm@Peaicet

ddng ilesi conteal8 2 2

qui peuvent
Les travaux ont permis de poser les
fondements de cet outil avec 3 composantes
gui

1 La description argumentée de la

t o udenviennt i
avec les ODDet sa pertinence ;

ssenm

T LOo®val wWetilba capacit® «
processus ddinvestissem
i nt ®grer et garantir

entre intention et investissements
effectivement réalisés avec,
notamment, la définition de
guelques indicateurs de succés a
priori ;

1 Ladémonstration de la
transformation opérée par un

faisceau doéindices favo
proches possibles de 160
recherché.

Cette approche a mis en lumiére le
caractére stratégique de la maitrise de la

11
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chaine de production, de collecte et de européenne en matiére de finance, de
traitement de la donnée. mathématiques sociales, de comptabilité
écologique, etc., dépositaire de la donnée
PERTI NENCRSTANGENE impact aussi bien pour les investissements a
PLACEPROCHE DU TERRAINENTRE, impact que pour les sociétés a mission. Si
INDEPENDANTE ET INMAGNTE ce dernier role lui était attribué

Enfin, pour accélérer le développement de officiellement par les pouvoirs publics , cela
| 6i nvest i ss e me échangesomt mfaxarigeraitld daéalinaison concrete du cadre

insisté sur la nécessité de rapprocher de référence et d di n di cstahdardsy s

porteurs de projet et investisseurs viades mai s ®gal ement | e renforcer
solutions i nnovant esdd atceclolmgpsa gondéeupdun paetie sur

plateforme numérique interactive . Outre  des services digitaux innovants et rentables .

l'axe investissement, cet outil permettrait

de créer de nouvelles communautés avec Ce modéle ambitieux, économiquement

des relations transverses. soutenable, indépendant par sa

Le Centre Fran-ai s d egouverddneev eublic-pra/és e migantt uné

Impact deviendrait ainsi la référence de  approche économique publique et privée,

| i nvesti ssement “ dt mpaai te natueea denoenun élandnoweau,

de sa mesure. Il en serait le guichet unique, pragmatigue et volontaire a

ambassadeur des bonnes  pratiques | 6i nvesti ssement ~ i mpact ¢

promoteur de la recherche francaise et

12
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INTRODUCTION

Pour quoi une r®fl exion sur |
Impact en France ?

Avec pres de deux décennies environ moitié des 232 indicateurs ODD sont
ddexi stemarahéede | 61 nvest i ss e ndesnndicateurs de moyens.
a impact reste encore un marché jeune et

de niche. A Les outils et les systémes les plus
Ldinvesti ssement “rati mpachii iNeRERBRSEYUING | e cadr e
environ 0,2% des investissements mondiaux etdel a mesure d&i mpact
contre un peu plus de 10% estimé pour ODD (73%) | e catal ogue de
| 6i nvesti ssement soci al erpg{@%) resppgsakl egi mensi
(ISR). (32%), un résultat peu surprenant

dans la mesure ou les sondés qui ont
Selon le dernier rapport du GIIN 2020, le répondu  sont plutdt  dorigine

march® mondi al de 61 n Vendrikding &v& e Buliture

i mpact sO0® MdsH emi2®0l9 Vs 715 philanthropique marquée .

500 Mds$ en 2018, estimation réalisée a

partir des données fournies par 1720 . .

) . .. Cependant, il y a un vrai consensus pour
investisseurs a impact.

Le GIIN a procédé a un sondage auprés de constat eest tayoussi difficile de

294 invest i sseur s essenti e ?op%arelrettlrgeﬁt rS%P%atosrl‘j 'trg_:;picﬁ _eet ge
américaine et qui représentent 404 Mds$ prouver Tatteinte des resultats. Lefisque de

, . . : . dérive sémantigue et de dévoiement du
d'encours sous gestion des investissements a S,
concept reste ainsi élevé.

impact.

Selon ce sondage : } . . N
P .. n France, le marché de, l'investissement a
A Le mar ¢c h® de | i nvesti ssemeéent

|rr?pact repr ®sentéevsenaviron
valeur de 2.200 Md € Gdes actifs des
investisseurs institutionnels.

LO6investi ssecheané¢té plutbti mp a
assimiléj u s q albnvestissement dans des

acteurs de I'économie sociale et solidaire

(finance solidaire).

Cependant avec la loi Pacte* qui veut faire

évoluer la conception du réle des
entreprises de I'économie marchande dans la

impact reste diversifié, mais il est en
train de m Qrir, de se structurer, de
se professionnaliser et de se
standardiser ;

A Les 17 Objectifs de Développement
Durable (ODD ou Agenda 203D
adoptés en septembre 2015 par 193
pays aux Nations Unies servent de
boussole pour fixer les objectifs. La

Ihttps://thegiin.org/research/publication/impi 4 Article oOLa société a mission : un modéle
nv-survey-2020, GIIN : Global Impact Investing fran-ai s ddentrepriseo ” i mpa
Network, dd Emmanuel Sadorge, avocat au
2 En 2018, source iiLab. restitué en intégralité en annexe.

3 Source AF2i,
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société contemporaine et les encourage a
prendre part aux défis sociaux et
environnementaux du XXléme siecle, le
champ d'action de l'investissement & impact
pourra aller au-dela de I'économie sociale et
solidaire.

Le premier volet de la loi PACTE a consisté a
modifier le droit commun en précisant dans
le Code civil que toute société est gérée
dans son intérét social, en prenant en
considération les enjeux sociaux et

FRAENKCHURECOMMUNEDESG | NVESTI S MBACE .. . _

avec parfois une connotation
« technologie » marquée. La présence des
investisseurs institutionnels et des acteurs
de la gestion collective est encore de nature
trés confidentielle sur ce segment
contrairement a l'investissement durable et
a l@nvestissement socialement responsable
(ISR. La reglementation boursiére, dans un
objectif de protection de [I'épargnant
particulier , rend encore difficile I'acces a
ces fonds qui sont investis principalement

environnementaux de son activité".
Le deuxieme volet a consisté a permettre

dans des actifs illiquides .

aux entrepr res are Omhisoh n PAIgant, les besoins en investissement en

d 0 ° & dams leurs statuts pour préciser matieére de développem ent durable sont
gudelles ne sont pas @MU aateish| e d daODCHalEpaie s ft ii tme, q Ui
ni aux seuls intéréts de leurs associés. mobiliser 2.500 Mds$ / an pour atteindre les

Enfin, Ole troisiéeme étage de la fusée, un objectifs de développement durable (ODD)

régime juridigue de Osociété a missiono, a  d'ici 2030. La France semble en retard sur

été créé et dédié aux soci étés lucratives  certains objectifs 5 et a rédigé une feuille de

i nvesties ddune mi s sout@publiée snd2@1P.a | e ou

environnementale 0.

De plus, pour mieux orienter une partie de Les ODD sont des objectifs universels,

I'épargne publique vers ces thématiques, inclusifs, indivisibles et interconnectés. lls

cette méme loi a rendu obligatoire la appell ent " | dacti on de t
pr ®sentation dooomposéess trdnsformationp tde nos sociétés en

de fonds ouverts ISR,0vertso et osolidaireso  réconciliant nature et humanité (réduction

dans les contrats d'assurance vie a compter  des inégalités, éradication de la pauvreté,

depuis le 1° janvier 2020. Elle a élargi la  exclusion,pr ot ecti on de | 6enviro

pal ette des fonds
alternatifs (FIA) éligibles aux contrats
ddassuviamceLO®pargnant

d 6 i nrensittoh énsrgégueeen)t . I'l's instaure
langage commun universel. Les ODD sont
ainai wirre deuille de route mondiale pour un

possibilit® d®80%Iddsonuer njonds mus durable. lls constituentun cadre
encours dans ces nouvelles unités de de référence pour agir (un futur souhaitable
compte. dodi2di3 0) , et n®cessitent | a

de nouvelles collaborations multi -acteurs

Aujourd'hui, le nombre des acteurs et leur (objectif 17) . lls sont orientés impact car

taille demeurent encore limités en France, c 0 e st une transfor mati on (
aussi bien au niveau des fonds recherchée.

d'investissement (solidaires et private

equity) que des entreprises. Ces dernieres  Par ailleurs, | es investisseurs institutionnels

sont de la taille de jeunes pousses qui ont comme les épargnants souhaitent redonner

souvent du mal a trouver des financements plus de sens et d'efficacité a la facon dont

(ou qui ne connaissent pas le mode lesfonds sont gérés.

opératoire) ou bien de la taille de PME/PMI  L6i nvesti ssement " i mpact

Le secteur des services est sur-représenté  comme étant la meilleure stratégie pour

5 Voir le rapport de | IDDRIde 2016.
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aider a un changement significatif sur le long
terme, dans un objectif de développement
durable et qui soit mesurable.

Dans ce contexte, il est nécessaire de
mettre en place les piliers fondateurs du
marché de l'investissement a impact pour
aider a son changement déchelle.
Pour cela il s'agit :

A Dancrer officiellement
linvestissement a impact
l'investissement durable ;

A De donner une définition et des
critéres d'application standards pour
créer un socle commun qui
permettra une meilleure
comparabilité , une évaluation et une
mesure de l'impact ;

A De capitaliser sur l'existant : - a la
fois sur les avancées réalisées par la
finance solidaire qui a aidé a un
meilleur fléchage d'une partie de
I'épargne collective et salariale vers
le financement des entreprises
d'utilité sociale, - sur I'expertise et
sur la dynamique des fonds de
private equity a impact rassemblés
au sein de la commission France
Invest Impact, - surl'expérience de la
microfinance et des spécialistes du
développement (marchés
émergents). - De méme, les
réflexions et les initiatives mondiales
pourront servir de référence pour
améliorer les pratiques ;

A De considérer et d'intégrer les
besoinset les contraintes des
différentes parties prenantes et de
construire la mise en relation directe
entre les investisseurs, les acteurs de
terrain, et les territoires qui
pourront servir aussi de courroie de
transmission entre les deux péles ;

A D'apprendre du passé, notamment
avec I'expérience de l'investissement

dans

FRAENKCHURECOMMUNEDESG | NVESTI S MBACE .. . _

socialement responsable (ISR
absence de définition et de
démarche standard initiale au début
de ce mouvement, multiplication des
méthodologies d'analyse et de
notation, multiplication des critéres,
privatisation de la donnée, absence
de transparence et de
communication sur le traitement de
la donnée, etc. Toutefois il est
n®cessaire de bien
gue | e l ancementa
premiere étape indispensable et
courageuse dodun
conduisant au développement de la
finance durable dans un contexte ou
la pensée dominante était celle de
| 8 ®c o n o idérale.n ® o

A Mais aussi et surtout de conserver les
valeurs franco-européennes :
respecter la place de chaque acteur
(public, privé, etc .) pour maintenir
une société équilibrée, conserver la
culture de la prévention qui est de
comprendre d'abord les causes avant
de chercher a remédier, avoir une
vision holistique des enjeux et une
approche systémique de [l'action,
promouvoir la recherche financiére

francaise et européenne, dont la
comptabilité oécologiqueod
(exemple : comptabilité CARE

formalisée par Jacques Richard et
Alexandre Rambaud, voir annexe).

Le respect de ces différents points
permettra it de définir une trajectoire pour
gue le marché de l'investissement a impact
puisse se développer de facon ordonnée,
harmonieuse et robuste, pour une meilleure
optimisation voire une accélération du
financement du développement durable et
une maximisation des impacts sociaux et
environnementaux.

17
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Cadre de Travall

UNE CONVENTION EUNELETTRE DE DEFINITION DES AMBIDNS POUR LE

MISSION DU HCESSISILAB MARCHE DE L'INVESTEEMENT A IMPACT
Février 2020 : la convention entre le e changement d'échelle du marché de
HCESSIS et iiLab linvestissement a impact se fera par la mise

“Impact Invest Lab (iilab) est une plateforme  au point de définitions claires et de leurs

doexp®rimentation et diered @applidatPigRicatrentgour 1dl€ de
| i nvesti ss e mponde par uni Mge&i€de boussole:

collectif dont les ambitions sont de A la standardisation du mode opératoire ,
contribuer au d®mEon,a " HeB AR bt R Outils d'é valuation
| 6acc® ®r ati on du d ® Ve demBshre dMpadt ; de
' 6investissement ~ i mpai@priseceh compte é Faceptaoh ddke
faire des financeurs a impact des contraintes des différentes parties
partenaires de | @iHnn oV grénhntesddans|®dématchetde
2020, iiLab va étudier la faisabilité de l'investissement a impact qui permettra
changer do®chel |l e, pour dagsBcfedet dembaqler BeNrovdadx
davantage le développement du secteur € acteurs qui sauront apporter et partag er
Il s'agit de préfigurer une instance de place leurs moyens et leurs expertises :
dont le nom de code est le centre francais A |a promotion d'une vision holistique des
pour | i nvest i sCGa eteguit " enjéur &t 8es tirgences, le
aurait pour tache notamment de faire passer développement d'une approche

| 6®chell e | 06investi ssssenide dela facomdgestis (sudid € n
assurer la promotion en France et a comment et pas seulement sur les sous-
| 6®t ranger, de contri bugdents). Un investissement dans des

| exp®ri mentati on de N &clé WL GuUdés sdetteuPsdal impast ne
financiers et doani mer Isgfispadpbur &ré dudlifits entr e
différentes parties prenantes. d'investissement & impact ; le mode

opératoire est important.
24 février 2020 : la lettre de mission

DA Il s'agit bien de pouvoir relier, rallier et
confiée aiiLab par le HCESSIS

rassembler de nouveaux acteurs autour de

Il mandé "clarifier, av Vs R . . - . X
_?St de a”de de ca”e, avec  des I'écosystéme historique de l'investissement a
criteres qualifiants, le positionnement de impact :

: ? I nvest ' SS€ :I; r,]ﬂt, hi d | : gflpﬁeﬁeF les ifv&stisseurs fns'?itutioHnSIs et
clnvestlsse refiechirdaula a EriVés, les fournisseurs de solution

Z%S,S'b'“te d‘; tepresr(]anterdde Iffigon I|.5|ble les d'investissement que sont notamment les
dl erbelntzs tlezlmarc t_es € lHY?St'SSime]cht acteurs de la gestion collective (gérants,
urable dont 1 investissement a impact, afin analystes, spécialistes reporting, etc.),

de pouvoir mieux flécher les capitaux vers . . L -
P P les professions intermédiaires (juristes,

| i nvestiss g me nt i mpa %p}éciaﬁis?elﬂé Ievgende%ﬁdg, ur ant
transparence et la protection des comptabilité etc .) :

epargnants. A Rallier les experts du monde académique
et de la recherche pour un méme
objectif ;

18
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A Rassembler les entreprises de toute
taille, dont certaines sont proactives
dans ce domaine ;

A Embarquer les territoires, indispensable
et précieuse courroie de transmission
entre la vision stratégiqgue en amont et
la réalité du terrain.

DEFINITION DE LA MIS®N ET DES
OBJECTIFS / ACTIVITE POSSIBLES DE LA
FUTURE INSTANCE DELRACE

Travailler sur la préfiguration d 6 u n e

de place : le Centre Francais de

Il 6i nvesti

étre

A un centre de référence ;

A un centre de ressources pour conseiller,
faciliter et former.

ssement h [

DEFINITION DES AXEBE REFLEXION

GT1/AXE1l

Identifier les caractéristiqu e s d e
i mpact et de

leur contribution & la transformation

durable, définition et critéres d'application.

F RAENKXGCHURECOMMUNEDES | NVESTI| S MEACE . .

GT2/AXE2
Positionner | 6i nvesti sseme.]
| 6investi ssement durabl e, ¢

une reconnaissance officielle .
Réfléchir sur un outil permettant de
qualifier et de catégoriser les produits

ddi nvesti ssement durabl e er
intensité en termes de contribution au
développement durable et dont
| i nvesti ssement " i mpact
la plus élevée.

SR S Y=k
Imaginer les _outils pour favoriser le

m(ﬁ)é\"/ieﬁ)pgpem n?dl(:a Féicc}nomi% &t te doit

[Bi nvesti ssement " [
projets, investisseurs, etc .) avec un meilleur
fléchage des flux financiers dans le systeme
économique classique et gagner en pouvoir
de transformation souhaitée.

mpact

METHODOLOGIRADOPTEEPOUR CHAQUE

| 6 ® AL REFSEXION
| 80 nvesit Analgser®endréhe |

mpact et

A Comprendre les besoins des parties
prenantes et leurs contraintes
A ldentifier les réponses

19
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Mode opératoire

DEMARCHE GLOBALE

En amont de la tenue des ateliers des
groupes de travail, les 3 axes de réflexion
ont été validés par les membres du comité
de pilotage de iiLab, créé spécifiguement
pour suivre les travaux de la mission.

La composition des groupes de travail a été
opérée en fonction des expertises et des
domaines de compétences des participants
en vue de favoriser les échanges et les
synergies dans le cadre des axes de travail.

Les ateliers menés en distanciel au regard
des contraintes imposées par la période de

FRAENKCHURECOMMUNEDESG | NVESTI S MBACE .. . _

Francaise des Investisseurs
Institutionnels) ;

A Unsondage dédié aux ofonds
d'investissement & impact dont les fonds
solidaireso a été transmis aux membres
de la commission impact de France
Invest ;

A Unsondagea destination des
entrepreneurs et porteurs de projet a
impact a été envoyé directement aux
intéresses.

Les questions de ces sondagesainsi que les
choix proposéssont restituées en annexe.

73 MEMBRES®CF2I0 é

La richesse des groupes de travail est issue

confinement s e sont appuy®s 1S WDesplofisurésivariessdestpartizipants :
déoutils coll aboratifs. association, monde académique, caisse
La mi s e en pl ace d 6 udee retr@ité, a mmetdelle; Nua8surance,

collaborative pour renforcer et fluidifier les
échanges au sein de la communauté des
participants avait été programmée deés les
prémices du projet et indépendamment des
circonstances sanitaires.

Les régles de fonctionnement ont été
définies au service du collectif pour faire
émerger des propositions co-construites,
partagées et validées collectivement par les
participants experts.

La conception et | 6 admi
sondages ont permis, tout au long du
processus, de nourrir les réflexions lors des
travaux de groupes
propositions. Certains sondages ont été
administrés au sein de la communauté des
groupes de travail via la plateforme
collaborative (voir description ci -apres) tout
au long de la mission. Par ailleurs, des
sondages ont été menés en dehors de la
communauté aupres des parties prenantes :
A un sondage interne sur la définition de
I'économie a impact ;
A un sondagedinvestisseur institutionnels o
a été relayé par [I'AF2i (Association

20
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épargnant, analyste, spécialiste
données, spécialiste plateforme, juriste,
spécialiste levée de fonds, gestion
ddactif s, pr i emteeprise,
consultant, banque, ONG, spécialiste
mesure, recherche,
2. Une double approche ascendante
"bottom up " et descendante "top down".

equi t

coll ec

= Identification des besoins CF2i
Cadre logique
(références,

- Identification des manques A
définitions, régles

*  Dialogue avec les parties
prenantes .

*  Emergence d’un consensus | \fjsion Vision terrain sémantiques )

académique  vjsion Outils

Vision macro empirique

et

A4
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€ REPARTIS DANS 3 GRMES DE TRAVAIL, Deux outils ont été utilisés : Z oom comme

CHACUN SUR UNE THEMAQUE outil conversationnel et M ural comme outil
(CONFORMEMENT AUX BXES DE TRAVAIL de collaboration & distance.
DEFINIS EN AMON)T L6int®gralit® des ®changes

avec accord préalable des participants. Ces
enregistrements pourront servir de base de
itr%%ilrpour approfondir éventuellement
certains éléments.

Des groupes de 20 a 30 personnes, avec des
travaux en sous-groupes lors des séancesont
permis® chacun de sbexpr
La diversité des profils au sein des groupes
de travail a permis de générer des idées plus

fiches Des travaux préparatoires en collaboration

avec les leads et d'autres membres des
groupes de travail ont été mis en p lace avant
chaque atelier pour une réflexion optimale
en séance.

Parallelement, les différentes autorités de
tutelle ou référentes ont été informées au
début, au milieu et a la fin de la mission

AMF (Autorité des marchés financier), ACPR
(autorité de controle des régles

prudentiel les), ANC (Autorité des normes
comptables), MTES CGDD (ministére de la
transition écologique et solidaire,
commissariat général au développement
durable), Direction du Trésor, Medef.

A | 8i ssue de chaguene sessi o
restitution des réflexions et travaux a été
systématiquement mise a disposition de

| 6ensembl e des groupes de

plateforme.

La co-création, la créativité et la
bienveillance ont permis de générer une
valeur maximale tout en respectant la
Ldint®gral it @ AXER etale e tontmints de temps.

FONCTIONNEMENT DESTALIERS

I'AXE3 a été structurée sur des 2 facilitateurs professionnels ont animé les
meéthodologies et des techniques de co- travaux des axes de réflexion 2 et 3 en
création et ddi ntel |l i genc e veilaotlalg&Edet unevpesture slesnegralité
notamment du design thinking ®. pour garantir une parfaite indépendance des
Les sessions de travail (ateliers, propositions.

intersessions, temps de préparation) étaient
initialement prévues en partie en présentiel BENEFICES DE LA METODE
et pour certains moments en distanciel pour
limiter les déplacements de certains
participants et fluidifier les échanges.

Des interventions structurée s et rythmée s,
alternant les temps en pléniére et en sous -

Au final, la totalité des travaux et échange s groupes a la fois, ont favorise la creativite

" L, . . et laissé a chacun la possibilité de
a été menée intégralement en distanciel . ) P
\ sOgixi mer |, t out en of frant

pendant le confinement lié a la crise o ) i
COVID19 aux participants de se nourrir des échanges

Le design thinking est Qentet emamgt hroed od Goegx el osréearppl i que
des écosystemes complexes en faisant appel @ aux projets digitaux, per mettant de définir de

| 6intelligence coll ect i vraniego urapidd r etu v@agmatigees Ilesd ®e s
concrétes, en mettant en correspondance fonctionnalit®s attendues dol
attentes des utilisateurs, faisabilité et viabilité numeérique en co-construction avec ses futurs
®conomique. |1l sdéinscritutideenrs. une | ogique agile de
prototypes et tests rapides a moindre co(t. Il

sdapplique aussi bien ° des fonctionnalit®s qub"”

des produits ou services.
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et de b®n®ficier d 0 ® MHNE GHHARTEEDEONTGLE@UES des

rebonds sur les sequences en collegtlf. Cette charte a été mise en place et signée

F:ette m®,thodolog|.e a ppermlﬁ gﬁsémgle des partic

mrl'ovant, centre sqr .Ies. besoins - des contributeurs dés le lancement de la

utilisateurs, collab oratif (intelligence mission.

CO”eCtiV?) et écon.on}iql.Je (an'ticip,)ation). Elle a eu pour but de préciser les principes

Cette méthodologie etait baseg, egalement, gue Jes Membres des Groupes de travail, en

Sl~Jr |a.CO,.I:lS"[ItUtI0.I’I qduaqnet®codmmur{aeuv®%nant ou

doact,.eeutalns.deja'tres e?(pfa,rts, mais sGengagent respecter dur a

tou~s sensibles et 'blenvejllan'as a legard de de la mission, pendant les travaux de groupe

I 0_®,C ono r.n_l € ontalresp pta C t. cOmme en dehors des sessions collectives,

motlve,s, les pgrtlupants aux pr(?flls variés et afin de ghecttét laqualitédla

complementalres ,ont‘travallle de .fa(;on neutralité et la crédibilité des travaux et

a,ctlve et concertet? a co—c9nstruwe des des résultats.

réponses ou des débuts de réponses et de

.sol.ut.lons pour rt?pc,)ndre de fagon 4 piliers constituent la base des

|nd|V|queIIe et benevole aux fondamentaux de cette charte

guestionnements dans le cadre de la

mission. ) _ . INDEPENDANCE

Cpafzt.m. a partagé §es connalssan,ces et a fait Les Membres se sont engagés a mettre

bénéficier le cpllectlf de ses compétences et gratuitement leur compétence, leur

de Se,s expertlses. . . expérience et leur expertise au service de la

Le.s reflexmnﬂs menées en groupes ont (?Ionne mission, avec aSS|dU|te rigueur et

Ileu‘ | a r®dacti on hgn%tﬁete es joints en

annexe a ce rapport. Les Me mbr es garanti ssent
iiLab et aux autres Membres, leur totale
indépendance au titre de leurs interventions

DES REGES DE FONCTIONNEMENAOUR au sein des Groupes de travail.

FAVORISER LE TRAVAICOLLABORATIF lls nd o npu participer aux trav aux des

Tout au |l ong des sessi®nosypessatke etnitagaielt @ wd's t i

sur | 6®coute et | e parregargdelew gompeience gerleuri ci pant s

afin de renforcer | 8i rexperisequgeleucespérense .|l ecti ve et

la bienveillance mutuelle. lIssesontengagés” i ntervenir dans |

Les participants ont été invit és a utiliserun 9 ®n®r al et non pas pour | a

langage clair, simple, compréhensible par  particuliers.

tous pour faciliter et fluidifier les échanges.

Les échanges ont été collaboratifs et  CONFIDENTIALITE

cr®atifs. De fait, il sSedslasrappeits, gonaugionseg adh ®si on de

toutes les parties prenantes et une préconisations des travaux du Groupe de

participation active et so utenue sur travail sont diffusables une fois adoptes par

| ensemble des sessionse e@fr depe sdel teciavagtil omsel on
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TRANSPARENCE ET MEOBOLOGIE A La collecte didées pour continuer a
A Honnéteté et transparence nourrir les échanges et les réflexions au -
A Cohérence et simplicité dela des séances de travail collaboratif
A Pragmatisme, réalisme et écoute en sousgroupes.

A Conviction

ZeMust est la premiére plateforme
fran-aise doé®changes r ®ser \
EXPLOITATION DES TRAUX DES GROUPES communautés?. Loensembl e des d

DE TRAVAIL sont hébergées en France (OVH).
Les rapports, synthéses et conclusionssont Les dirigeants de ZeMust,
la propriété de ii Lab. grande expérience du monde de la banque,
de la gestion d'actifs et des investisseurs
En contrepartie,ii Labs 6 engage ~ dnstitutonnele rdeé el 6ensembl e des

Groupe de travail qui les a produits et a technologies et circuits (post trade) o ont
mentionner les noms des contributeurs contribué activement et gracieusement a la

l orsqudil ®voquera ou réussiteldé lamissian. ces travaux et
respecter | ant ®riorit® intellectuelle des
idées et contributions des membres. Cette plateforme a facilité les échanges en

intégrant un ensemble de technologies en

une seule : un site internet, un groupe de
UNE PLATEFORME COLIBORATIVE participants reuni s aut ol
CE21/ZEMUST instantanés, une plateforme de produits et

. 3 . de services, une Fintech, un réseau social,

Cette plateforme digitale prévue des les . B

un annuaire, un ag;ﬁnda par age, un blog, un _

r enrichir

pr®mi ces de | a missioq a e o (%i
. i _ ofum, une ‘gestion de S confenus.
et de multiplier les échanges au sein de

) . Chaque groupe de travail a constitué une
chaque groupe de travail et entre eux grace PN .
5 communaute ou les membres pouvaient
A La mise ~ dispositioa%lr'd(”)articles r®edi g®s
dans le cadre des travaux de réflexion ;
A Un partage d&pddaotrimak &9 n
de rapports et do aCu:AtLI%NgFSQIER :dDg%Er\A%I%RtASFIN
identifiés comme nourricier s dans le UILLET
cadre des réflexions ; Le calendrier imposé était ambitieux au
A Unannuaire comprenant les regard de la période particuliere de la crise
coordonnées et les biographies des du COVID19 qui a contraint a un travail
participants  pour une  meilleure exclusivement en distanciel y compris pour
connaissance du profil de chacun et des les phases préparatoires.
échanges simplifiés entre participants ; JUSQUBA DEBUT AVRI L
A Des sondages et des votes possibles en Mobilisation des experts et constitution des
vue de la préparation des différentes groupes de travail.
sessions de travail.

"ZeMust vs WhatsApp, FaclaBtudkation Gola gplutien éotue enenéme
: un hébergement OVH, une solution francaise, temps que les Groupes de Travail (adjonction de

un environnement souple qui évolue en fonction modules).
des échanges Des services en mode SAAS, les & Communauté: un systéme au sein duquel des
modules sont disponibles 60On Demand . individus partagent un environnement commun

et interagissent.
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AVRILEJUILLET

A

Lancement officiel de la mission avec les
membres des groupes de travail : le 9
Avril 2020

11 ateliers plus 2 ateliers dits
ointersessionsd durant lesquels des
volontaires ont travaillé sur un sujet
spécifique en vue de |'atelier suivant.

2 points de rencontre

Calendrier des Groupes de travail
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Dernier atelier : 25 juin 2020

A 3 réunions du comité de pilotage iiLab

A Fin juin-juillet : rédaction de la feuille
de route

A 29 juillet : remise du premier livrable
lors de l'assemblée générale de iiLab

SEPTEMBRE

10 septembre, point de rencontre prévu en
présentiel pour l'ensemble des membres
avec remise du livrable final aux

participan ts.

Mai Juin

Point de
rencontre 27 mal
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Pr®sentation de | o®qui pe op

CHARGEE DE MISSION

SandraBernard Colinet en charge delamissiondd ot er | a France ddune cul't
| 6i nvesti ssedtment ~ i mpact

CELLULE DECONSEILLERS EXPERTS

9 personnes ont participé activement aux réflexions techniques de la mission
Bernard Blaud (spécialiste plate -forme collaborative et infrastructure informatique
bancaire)

Jean Francois Carminati (spécialiste entreprise)

Philippe Denis (spécialiste traitement de la donnée et reporting )

Henri Fraisse (expert objectifs de développement durable et territoires )
Nicolas Johnson (spécialiste approche multi factorielle)

Lenny Kessler pécialiste reporting et ancien gérant)

Maxime Mathon (spécialiste relation s institutionnelle s)

Maitre Emmanuel Sadorge(Avocat au Barreau de Paris)

Christian Walter (chercheur Finance éthique et Risque

LEADS DES GROUPES DRAVAIL

Leur rOle était de:

A Agir en appui des animateurs de leur groupe de travail

A Vérifierque le livrableest f i d "1l e au contenu de | datelier

A Si guestionnement, avoir |l a capacit® dweecr ®pond
un devoir de neutralité

Pour chacun des axes de travalil :

AXE1l/GT1

Mathilde Lemoine (Chef économiste) et Thierry Sibieude ( Professeur titulaire de la chaire
Innovation et entrepre neuriat social ESSE¢

AXE2/ GT2

Adrienne Horel Pages (Association Frangaise de la Gestion Financiere AFG) et Laetitia
Tankwe (Investisseur Institutionnel)

AXE3/GT3

Mailys Cantzler (Ch e f d 6 e nt rYasmine Harsraoui gnvestisseur impact)

CEPHEID CONSULTING

Fondé en 2006, Cepheidfédere une trentaine de personnalités expérimentées. Créateurs de
transformations augmentées, les consultants Cepheid sont unis par leur approche engagée,

leurs solutions pragmatiques, leur liberté de moyens, au service de la réussite de vos

transformatio ns. Laurent Botaya (Senior Manager), Guillaume Canu (Associé fondateur) sont
intervenus avec |l e renfort de Carole Genol hac (f
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OBSERVATRICEBEIILAB

Pauline Boulanger (iiLab)
Raphaélle Sebag (iiLab)

COMITE DE PILOT&EDEIILAB

Claudia Belli de BNP Paribas,

Maha Keramane de BNP Paribas,

Ladislas De Guerre de Kois invest,
Jean-Michel Lecuyer de Inco,

Annick Le Gall de la Banque des territoires,
Patrick Sapy de Finansol

Thierry Sibieude devait fa ire partie du comité de pilotage mais a préféré rester en retrait
au regard de sa position de lead du groupe de travail 1 de la mission.
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Mission : Centre de référence

AXE 1: DONNERLES ELEMENTS
POUR PERMETTRE UNE
RECONNAISSANCE OFHELLE DE
_ 0|l NV E SHNT 8 B/PACT

Enjeux d e | 6 axe birEoins /des investisseurs et des
épargnants ?
GT1
OBJECTIFS

ENJEU 1: CARACTERISER A Expliciter les prérequisd dune d®mar che
LINVESTISSEMENT AMPACT ddéi nvesti ss e mgexemple: i mpac
A L6investissement ~ i mm@ppliguer @dhéorie dun changemmenda

comme un des moteur s ldngestissgnent aimpaat). i o n

sociétale et de la transition écologique, A Normaliser | 6®val uati on

i est donc n®cessaidfel mded postlo i r une
définition reconnue par toutes les
parties prenantes.

A Comment faire la différence entre
l'investissement durable et
l'investissement a impact ?

Démarche

Le groupe de travail a cherché a:

< ~ . 1. Caract®riser | 6®conomi e
A L & u n ithéraaticgie de . ) .
~ . : - .mpouv0|r caract ®riser | &1 |
| i nvesti ss e mdoi-il étre i I[%act
défini 2 mpact.
' 2. Apporter des éléments de réponse a la
guestion de "Co mme n't | 6 ®conomi e
QBJECTlFS impact est un facteur de transformation
A Harmoniser les définitions existantes de durable 7"
ldimpact et de |80 nvesAphofiet G 8léhients de iréPdhsk @ lla
Aldentifier lounivers ggdish deMcoTmehs #8®conomie
l'6investi ssenmelestregles | Mpndet peut étre un accélérateur de
d'éligibilite . | ®conomie rb&sgacenaabl e
| 6investi ssement ~ i mpact
ENJEU2: L 61 NVESTI S SPACE NTT 4a ldentifier les points qui ont été sujets a
SON ROLE débat, les points éclaircis et les

interrogations qui demeu rent.
5. Synthétiser les recommandations et les
propositions.

A Pourquoi l'investissement a impact peut
étre un accélérateur de la
transformation durable ? Comment
l'investissement a impact répond aux

27



DOTER LA FRANUOHURETCOMMUNEDEG | NVESTI S®BACE == _ T

Caracteriser _ 6 CRI TERE LITDREPARTIS EN3
| 6 ®conomi e ~  BLONYPNE ECERETEBIBOUR DEFINIR LE
~ PERIMETRE DE L'INVESSEMENT A IMPACT.
coest caract ®ri1 ser

| Oi nNnvesti s s e meEsH griteressapplifuepyaladoig ayx

investissements qui financént et aux
Tout d&éabord, selon | &f9agiggfopsiinagcees n gen®ri que

de | dinvestissement =~ LEShipesissements qui répondent aux 6
linvestissement & impact recouvre crit res peuvent °tre quali
I'ensemble des investissements qui financent significativement des

recherchent explicitement a la fois une  Organisations qui elles-mémes repondent

rentabilité économique et la création d'un aux 6 criteres. Les organisations financées

impact social et environnemental positif et doivent étre autonomes en termes de

mesurable®. structure juridique et ne font p as parties

ddun secteur sp®cifique.
Un investissement permet de financer le

haut de Dbilan ou | e XaslLedepriegimi & kRlsamweof i nali
organisation. Don, subvention, crédit environnementale doit °tre

bancaire etc. sont des moyens de financer

_ _ _ Il intégre 2 critéres :
mais ne sont pas un investissement.

A Finalit¢ sociale ou environnementale
explicite

Léimpact est diff®rent@fissedr ot Jvbirfchrfine fidafté®

generee par une action. explicite de répondre & un besoi n ou a

Loimpact est une somme dfe phbidBid JRild, socidalk ou

interviennent en conséquence des résultats environnementale. Cette finalité de

d'une action oud on ensemble de réponse a un besoin doit étre inscrite
changements constatés dans la société ou dans ses statuts ou dans sa these
dans |l denvironnement eHﬁiqn“viesP?élgemoetnrte (au

causalement attribué a une action.
En matiere économique, on parle ) place de la finalité éc onomique.

ddexter pal it® ou doef fAeExies_Xtteer{cne? d U S 9p¥els oli 3
production ou Ia consommaftynitrerdefidtiferebsbifol
eco,n()\mlque .6une entrgprlse ou, un.lnd|V|du la problématique traitée. Il existe 2

6.genere un impact positif ou négatif sur le facons de le faire :

bien-°tre dobéautres agents S®_conprglg quelsl_sans |

qudi l y ait une trgnéjltagn_t Ft%rljsséntoﬁ 'e_nu?ivsc es

contr epartie financiére conventions, principes ou enjeux

Par exemple, si | dobjec lplt?,rr]aatlloaaé%c_:ﬂngmeéeg PDID,Oehautéeg t | a
baisse du CO2, la baisse du CO2 réalisée sera reférentiel s qui enumerent et legitiment
appr®ci ®e comme un indi Ice)%ﬂe%cﬁ rd”’a GC?rt "B angrpbre gel

| Gobjectif est ddam®l i obF,Sé’iPsaFa&iSfaf{eﬁ%“fc“@z et loetat
ddune route, | a bai Ssgeve(ljoapen&ee)tqusl éereta{nc%sﬁ.al ys®e

comme une externalité.

D®f inition de | 6investiasus edmebrutt debsmpao®esel20h0 et
JP Morgan, proposée initialement par JP Morgan consensus.
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Définition du périmetre de I'investissement a impact: critéeres proposés
Dans son sens large, 'investissement & impact recouvre 'ensemble des investissements réalisés dans le but de générer un impact secial et environnemental

mesurable parallélement & un rendement financier. Pour définir les contours de ce marché émergent, \e GT 1 propose de définir le périmétre de l'investiszement
& impact en fonction de critéres applicabl i fi é établi ts ou v i eux mémes. Le CFll considére donc

aux ergani H et aux ét
comme partie prenante de 'investissement @ impact iouf établissement / véhicule financier :

1. Investissant significativement dans des organisations ou projets répondant aux critéres ci-dessous
2. Répondant lui-méme aux critéres ci-dessous

= Inscription aux statuts / thése d'investissement : L'crganisation ou le projet a pour finglité explicite lo réponse & un besoin ou une
Finalité sociale ou problématique sociale, sociétale ou environnementale. Cette finalité est inscrite dans ses statuts / thése d'investissement, et peut &tre
environnementale complémentaire d'une finalité économigue.

explicite = Existence d'un besein : L'effectivité du besoin fraité est démonirée par I'organisation cu le projet sslon I'une des modalités suivantes 1) par
corespondance avec conventions (ODD, IDDRL...) st 2) en résultante d'un fravail de documentation cu étude de besoins émergents.

= Définition des effels attendus : L'orgaonisafion ou le projet définit un ensemble dimpacts ou changements socioux et/ou
environnementaux visés dans le cadre de son action de transformation structurelle. Ces impacts sont poursuivis en tant que résultats
intentionnels de I'action et non en tant qu'externalité®.

= Formalization d'une théorie du changement : L'organisation ou le projet formalise une théorie du changement explicitant les liens de
cause & effet entre la conduite de I'activité et la réponse aux besoins sociaux ou environnementaux traités.

Intentionnalité
des effets

= Matérialité de I'engagement : La poursuite de la finalité sociale impacte effectivement la conduite de I'activité et la prise de décision au
sein de I'organisation. L'engagement de I'organisation dans le sens de la réponse aux bescins sociaux et environnementaux visés est
matérialisables.

= Evaluation des résultats : L' organisation ou le projet met en place des outils ef démarches d'évaluation et de mesure d'impact permettant
I'appréhension et la gestion de sa performance dans la réponse aux besoins sociaux ou environnementaux traités tout en velllant &
'absence de fransfert d'impact.

Matérialité p
de I'engagement et
des effets

Critéres non retenus :

= Tout en incitant les organisations et projets concemés & metire en ploce des pratiques confermes aux principaux référentiels de la Responzabilité Sociale des
Organizations (ex. normes ISC 26000..), le CFll ne retient pas la conformité & ces pratiques comme un critére d'éligibilite,

» Tout en encourageant la cohérence des projets financés avec les Objectifs de Développement Durables et les principales conventions internationales similaires, le CFIl
ne retient pas la réponse @ un ou plusieurs de ces objectifs comme un critére d'éligibilité & 'Investissement & Impact, Cette disposition vise & faveoriser la
reconnaissance de problématiques nouvelles et de pratiques innovantes.

Le CFl ne retient enfin aucun critére concemant la gouvernance des organisations ou projets éligibles, a saveir I'existence ou non de procédures de décisions
participatives ou démocratiques.

*en économie, on parle d externalité ou d’effet externe lorsque la production ou la consommation d’un agent économigue — une entreprise ou un individu — génére un impact positif ou négatif sur le bien-&tre d'autres
agents économiques sans qu'il y ait une transaction ou une contrepartie financiére.

> Soit dans le cas de besoins nouveaux, A For mal i sation ddune th®or

démontrer, étudier, faire valoir ce changement

nouveau besoin en cohérence avec les Il faut expliguer comment l'action est

cibles des ODD, ou se référer a un travail supposéegénérer des effets directs puis

détude et de documentation des indirects amenant & des impacts - a

nouveaux besoins. Cela peut étre savoir les changements sociaux et/ou

particulierement le cas de situation de environnementaux visés par l'action.

fragilités non encore couvertes par les

politiques publiques ou les activités 3. Le troisieme bloc omatérialité de

marchandes. I'engagement et des effets 0 signifie la mise

en place ddout i évaluepesur sui v

2. Le second bloc ointentionnalité des impacts de son action et communiquer

effetsol d(Ff)c,r it comment Ill?n%gcretfcr?tér}es: est
supposée generer un changement et la A oMatérialittbou r ®al it® de | deng
s L L Il s'agit de vérifier que la finalité sociale

changement et/ou environnementale est
Il integre 2 critéres : effectivement (i) priorisée dans la prise
A Définition des effets attendus de décision et (ii) concrétisée dans la
Il faut d®&finir | 0ens ecomduitede hetian.
changements sociaux et A Evaluation des résultats

environnement aux Vi s ®sDegoatis ddivénaétra misemplace pour
I'l sdéagit do®crire c o réaluerleseésudtatstinitinere et@xpash t
et un apres de la situation dans le cadre Cette d®marche per met dod
de | 8investi ssement . | a performance de | dact

29



DOTER LA FRANUOHURETCOMMUNEDEG | NVESTI S®BACE == _ T

réponse aux besoins sociaux e/ou qui existent déja notamment celles de
environnementaux et de vérifier la I'OCDE, du G8 et de iiLab (voir tableau page
minimisation des externalités négatives suivante). Ce tableau pourra naturellement
ou de transfert doi négremaméendéparlasuwte. r ®s ul t at s
ne peuvent pas porter que sur une seule

variable ; les indicateurs peuvent étre EN CONCLUSION

guantitatifs ou qualitatifs. Pour étre un investissement a impact, il y a
L6i nvesti ss e meradnceriie iumpaaai evaluatif a faire & chaque étape
pas forcément que des structures qui ont du processus :

un impact positif mais concerne aussides 1. Documenter et définir la finalité sociale,

structures qui mettent en place des sociétale ou environnementale, et
outils pour mesurer leurs impacts, pour évaluer
verifier | 6atteinte 20 Défimroles trandfarmationd attandudes, t ®
sociale explicite, sachant que cette pour qui et cC mmese nt
finali té doit étre atteinte. supposée générer un changement en
formalisant la théorie du changement, et
Remarque : Le respect de ces 6 critéres est évaluer
structurant dans la mise en place du 3. Mettre en place des outils et notamment
processus de | di nvest i s défininedestindicateursn ppauc suivre et
Les résultats de ce travail ont été comparés évaluer les impacts de son action, et
avec les principales tentatives de évaluer. Cette démarche doit étre

caractérisation de l'investisse ment a impact publiée, communiquée et partagée .
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Composantesde CaractSrigtiquesde o . oA _ “ 5 a 5 a
I'investissement timpact I'Investissement timpact PUUNRoOdZIa Su SEAIAGALAUS RS (OAYDS)
OCDE(2015) G8 SITF(2014)

Un besoin social ou
environnemental

-Il doit stre dfini par lesacteursdelatransaction

-L'OCDEidentifie 8 secteurssociaux bas¥ sur lescat Joriesdfiniespar
leGlINet le G8**

-Lessecteurssociaux doivent Svoluer en fonction desbesoins

-Touslessecteurssociaux sont Jigibles
-Le G8inclut Syalement lesbesoinsdespaysen
dSveloppement

Contexte desbSnSficiaires

Besoin/ bSn$ficiaires

LesbShSiiciairespeuvent stre:

-despopulationst risque (exclusion sociale)
-despopulationsvivant dansdeszonesavec trSspeu d'accésaux
servicesdebase

Type de bienset services

-L'll nedoit rondre qu'aux besoinsqui ne sont couvertsni par les
acteursprivss, ni par I'Eat

-Lebien ou le service produit doit avoir un caractSre public pour stre
JigibileLI'l

L'll concernelesbienset servicesqui peuvent st|
apportBdemanisreplusefficiente (moins
coHuante) quel'Bat

L'll vise particuliSrement £ rSondret desbesoi
complexes, £ susciter I'innovation

Intention de |'organisation
rSpondant au besoin

L'organisation doit avoir formalis$son intention de produireun
impact positif par:

-un rapport obligatoire sur l'impact

-unecertification

-descontraintes|Sgales

-L'organisation doit avoir unemission sociale
formelle

-Il faut aminimaquelastructurepuisseinclure
unemission socialecommeobjet secondaire

Mesure de I'impact

Demande

Lamesuredel'impact est imp$rative. Hlepeut prendreplusieurs
formes: Qvaluation formellemaisnon financiarise et valuation
formelleet financiarisge

Lamesuredel'impact social est absolument
nScessaire pour permettrele dSveloppement def
I'Sconomietimpact

Potentiel detransformation de
I'impact

Manisred'entreprendre

Intention de I'investisseur £
impact

Linvestisseur £impact doit avoir formalis$son intention deproduire
unimpact positif par:

-un rapport obligatoire sur l'impact

-descontraintes|Sgales

Linvestisseur Limpact ajouteune3sme
dimension t cellesdu marchStraditionnel :
rendement, risque et impact

Rendement financier attendu
(return expectation)

Leremboursement du capital et un profit infSrieur ou Sgal au ratio
risque/rendement du marchSsont deux rendementsfinanciers
attendusgigiblestI'll

ModeopSatoire
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Composantesde
I'investissement timpact

CaractSrigtiquesde
I'Investissement £impact

Un besoin socia ou

li-Lab (2019)

-Il peut sagir d'un besoin social et/ou environnemental (le G8 et I'OCDE|
parlaient d'investissement £impact social uniquement)

StAIAGAEAGS RS ftQAy@Sal

CR2i (20

1l sagit desbesoinssociaux et environnementaux mal satisfaitsdinispar
rapport tun rggrentiel (commelesODD) ou dfinispar leporteur de

Besoin/ bSn$ficiaires

CTETETETE -Sont incluslesbesoinsdespaysen dSveloppement projet (sur labased'une Sude document Se)
-Plutst individusquebShSficiaires
Contexte desbSnicizires -DiffgentesThellesdebhSiciaires: personne, communauts$ territoire,

socig S environnementX
-Digtinction bShficiairesdirectset indirects(GT1)

Type de bienset services

-L'll doit rSpondre . desbesoinssociaux non couvertspar lemarchSet les
pouvoirspublics
-L'll doit contribuer au bien commun (GT1)

-Lllviset stimuler l'innovation

-L'll promeut unevision holistique desbesoinssoci Saux
-Lar$ponse au besoin sinscrit dansun tempslong
-Logiquede prSvention plutst quederSponse (GT1)

-L'll peut permettre der$pondre+ un besoin Snergent (IDDR)

Intention de I'organisation
rSpondant au besoin

-L peut cibler desorganisationsdetousstatutsjuridiques
-L exclut lesinvestissementsflchSssur un projet Limpact positif
portSpar uneorganisation dont I@mpact n®st pasle coeur demSier

-LafinalitSder$ponset un besoin doit streinscritedanssesstatutsen
complSment et £ laplacedelafinalitSSconomique

-L'intention detransformer doit stremat Srialisable (GT1)

- L@ concerneunegrandevarig Sde structures (entreprisest statut
classique, entreprisesde |'ESSet E3USen France, associations,
coopSrativesX) et touslessecteursd'activit$s

Mesure de I'impact

Demande

-"L'intentionnalitSdeseffets': dfinition deschangementsvisspar
I@ction et formalisation d'unethSorie du changement

~‘Lamat SrialitSdel'engagement et deseffets' (tracabilit9: utilisation
effectivedetouslesmoyens pour atteindre leseffetsrecherchSset mise
en placed'outilspour Sraluer lesrSaultats

-Latransformation doit stre positive et mesurSedansletemps, avecla
miseen Sridencedu lien decausalitS

Potentiel detransformation de
Iimpact

-L'll doit permettreuneamgioration significative et visble dessituations
sociales

-L'll doit valoriser laprisederisque pour faciliter lar§oonseaux besoins
sociaux complexes

Manisred'entreprendre

Unepolitique REEn®@st pasun 9 9ment suffisant pour qu@ne
organisation remplisselescritSresdel@

-1l faut quel'organisation respectelesprincipesde bonne gouvernance
(avoir aminimaune politique R¥) (facteur favorablet.I'll mais pascritsre
impSatif)

-L'll doit laisser lelibrechoix quant t larentabilitSdel'organisation cible
@Gm)

-Lesinvestissementst.impact peuvent strerSalisgsdanstoustypes
juridiquesd@rganisationsayant un modsle Sconomique pSenneet dans
touslessecteursd'activit$

Intention de I'investisseur £
impact

Lantentionnalit$se manifeste au niveau deschoix d@nvestissements
mais Sgalement dansl@ccompagnement desorganisationst.impact

-L'intention d'obtenir unimpact positif doit streinscritedanssath3se
d@nvestissement en complSment et £ laplacedelafinalitSSconomique
-Lesinvestisseurssont prstst prendredesrisquespour soutenir
l'innovation dansle cadred'une d§marche syst Smique qui permet de
mutualiser lesrisques(GT1)

Rendement financier attendu
(return expectation)

-Niveaux dergnungation allant del@bsencedergmungation
(rcupSration du capital) £ desrendementsprochesdu marchS

-il faut prendreen considSration lescontraintesderetour sur
investissement et de performancede certainsinvestisseurs.
-Il sagit d'espSrancederetour sur investissement ou de performance

ModeopSatoire
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-L'investisseur peut aider & fairemonter en capacit Sdesprojets
(“investissement “actif")

PossibilitSd'associer lesbshficiairesdanslagouvernance et dansla
gestiondel'll (GT2)
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Comment 0 ®§od rﬁp cmtietreé)mslen/consmeratlon
ans d®marche puisque i
éimpactestunfacteur est doav0|r un i mpact posit
de transformation Le chemin dthéorledu mpact
durable ? changement) est illustré par le graphique **
ci-dessous.
1. L6®conomie © impact est un facteur
de transformation durable car elle oblige a 2. L6O®conomie © impact est
caractériser le changement attendu et a de transformation durab le car elle oblige a
expliquer : définir, évaluer et mesurer sa trajectoire.
Comment l'action est supposée générerdes L O ®val uation et | a mesure
effets directs puis indirects amenant a de s  démonstration méthodologique
changements sociaux et/ou ddédattribution ddun <changer
environnementaux qui ont été visés ex ante qui a été opéré sur des bénéficiaires finaux
par l'action mise en place. par une action spécifique . En principe, il
sdbagit de d®montrer que | e
Cette démarche qualifiée de théorie du bien | i® “ | daction mise

changement® sousentend la définition donner des moyens de correction en cas de
déune trajectoire dontdérivee respect devra °tre

contrélé de fagon continue.
Le constat des investisseurs et des

La théorie du changement permet une épargnants est dentr e | i ntenti on
approche systémique de la volonté de  réalisation, on est completement d ans le
transformer. EIll e per rhdtoud d eonmib rnaes sse&d Santdepas
prendre en compte | 6atpaosfopimatimacr d6i nale puis
méso des enjeux et ensuite de redescendre on pil ote | dintention et o

au niveau local. Les risques de transferts  beaucoup plus loind. Au sein de la

’e .
La route vers I'impact (impact pathway)

Démarche générale : Aprés que le projet soit défini ainsi que les objectifs

Ensemble des .

Deﬁnmun des Dao[*,v,‘l‘,?,iz,ur:t Les résultats Er? I:;?é?é?éaet‘ L’?ﬂﬂﬂf

sy ala reallsatlun genérés par par l'action fj:rlla"gﬁ:::y:
pour exercer action sur les

I'action l[an:sf:;r[r;llon bénéficiaires heneF iciaires

Ex ante Ex post

Exemple : Création d’emplois pour les personnes en situation de handicap par reconditionnement de téléphone

Emplois
décents et Handicapés inclusion des
Reconditionne utiles créés et sont handicapés .
J\J"ﬂ'llue les telephones télphonse autonomes dans la société
Terrain, par les reconditionnés financiérement Préservation
outils... handicapes et accessibles T des matieres
en t:rme de déchets premigres

Ex ante Ex post

10 Artic le 0 Lathéorie du changement ale Thierry ! Adapté du 0 8cial& Human capital protocol 0 du
Sibieude restitué en intégralité en annexe 10. WBCSD
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commi ssion finance du teannistere dil & ravail. Bt AME i| y al dess

mémes questions se posent. objectifs de résultat sur une durée limitée.

Cependant, il faut déja étre clair sur la 3. Comment aider a contréler et a
d®finition:de | 0impactpiloter cette d®marche do®\
A Soit | i mpact est medy@®@? S O0mme de

changements qui interviennent en . . L i .
- . . Plusieurs pistes ont été évoquées pour aider
conséquence des résultats de mon action | i .
e oA a piloter la démarche de causalité.
.0 0ai de des personne , € -a_va avolir
. . La démarche de ISO 14001 ou ISO 14072,
des conséquences indirectes sur les

. L ~ N dans le-cadre du management de la qualité
organisations, la sociét ®, | d ®coo s g St me

~ t de | denviironnement , s e
L6i mpact est wune ¢eons®quena:e indirec _
. . fa-on ont es outils sont
des résultats de mon action ; c5adqit deUnicuemeht eSS US
A Soit | 6i mpact est Uh3 98 hs ERMBTFR éeeb )
changements constatés dans la société
~ . CeL[l)%ndant dans le cadre de o
ou dans | denvironnemen ]l et qul peut r e
i nvestil ssement i mpact,

causalement attribué a mon action. i . .
de veri fier gudeuws upl us du

objectif doéi mpact a ®t ® cl ¢

De fagon pragmatiqu e, il est reconnu par ex ante, avec un horizon temps et que cet

les membres du groupe de travaill qu 6 i | one?:tff est bien atteint en ex post.
di fficile doall er jusqud” | a mesur e de
I'6i mpact, ° savoir qYygRdadtidn'dé dcovehahitso & dt6Spbposies

causalit® entre | o0acticgReud fork Bartis u8sNPabqled i

survenu. secteur de la microfinance. lls permettent
de définir un cadre flexible et a la main des
G®n ®r al ement | a mesuﬁaﬁiespr@n%ntes.' 0i mpact
sbapparent e au mi e uXx " | ®val uati on de
of 6outagoméest ° dire | g REsEP dussPete pHeSedte : 1l
effets qui peuvent étre attribués a une s6agiddune p iae ea place pae

action donnée sur les bénéficiaires cibles. 'UDESjui propose des indicateurs de gestion

Les rapports et les bilans fournissent des ot ges indicateurs | i ®s aux
informatio ns sur les effets et non sur  gucial a4  destination des acteurs de
| i mpact , car ils anal ysSefcotn oh® Ne®r aloecmegnte S Wl S
des périodes trop courtes. entreprises de I'ESS pourront via un

_ questionnaire compos ® ddi ndicateur :
Le groupe de travail 1 a défini comme gestion, produire leur fic

exigence minimale de contréler la démarche
et les informations mises a disposition et les

indicateurs de gestion permettent a
| entreprise de mieux prenc

®l ®ment s dodrdbiencdémprerare le qudelle produit comme exter
Il i en de causalit® e n L& Lvis IdQ'sé‘st Eaﬂiésl Bréh@n?eé,'ett(@’
| dacti on, | es ef fets co%%éntleév‘él&riser.bqbn@fiCiaires

ol outdoc o me

_ _ Enfin, le groupe a préconisé, la rédaction
Pour certains membres du groupe de travalil dédun cadre normatif

1, la véritable mesur e de | 0i MR &Gierifd@iaihe defaRon générique

réalite des actes. Par exemple dans le oyt en laissant une certaine souplesse
monde des entreprises adaptées, il y a des pour séadapter aux profils

criteres de mesure qui ont ét & définis avec  gacteurs et du contexte.

qgui p
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Il faut essayer de renforcer le caractére omme nt | 6 @ conom
normatif, il faut qudi y ait un accor sur | es
termes et les définitions. Liberté ensuite ImpaCt peut etre un
aux acteurs de construire leur propre ,l P d
lexigue et démarche , selon un représentant accelerateur de
du monde académique. | 6 ® conom | e r es p 0
Ce cadre serait composé de 3 partieset se (I ©c e N | d1 nvest
r ®f r e aux 6 cr i tdéjar e %‘t i bilit®
exposésp o u r ctre qua,lalusi;iiélmpa pact
't)ar:t eune fon?jsndanf/e:tlzs:emen? oo ”4' ° mLeé ifnlvne Snt CI E S % me n t " L mp
g L répondre aux mémes valeurs que celles de
A Premiére partie : formaliser la théorie ~ : .
N o | 6.®c p.nomi e I mpréactsont out en
du changement ,oexglidguers t . ire
savoir-faire.

comment on contr ibue a transformer ou
arépondre a des besoins sociawo. Il faut L6i nvest,ipsus&rena mpact, doit

des guides pour aider a poser sur le respecter |l es 6 itcdéjat r es
papier les hypothéses et les prévisions identifies et doit formaliser sa théorie du
permettant de formaliser une théorie du changement qui intégre les problématiques
changement. auxquelles il souhaite répondre.

A Seconde partie : expliquer les Une explication doit ét re fournie sur la
engagements de moyen mis en place, maniere dont | 6action de finance
cbest ~ dire sur |l a fd@&acweodpmtgnieene ndb|j @EeMitf sper

ddi mpact sont pris @®n®roenpt eunet i gagimetc tne cdest
matérialisés dans la conduite de augmentation des capacit ®s

| dactivit®. |l entreprise b®n®ficiaire,
A Troisiéme partie : controler les ®conomi queé

engagements de résultat en définissant

desindicateurs, cdest ~ dire Ldnalvesdr sisedgnent " i mpact

informati ons sur les impacts généréset les acteurs qui gerent pour ole compte

communiquer. Il est difficile deo( g®r ants ddactifs, fonds

ddappr ®hender dans Gpvata gjuity § , ete.x @ repesser leur

i mpacts de | ong ternpeocesssdfAi pyes et ssegement, ~ se

fortiori de les mesurer de fagon précise. de leurs bénéficiaires (les entreprises

Ce qui va °tre de nrbles) @ les acs@npagner daisela duree, a

produire le plus dosfheogmgeromPusurespecter |

impacts sociaux et/ou la trajectoire impact définie en ex ante

environnementaux. Cela suppose une gestion active, avec une

analyse fondamentale et multifactorielle
un horizon d'investissement long terme et
une communication accessible et
transparente sur le mode opératoire, des
résultats et d es effets.

35



DOTER LA FRANKGCHUREZCOMMUNEDEG | NVESTI S MBACE .. .

Exemple : mi se en ®vi

dence par

France versus la cible ODD mondiale, comment
| dappliquer @Qux territoires

Mode opératoire de I'approche de FIDDRI

169 cibles des QDD

74 cibles applicables pour la France

28 cibles sélectionnées
par I'lDDRI comme
représentant des enjeux
spécifiques, avec comme
contrainte deux cibles
maximum par ODD.

(Question: sommes nous sur la bonne trajectoire?

36

les cibles (rouges ou orange),
correspondent & des enjeux
jugés importants par les
auteurs du rapport et un panel
d'experts, et sur lesquelles les
tendances doivent étre
inversees ou accelérées pour
atteindre le niveau minimal
des objectifs mondiaux
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5. Ldi nvesti ssement “de i nhpda cntv e gftesiGBisretmeernrto g e r s u
aider | 8®conomi e i MpEPOUT @A H plis suvieehdixides

maxi mi sati on de | i n€pnatcrte p rsiosceisa-prdi bkesodadestquc

environnemental en apportant les moyens
financiers nécessaires

A la base, le savoir-f ai re ddun
est de maximiser la performance financiere
en minimisant le risque.

joinvestisodo retleendcommemnt
jéinvestiso).

. Comment identifier les thématiques les plus

Py estissedr

critiqués ou urgentes qui permettront de

maximiser son impact social et

environnemental ?

Comment maxi mi ser | 6i mpact soci al et
environnemental dans le cadre de
.. Exempl e de |l a d®mar che de
|l 6i nvestd ssement ) . ~ .
Il apparait clé de partager une vision decline 'l 6®chelle nation:
_ p.p partag _ identifié es au niveau mondial. Ce graphe est
holistique et contextuelle des enjeux entre ~
. _ une photo | 6®chell e na
les parties prenantes en se focalisant sur : -
. . . .. L. comparaison entre les indicateurs de
certaines situations critiques, et en évitant ~
. . . performance tels qudon | es
de se disperser sur des petits "sous items". . . .
L - . s France et une cible qui est mondiale que
Une stratégie trop ciblée, décorrélée de son sont les ODD
contexte et a laquelle n‘adhére pas chacune .
i q . p, Sur les 169 cibles des ODD, seulement 74
des parties prenantes peut s'avérer contre - . . . .
roductive sont pertinentes au niveau frangais. Parmi
uctive. . ~ :
P . : ces 74 <cibles, | 61 DDRI a i
Par exemple, mettre en T u v wreprojet de . : L .
. - représentaient un véritable enjeu pour le
construct i ocen AfghéniBtanodt ¢ s , . .
o , _ R développement et les conditions de vie, le
inviter des jeunes filles exclues du systeme . . . .
_ . bien wvre et le vivre ensemble au niveau
scolaire peu't sbav®rer un ®c¢ eﬁ S J Qor‘b a
s . ; _ national.” Il en resulte 28 cibles "dont 24
négligé au préalable de créer un lien de o R : R
. _ guantifiables, comparables a horizon 2030 a
confiance avec les populations locales, de )
. ~ des standards mondiaux. En rouge sont les
comprendre les dynamiques e t ddass UL &r .
, 3 . . Cibles sur lesquelles la France risque de ne
accompagnement nécessaire a une A ,
) pas étre au rendez-vous en 2030:
transformation durable. Un facteur de . . .
L . L agriculture durable, emploi, gaspillage
réussite consistera en amont a instituer un . . - o . .
. o alimentaire, biodiversité et éducation avec
dialogue avec les communautés ciblées pour .
s A comme conséquence un retard dans la lutte
comprendre les barrieres pour se rendre a .
. . contre la pauvreté.
I'école (distance, moyen de transport etc.) . .
, . ~ . Sila France est en retard sur ces cibles, cela
et s'accorder surle faitque | 6 ®ducati on . e s. ~ L
signifie qudel ltnitespar sont p

jeunes filles peut contribuer directement a
la réduction de la pauvreté dans les régions
ciblées. Ainsi, Acted a décidé de reprendre
| i nt ®gralit® de ses
de les analyser sous le prisme ODD et de la
connaissance des territoires, et d'en
produire une synthése intitulée « 3zero »
(« Zéro Exclusion, Zéro Carbone, Zéro
Pauvreté »). Ceci afin de refléter I'approche
holistique et contextuelle, et d'en simplifier
le message auges des parties prenantes.

1 s dang ide bien appliquer une
démarche systémigue du mode opératoire
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le monde marchand ou par les polit iques
publiques. Elles peuvent entrer dans le

domai ne ddi ntlebrivnevnetsitoins sceeme
acti.vit®s sur l'e terrain,

a impact.

Ldapproche, analyse dodo®cart
et objectif au niveau des cibles ODD, telle

gue propos®e par | 61 DDRI e ¢
mi se en coh®rence entre | &
des ODD et |l didenti ficatio
terrain. Dans certains cas, les cibles

mondiales, nationales sont déclinables
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directement au niveau des territoire s dans
ddaut r,d fauda déinir, au niveau du
territoire, les ocibles mésoo qui viendront
nourrir les ocibles-macroo. Mais la démarche
reste la méme (logique des poupées russes
ou fractales) .

Ce genre ddapproche
trajectoires globales mais aussi déclinables

| d®chel | &
Dans le cadre des territoires qui ont été
labellisés French impact, les territoires ont
défini et priorisé leurs objectifs ; suite a une
concertation avec les acteurs territoriaux,
un certain nombre de défis communs ont
émergé : alimentation durable, agriculture
bio, réduction des déchets, économie
circulaire, transition énergétique, exclusion
numérigue, mobilité, emploi, pauvreté,
insertion, santé autonomie Vvieillesse,
habitat.

Une approche en majeure et une en
complémentaire des objectifs pourrai ent
étre imaginée, c 0 easdire définir un
objectif majeur (activité centrale) pour

lequel on va se concentrer et ensuite des

FRAENKCHURECOMMUNEDESG | NVESTI S MBACE .. . _

Chaque année, un état des lieux des
théemati ques qui ont
d idvestissements a impact en France
pourrait étre réalisé en agrégeant les
informations issues

tres différents, en les quantifiant, et en

étudiant leurs impacts. Cela aboutirait & un

p eadm det lectdre cordn®ih ét & unrrepattiegs

destiné aux investisseurs, aux décideurs

territor i gblisques maisaussiau grand public.

PROPOSITION

Un comité scientifique indépendant, associé
au CF2i, pourrait mettre en place de facon
dynamique cette cartographie des objectifs
a atteindre avec des propositions

f ai

de

t |1 do

S ect

ddi ndi cat eurcequigpdrrhedraite nt s

d drganiser un point de rencontre entre les
investisseurs et les porteurs de projet.

6. LOinvesti ssement
faciliter la rencontre de plusieurs parties
prenantes 13

Sur l e terrain on
opérateurs qui connaissent le besoin des
populations et les enjeux sociaux qui sont en

constate

L i . train dé®merger, qgui ont d
objectifs complémentaires (activités _ _ R
. . . qui ne savent pas construire de modéle
secondaires) qui seront analysés k _ i
- économique pérenne ou ne peuvent changer
conjointement. ~ e ~
: : : do®chell e parce qudils noor
Par exemple, un projet qui serait sur le _
e a financement.
recycl age et sudéfinir:di nsertion peut . _
‘ . . s Ldi nvesti ssement i mpact
A Son objectif majeur : développer o,
~ . R . o%portunlte pOLfr %ermettre de renouveler la
| ®conomi e ci rildaotll@a i r gn 1; N
. . facon de travailler la solidarité et ca peut
recyclage par des maniéres innovantes _ _ _
: . étre vrai dans la dimension
et attractives ; . . .
< environnementale. LO&invest:

A Son objectif complémentaire : aider au
plein emploi en fai

Cela permettrait dans les différents cycles
®conomi ques,
favorisé, ce qui est menacé et ce qui doit
étre préserveé.

12 Article © ODD et territoires 0 de Henri Fraisse
restitué en intégralité en annexe 13.

doi dentifh)}bﬁdés_ ce

impact pgut falre~elmﬁr%eEe Flets is%luHons

san

nouvelles. Les modéles économiques et de
financement vont étre de plus en plus
qgui doi t °tr
La rencontre entre les porteurs de projets et

les investisseurs peut débloquer et amener a

13 Article olnvestissements a impact et politiques
publiguesd de Fabrice Patez restitué en
intégralité en annexe 6.
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imaginer des solutions qui semblaient  appréciés comme des facteurs favorables,

totalement inenvisageables. ou faisant parties du faisceau d'indices
favorables.
Léenjeu est avant tout dans |l a rencontre
de plusieurs univers quiaujou r d d hu i ICRITERBDES OBJECTIFS DE
parlent pas et qui ne se connaissent pas. Il DEVELOPPEMENT DURERBODD
ne faut pas sous-estimer le rbole des Le seul fait de se r ®f ®r e
territoires qui peuvent servir de courroie objectifs de développement durable (ODD)
de transmission entre les investisseurs et ou | 8 un €9 ciblessne ded étre un
les acteurs de terrain, qui peuvent aider a crit re suffisant pour °tre
fédérer des projets au niveau n  ational. Les ODDont été congus de fagon trés macro ,
Si certains porteurs de projet ne sont pas avec une vision intégrée du social et de
forcément au fait des éléments de langage, |l environnement . 1 est (

des critéres et des principes, ils pourront se traduire au niveau méso ou micro. lls
les approprier une fois que les définitions proposent des doanea dases doa

seront bien établies et acceptées. cibles nationales ou internationales a
horizon 2030 et des indicateurs. Les 17 ODD
PROPOSITI® doivent étre mis en place de facon
Le rble de la future i nstance de place serait  systémique et globale, ils sont oun et
de mettre en place les conditions favorables indivisible so. |ls integrent de fagon

pour organiser la porosité entre des mondes  équilibrée les enjeux humains, sociétaux et
dont les logiques de fonctionnement environnementaux et font cohabiter les 2
peuvent étre trés différentes. Cela passe par limites planétaires que sont le plancher
l a mise en place daoursocial oet llee plafora manwiron nemental *4.
permettra de mieux com prendre les besoins  Contrairement a ce qui est pratiqué par

et les contraintes des uns et des autres. certaines entreprises S, il est conseillé
ddavoir une approche holi st
do®viter |l a g®n®racibns sat i on
Quels sont les points ~ 4ui néont pas doeffet dbel
plus, i | est n®cesueasurles de s 0
qui ont été sujets a acteurs de terrain, les collectivités

territoriales, les élus locaux pour décliner

debat, Ies pOintS eCIairCiS les OOD au niveau mMEéso OuU micro.

et les interrogations CIUI Malheureusement, ces acteurs sont encore
peu formés aux objectifs de développement
demeurent ? durable.

CRITERE RESPONSABH.EOCIALE DES
1. Les points sujet a débat ENTREPRISESI DES ORGANISMES

Certains crit res néo(Lllgﬁ%E/R;Sg)a,s (ibt®_ _retenuls
comme suffisant pour la définition du & coniormite avec es principes ou avec les

périmétre de | 6i nvesti sse merﬁf?re.nuells ideﬁnsrﬁg%%%%%b'“te SOC'aI? des
lls ont donné lieu a des débats importants au organisations ne peut etre un

sein du groupe de travail. lls peuvent étre crit re suffisant pour tre

14 Article 0The future is now, synthése du  !°Article 0Communication des entreprises sur les
r a p p ae Heori Fraisse restitué en intégralité ODD de Henri Fraisse et Aurélien Feix restitué
en annexe 11. en intégralité en annexe 7.
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une instance de r ®f ®r enc e
°tre | e CF2i

Les principes ISO 26000 doivent étre d
consdérés comme des moyens pour |
permettre de respecter les 6 critéres a
impact. Les investissements & impact COMMENT DEFINBRE BENEFICIAIRE ?
sdinscrivent en coh®r eDmmnes dwe cc aldeagse pdréiumeei pdeRsmar c |
de la RSE mais ne sont pas un champ de la bénéficiaires cibles doivent étre identifiés.
RSELG6attenti on alef®ai®t pdgla fe@®lent Stne rdirects ou indirects. Les

ne fallaitpas se couper doact kénéfickireg upeuvand oétrd des étres

pas les moyens de se faire labelliser RSE. humains, | environnement, | a
organisations, des projets, des
CRITERBE LA GOUVERNANCE communautés, des missions sociales qui

Le principe de la gouvernance qui peut touchent directement des bénéficiaires

s'élargir a d'autres notions telles que celles physiques, des zones géographiques, des

de la gestion des ressources humainesoudes t er r it oi r es en tant qudac:
pratiques salariales ne peut étre un critére coll ect i vi 8i@®msaplusicaratypess é
suffisant pour °tre que Ibénéfici@resd dommena mésurerlléds doi t

étre retenu aussi dans le cadre du faisceau  effets ?

déi ndi ces f alvestr farkements et

recommandeé. CONCERNANT LES FON2®10

Les membres du groupe de travail 1 sont Ce point a été abordé car les fonds
ddaccord pour | a c a'medigsemend nqui té@ondent aux 6
référentelam i ni ma dodoi ndi cac¢reiur sressurdd@l i gi bilit® peu
responsabilité sociale des entreprises ddi mpact sdil s financent !
RSE/RSQsur leur mode de gouvernance, des organisations  qui elles-mémes

sur leur relation avec leurs parties répondent aux 6 critéres. Que veut dire

prenantes. Un acteur a impact se doit  oOsignificativement 0 de facon quantitative ?
ddéavoir un conformitdnRSE/RECG Un fonds 90/10 est-il un fonds a impact ? Ce
cdest une question de quicahéRér raisn ene exergue pour ne pas
disqualifier les fonds solidaires 90/10
2. Les points éclaircis (innovation francaise), c 6 est que | es ®q
qui gerent la partie 10% sont autonomes et
ont leurs propres criteres de gestion.
Si on veut faire monter progressivement en
pui ssance | i nvesti ssement
faudra peut-étre accepter qu'il y ait des
portefeuilles investis a 50% ou a 30% dans
des actifs & impact (fonds d'investissement,
titres vifs répondant aux 6 critéres

COMMENT IDENTIFIEEE® BESOINS SOCIAUX
(SOCIAL, SOCIETAL EENVIRONNEMENTAL)
AUXQUELS L 6AINPACOCHERCHE
A APPORTER UNE SOUON?

L 6 a p p roliste deecté rejetée car elle est
trop restrictive et non adaptable aux
différent s contextes géographiques ou
temporels. Le \groupe <,je,trav\all 1 privilegie d'éligibilité) et le reste dans des actifs plus
une approche ocadre généralo qui permettra classiques.

do®voluer, dc")accompagrber 2 n s | a dL{r\®e eé
. . i : € plus,” & partir du moment ou | e fonds
de favoriser les logiques de prévention et de

P . ddnvestissement a impact doit répondre lui -
résilience tout en restant vigilant sur les

e m° me aux 6 crit res, et {
effets pervers de grands principes pas assez . .. . . . :
L significative de ses sous-jacents répond aussi
opérationnels.

. . . . aux 6 criteres, la démonstration est faite
Prioriser certains enjeux sociaux ou

i K ) dans |l e cadre de | 6®valuat.
environnementaux reléve des instances e

. . 3 0i mpact gue | a d®mar c h
politiques et ne peut étre de la compétence
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permettront de bien comprendre le lien de
causalit® entre
les effets sur les bénéficiaires ol
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| Gidnnt e ntdii ompraaciti.t ®, I
doutoc.orheSi

A Sic'est overtd au sens de limitation des

externalités négatives, ce n'est pas de
dact
le dispositif de finan cement de

Mais les fonds doi avwmpact i s slednoebniti gati on est corr ® ®
purs (investis essentiellement dans des doit générer un impact
actifs illiquides comme les fonds environnemental, et que les 6 critéres
professionnels spécialisés FPS) ne peuvent sont respect ®s, alors | 0
pas représenter plus de 10% des fonds °tre qualifi®e doéi mpact.
ouverts.

3 Une interrogation qui demeure
SUR LES OBJECTIFS NANCIERS
(RENTABILITE, RETOUR sUrR A partir de quand les activités restent
| NVESTI SSEMENTé) encore dans | e champ de | 6 ®c
Plafonner | 6objectif de reinPRdGl j@awanty dPentrer dans
perfformancede | 6i nvesti sselnerndae e d§®conomie respo
projet peut-il étre un critére d'éligibilité au exemple : dans le cadre de la consommation
périmétre de linvestissement a impact ? alimentaire, il existe le circuit court, la
Une rentabilité / performance élevée ne culture biologiqueé |l es ac
doit pas exclure un projet ou un développé des marques avec des stratégies
investissement qui répondrait aux 6 de consommation responsable, le secteur
criteres sus énumérés du périmétre de commercial est en train de se structurer
| i mpact . autour des circuits courts et des aliments
La rentabilit® dodun prtﬂpjet “ impact peut °tre
plus ou moins élevée en fonction de sa
situation sectorie lle ou géographique. Ce qui  Selon le sondage fait aupres des membres
est important, coest deggoupesdet@yaikdu GFa, jegdomaiges
maxi mi sati on doeial etoi mgRacti ba®adenomie ° impact

environnemental et de soutenir les activités
a trés fort impact.

LOOBLI GATI| GRELVEH-RRGEMENT
A IMPACT?

Un projet qui

doit avoir une structure juridique autonome.
Ldobligation verte noe

un fonds d'investissement. C'est un outil
pour financer un projet mené par une
organisation. Les souscripteurs de ce type
d'instrument ne sont pas nécessairement des
investisseurs a impact.

Pour quodune

il faut que les 6 critéres sus énumérés soient
respectés.
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obligati on, Y &r tle6®scoo'ntomi

°tre investis par | 6®conon

partir du moment ou la finalité est explicite.

Quelles sont les

b ® sserientc iFECQAMANAALIGRS €t les

RrpP@sitigns, ?

e " entreprise, ni

RECOMMANDATIOW 1 L6 ECONOMI
IMPACT FAIT PARTIEED L6 ECONOMI E
RESPONSABLE

Elle se référe aux grands principes des
objectifs de développement durable ODD,

e! nr”pe"”lscpto’n sabl

E A

| 6®conomie © I mpact. LO®cot
solidaire fait partie de |
mai s | 6 ®c on o nme ee limite enmp act

aucuncasal 6 ®conomi e sociale et
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Les organisations financées doivent étre

RECOMMANDATIOW?2 : L 61 NV E S Tauténenieslén teimes de structure juridique
A IMPACT FAIT PARTIBE et ne font pas partie (o
LOI NVESTI SSABIMENT DUR  spécifique.
l6i nvesti ssement durabl e ndest pas de
| 6i nvesti ssement ~ i mpea cptemierL Bldc n vfiaadité i secgale norin t
solidaire fait par t i eendr@aneredtalen deits étiie s exicitée ®d
i mpact mais | 6invest i scsoenmenretnt”™ 2i ngpact rrede sdtd ®l i g
pas que de | 8i nvest i s sle Fiealitd sosatel ou @rvironnementale

explicite
RECOMMANDATION 3 ENPAS CONFONDRE 2. Exi st ence ddun besoin
IMPACT ET EXTERNAHET Le second bloc : dintentionnalité des effets 0
L6i mpact est une sommecotient2chitangesnedd ® iqoi bi |l it ®
interviennent en conséquence des résultats 3. Définition des effets attendus
d'une action spécifique définieenlienavec 4. For mal i sati on ddune t h®or
les parties prenantes ou un ensemble de changement
changements constatés dans la société ou
dans | denvironnement Le ttroisigae blop e:u tomatérialitée de
causalement attribué a une action I'engagement et des effetsd contient 2
spécifique. crit res do®ligibilit®
En matiere économique, on parle 5 oOoMat®rialit®0 ou r®alit®
ddexternal i t® ou dolaff elt demxdgeaegeamentor sque
production ou | a c¢ons 6 mivauatiom des rdsdiltata avacy e n t
économique dune entreprise ou un individu nécessairement plusieurs indicateurs
A& génére un impact positif ou négatif sur le définis a priori et dés le départ
bien-°t re db6éautres agents ®conomiques sans
quodi l y ait une transaction ou une
contrepartie financiere. Remarque : Le respect de ces 6 critéres est

Par exempjectbsf HOobe Fiirhn? Yan€ fal mide@en place des

baisse du CQ, la baisse du CO2 réalisée sera processus déinvesti ssement
appr®ci ® comme un i ndh gGmbnSirition edtPaitefRedCdbmarct

| 6objectif est doam®l igo ke hiormfliond MRes & @shositiod ©t at
déune route, |l a baisgfettbH dEHRA comfréndre 18 eRdeY S ©€
comme une externalite. causalit® entre | &dintentio

les effets sur les bénéficiaires et
RECOMMANDATION £OURFAIRE PARTIE ol 6 o u toc Domide débat portera sur la

DU PERI MET RESTISSEMENG AN yg1eyr quantitative du osignificativement 0.
IMPACT, IL FAUT RERMRE AUX 6 CRITERESA partir du moment ou un fonds 90/10

DOELI GI.LBI'LI TES solidaire qui respecte les 6 critéres

Les 6 criteres s'appliquent a la fois aux 45 @] i gibilit® est esti m®
investissements  qui  financent et aux  ges possibles est large. Le débat reste
organisations financées. ouvert.

Les fonds d'investissement qui répondent

aux 6 criteres peuvent étre qualifies  RECOMMANDATIOW5: L &1 DENTI FI CATI
déimpact s6ils financenpesSnsEhbhiidotAal s0caMme Bt

des  organisations  qui  elles-mémes  ENVIRONNEMENTARUX QUELS LG ECONOM
répondent aux 6 critéres. A IMPACT CHERCHE RRORTER UNE
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SOLUTION, DOIT SE FRREPARUN CADRE survenu. Généralement la mesure de
GENERAL. | 6i mpact sdapparente au
L 6 a p p roliste dneecté rejetée car elle est |l 0®val uadt dontademeéd est di r e
trop restrictive et non adaptable aux | 6®val uation des effets qu
différents contextes géographiqu es ou attribués a une action donnée  sur les
temporels. Il est recommandé une approche bénéficiaires cibles .
ocadre généralo qui permettra, 1 est recommand® dodo®l abo
ddaccompagner dans | a normatifdqui permettida def sructunerilas e r
les logiques de prévention et de résilience d®mar che do®valuati on et
tout en restant vigilant sur les effets pervers ddi mpact t o wnt unee certaiheai s s a
de grands principes pas assez opérationnels.  souplesse aux acteurs en fonction de leurs

spécificités.
RECOMMANDATIOW®G : DANS LECADRE Ce cadre se r®f re aux 6 cr
DOUN | NVESDUS PEMENPROpPBTrA °tre gualifi® doéi mp

IMPACT, UNE APPROCHIN MAJEURE ET

UNE ENCOMPLEMENTAIRE DEBJECTIFS
POURRAIT ETRE IMAGEE

Co e-a-tlire définir un objectif majeur

(activité centrale) pour lequel on va se

concentrer et ensuite des objectifs
complémentaires (activités secondaires) qui
seront analysés conjointement.

RECOMMANDATION7 : LA DEFINITION DES
BENEFICIAIRES DOIERTER LARGE
Dans | e cadre dodune
bénéficiaires cibles doivent étre identifiés.
lls peuvent étre directs ou indirects. La

gudorgani squeforids nanc®

d'investissement et en 3 parties :

A Premiére partie : formaliser la
du changement ;

A Seconde partie : expliquer les
engagements de moyen mis en place;

A Troisiéme partie : controler les
engagements de résultat, avec
notamment plusieurs indicateurs ¢ d e s t
dire analyser les inform ations sur les
impacts générés.

théorie

d@marehe; g'griemPyet .| di€fvestis

impact, une explication doit étre fournie

sur comment | 6action de fi
définition du bénéficiaire est large. Un g5 acco mpagnement peut per |
te,rrit’o.ir?. peut étre reconnu comme générer unimpact c & easdtre par exemple
bénéficiaire. une augmentation des capaci
| entrepri se, sé&um@miteci ai r
RECOMMANDATIQM!S : LADEMARCHEDE  @¢ o nomi que é

LOEVALUATI
DOIT ETRE PRAGMATIQU

@GN MEBURE IDO I

MPACT
RECOMMANDATIOW9 : RECHERCHE DE LA

Léd®valuation et | a mespuarye \f0d mbasghéT ssi@ Aten U €
demonstration ~ methodologique  ENVIRONNEMENTALDEL NVESTI.SSEMENT
doattribution déun chga gRishe Rdiisiqie! fey Cehjduk Sebt

qui a été opéré sur des bénéficiaires finaux. préconisée qui permet de se focaliser sur

En principe, il s0agi tenfifesstiHOR Britigued et &itbifde de ©
i:hangement est bien | df@perser dufdd Selitd sBUR iteMs. S & €en

ruvree L'adoption d'une démarche systémique du

De facon pragmatique, il est reconnu par les mode op®ratoire de | dinves:t
membres du groupe de travail 1 qu & i | (essﬁti nterrogerursguoi | $dignves
dLTf'C'Ie doaller jupgyd suralemecshudlex §6s entre
i mpact, savoir q%éf‘Féfbﬁbns qublieswid®vesti:
causalit® entre | 6action et e changement
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0comment | Jacilitevadast i s 0) PROPOSITION®2 MI SE BN PLACE
maximisation de l'impact recherché . COMITE SCIENTIFIQUEDEPENDANT,

ASSOCIE AU CE2I
RECOMMANDATIOW 10 : SUR LES Il aurait pour tache de concevoir et de
OBJECTIFS FINANCIEEENTABILITE, réactualiser une cartographie dynamique
RETOUR SUR INVESTHESSE N T € ) des objectifs a atteindre , de proposer une

Une rentabilité élevée ne doit pas exclure un évolution  éventuelle des indicateurs

projet ou un investissement qui répo ndrait standardset d8exer cer un devoi

aux 6 crit res do®Il i gisurledmeitle@respratigueskerisiamesr ® s

p®r im tre de | 6i mpact. La rentabilit® doun

projet a impact peut étre plus ou moins
élevée en fonction de sa situation sectorielle
ou geéographique.

Ces recommandations nous ameénent a

formuler nos propositions pour la mise en

pl ace ddun Centre Fran-ais de
| 6l nvesti ssement ~° I mpact.

PROPOSITION®1 : LE ROLE DU CFZEN
TANT QUE CENTRE DEERERENCE, EST DE
METTRE EN FRASTRUCTURE DE
L6I NVESTI SMFAGMIENT A |

A Aider ) caract®riser | i nvesti ssement
impact
A D®finir l es crit res déapplication de

| i nvesti ssemenviterles i mpact pour ®

dérives sémantiques
A Donner des guides sur la théorie du

changement et pr®ciser ce qudon attend

ddun porteur de projet
A Donner les bases de ladémarche cadre

enmatiecredd ®v al uati on et de mesure de

| i mpact

A Cr ®er un socle commun doéindi

référence qui permettra de mieux
comprendre les besoins et les
contraintes des uns et des autres, de
développer les passerelles entre les
porteurs de projet a impact et le monde
de | 8i nv ment dmits B gestion
collective

cateurs de
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Mission : Centre de référence et centre de ressource S

AXE 2: PROPOSER UN CADRE
OPERATIONNEL POUR

P OS| Tl ONNE RISIEMENY X E S
MPACT DANSISSEMENYV E S
DURABLE

Enjeux d e | & a XAéI Zexistf différentes  démarches

d 0 i nisseament durables (responsable,

GT2 socialement responsable, thématique,

solidaire, a impact etc.) dont les

ENJEU 1: POSITIONNER frontieres sont de plus en plus poreuses,

L3l NVESTI S MBACE NANS A | ce qui se comprend mais nuit a la

L61I NVESTI SSEBMENT DUR lisibilité de la démarche pour les
A LGArticle 2(17) du® R gTVESHSEeHS o IB5eRaOnagty  r o )
caractéris e | 6i nvest.i sse'?’ne_QnuteI Ideu reaSnt | eI a place de 156
dans lequel doit se retrouver i mpact dans [ e cadre de |

|l i nvesti ssedment i mpacdwab!e?

investissement dans une activité
économique qui contribue a un objectif OBJECTIFS

environnemental éou AlCasbcé®ri sesodiddinvesti sse
éou dans | e capital conmeaanedimersignded e s
communautés  économiquement  ou ' 6i nvesti sseqmeestresdrur abl e

soci al ement d®f avor i s @epgce en termes de transformation
durable en respectant les objectifs et les
contraintes des investisseurs.

16 Article 2(17) du Réglement Disclosure : (UE) la lutte contre les inégalité s ou qui favorise la
2019/ 2088 qui d®f i nit | &ciomhv®essitoinssemeinal eur aBli et ®gr at
un investissement dans une activité économique relations de travail, ou un investissement dans le

qui contribue a un objectif environnementa |, capital humain ou des communautés
mesur ® par exempl e au moécanomiqdetnenh aui socaleneent rdéfavarité@ss

en mati re doéutil i sat i o rpoueauthni quacesinvastssEmants seTausentc e s
concernant  uti |l i sat i odepréjuiiGenimporganté aucurddé @&s abjeatifs e s
renouvel abl es, de mat i = ree squep fes msociétég sdans d Bsmzels lest

de terres, en matiére de production de déchets investissements sont réalisés appliquent des

et d 6 ®miesganz @ affat dedserre ou en pratiques de bonne gouvernance, en particulier
mati re doeffets sur | a dnice dui corcersei des®strectured die @estion o mi e
circulaire, saines, les relations avec le personnel, la

ou un investissement dans une activité rémunération du personnel compétent et le
économique qui contribue a un objectif social, respect des obligations fiscales.

en particulier un investissement qui contribue a

a7
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A Etablir les composants et les principes
ddune approche
révisable.

ENJEU 2: PROPOSER UNE MESEBRE
0 P R OESRBIVITE / DEGRE DEA
TRANSFORMATION DURABE 0

A Pour avoir une vision holistique de toutes
|l es d®mar ches

FRAENKCHURECOMMUNEDESG | NVESTI S MBACE .. . _

et de mesure du degré de contribution a la

d y n a mtragstomnatior®du cabla) housvagonsenis en

place une démarche collaborative, qui,
fil de nos quatre ateliers a consisté a:
A Définir le profi | des investisseurs et
comprendre leurs attentes avec l'aide
des participants du groupe de travalil,

mais également gradce a un sondage
auprés des investisseurs institutionnels

au

doi nvestetrolgy@pRelNndAsestoci ati on Fran-
int®grer | 6ensembl digvSstiss@uestingtitlfiofnels SAR2D: S
exclusion et sans jugement, quel outil A Positionner | i nvestissen
permettrait de  qualifier et de dans | 8investi sapartment dur
catégoriser objectivement les différents du m° me sondmyparatédes d 6 u n
types doi nvensfénctisnsde me n fapels investissement socialement
leur contribution a la transformation responsable (ISR existants ;
durable ? A Définir, en vision investisseur, les
caract ®r i sune gnesue dad &
OBJECTIFS degréde | a transformation d
Cr ®er |l es conditions Iinyestissement. Wnepanpramade e
efficacit® et ddune pl u diffégentesanellesdemesure g’dansdes c e
du fléchage des flux financiers par la domaines de la finance comme en dehors
conception dd un out il simpl é&er wit pbdafprpuler les
compr ®hensible ddai de propgsitian®c i si on pour | es
investisseurs qui souhaitent contribuer a la A Approfondir chacune des composantes
transformation durable principalement dans de la mesure proposées grace a une
le cadre de la gestion collective . analyse fondée sur le processus de
gestion type de la démarche
do6i nvest idans & ntadret de la
Démarche g(?sti.on collective . Nous gvon§ cherché a ) |
décrirel es conditions ddoappl i
Afin dbéapporter des r ®p8h8qgeetysoed§8§)mar%h%j eux de
positionne me n t de | i nvest ﬁj _g 5 8 ¥n_% ?1& (mrmenveetgslement,
i mpact au sein de 138in v'oélvsat{a (iqultg %ur%%Stho? collgcﬁlvre)a.b | e
Etiquette @nergie Analyse extra-financi re i crit res ESG
DMEW- + 2 cowvert
"Panorama doé®chelles de mesure financi res et

non financiére réalisé par Cepheid Consulting et
présenté en annexe.
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A Epargnant oje souhaite contribuer aux
enjeux de demain sans projet particul iero
et sans sacrifier la rentabilité . Ce profil

Quels investisseurs pour

quels besoins ? est plus exigeant sur la rentabilité de son
investissement que le précédent. Il sera
UNE ASPIRATION REEH.POUR moins en attente sur le degré de précision
LAl NVESTI SMEACENT A | des objectifs de transformation
PRINCIPALEMENT FREENE P AR L 6 A B Sréchef@chés.
DE MESURE DE LA TRABFORMATION 3macro-pr of il s ddéi nvesti sseur ¢
Nous avons travaillé a partir des deux types  institutionnels :
d 0 i n sseussthien identifiés que sont les A Investisseur institutionnel qui agit en
épargnants particuliers et les investisseurs priorité en respect de ses obligations
institutionnels. Leurs aspirations au travers fiduciaires (i.e. le paiement des retraites
de | dinvestissement ~ i@apshet ¢ ademisshd®ueirie)eat e s
comme les freins ont été identifiés afin de qui en deuxieme niveau peut enrichir sa
faciliter la caractérisation ultérieure du propre strat®gim deddi nves
positionnement de | 6 i Atratégies posivars ritsena impact en
i mpact comme ddun out i respegtgles apesionsrdela gguyernance
degré de contribution & la transformation de | 6organisation
durable. A Investisseur institutionnel  assureur
soumis au respect a la fois des
DESASPIRATIONBETEROGENES EN LIEN contraintes de fonds propres et du cadre
AVEC LEURS OBJECTIE® | NVE ST | SS E \wéglementaire propre a son role de
Les aspirations sont hétérogénes et distibuteur de produits do®p
traduisent des object i f s ddi nv e sdevwrangtammenhexpliciter a ses clients
différents. Elles nous ont permis de les differ ent s supports ,doéinve
distinguer certains pouvant étre des fonds a
3 macro-profils d 6 ®par gnant s impact (devoir de conseil et
A Epargnant 6 e ndai pas cong@i ehe@madtei on
| 6effet de omon | ®maregspeFondagon gu une autre organisation a
priori aucune aspiration spécifique par mission qui pourra investir une partie de
méconnaissance ; cette cible est to utefois ses fonds propres dans des projets a

int®ressante dans | 8at impactnen diendges sep migsore (i.e.f s

dd®l argi ssement du mar Kuestrdans une fonciere solidaire pour

| 6investi ssement ~ impapoe.fondation ddaide aux
A Epargnant oOjagis pour une cause Cette liste, qualitative, est non exhaustive

déterminée 0. Engagé, cet épargnant est et peut aisément étre complétée ou

prét a concéder un sacrifice sur le travaill ® en int®grant db
rendement financier du produit dans  (ex. profils comportementaux Finansol plus
lequel il investit, sandggdiéddukpiofils dparghdnts)0 au don

(ou en complément). Il sera en revanche A nsi |, un travail aapprof
exigeant sur la démonstration du degré de  ¢té réalisé en complément des travaux
transformation effectivement obtenu par  menés en atelier.

son investissement.

18 Voir article rédigé par Laeticia Tankwe, Jean
Bernard Ott et Philippe Dutertre restitué en
intégralité en annexe 15.
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institutionnels de communiquer
En vision macroscopique, les aspirations de  positivement.
ces différents profils les incitent a faire leur

choi x par mi | 6of fre exRBINRERCLEALDU N VIEES TH é&5sSeE MEeNST A
trois principales familles de  critéres IMPACT
suivants : En miroir du principal moteur identifié, le

AdCause d®t er mi-n@p ak t/prindipdl@reiraest le décalage actuel  entre
0Sans projet parti cullapeomeasse etla capacité a démontrer la

A Trio rendement / risque /  degré de réalit¢ de la transformation durable
transformation durable induite . Les principales causes évoquées
A Investissement court / moyen / long r®si dent dawdedonnéesfalslesnc e
terme et comparables, la pertinence
Une partie de ces crittres sont non méthodologique des approches actuelles
sp®cifiques ~ |1 8invest%asnsSe nhetntC adregpdig (| Gigmpaet
retrouvent par exemple en vision épargnant Les autres freins identifiés ne portent pas
dans des supports tels que le Document SUr la nature de I 06investi

d61 nfor mat ilodnl novi eRdDi@ipsusr @Sy plut()t. sur-son développgment: la
réglementation est vue par certains acteurs

BENEFICES PERGUSIDE | NVE ST 1 S S EQERAEN syfisamment incitative voire un
IMPACT véritable obstacle.

Le principal moteur pour les épargnants et €S €pargnants, eux, pointent du d.oigt la
les investisseurs institutionnels  de clarté et la compréhension des bénéfices de

| 8investissement ~ impQEMPact &l d&glohijmeor mat i
un sens | i nvesten s STANFeEKPIiMee; u fegafd; de s pratiques

contribuant positivemen t aux grands enjeux d 001 mpact washingo.

de demain et a la transformation durable, en Les investisseurs institutionnels estiment

accord avec ses valeurs tre frein®s par le faible
Pour certains profils, cette contribution certain nombre de projets a impact au

releve de la stricte perception. D& aut rfe€sgard notamment doéun manda
profils, notamment les investisseurs respect ddun plancher de r
institutionnels et les épargnants les plus une logique de protection des souscripteurs

exigeants, recherchent une évaluation a long terme et de paiement des retraites.

objective de cette contribution, ce qui Un rendement un peu plus élevé de fonds a

rend la mesure indissociable de la notion impact per met trait doattirer
dédinvestissement = i mpcap'gayx. et donc de déployer a plus grande

Tous recherchent également la création échelle des projets a impact qui

de valeur financi —r e fongtignent,ceg gumapeait yn plus grgnd .
d®marche de | 6i mpantent n'BRBGalnOtl Miyveqyr s doinvestisser

contradictoire avec la notion de relativement peu profond (en termes de
rentabilité économique, sur le court cibles « investissables ») et peu diversifié au
comme sur le long terme . regard de la définition classique qui associe

Enfin, ] dun des b®n®fices I'ier@clt a [peonopig sociale, g} gafidaire

de la d®marche de | 6i nl{leslew satienfingngier -en fayeyrde

est la possibilité pour les épargnants de | O0i nvestissement ~ impact.
retrouver une cohérence entre ses valeurs et

ses placements et pour les investisseurs
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POUR LES INVESTISSRS nouvelles opportunités a la fois rentables et
INSTITUTIONNELS, ILEXISTE UNE durableso (iii) Oma triser
GRADATION ENTRE INVEH ISSEMENT

O0CLASSIQUER, ODURABL®B ET 0AIMPACT Il va se caractériser par une stratégie

ddengage me mariale aanbitieusa,
une approche de sélection des sous-jacents
"best-in-universe" ou obest-in-classd, pour
exclure les secteurs ou les sociétés ayant les
plus mauvaises pratiques.

Grace au sondage constitué de plus de 25
guestions!® destiné aux investisseurs
institutionnels et relayé par | Association
Francaise des Investisseurs Institutionnels
AF2l, les travaux ont pu étre enrichis des
retours concrets ddaﬂ%veestissegnien%aéitn

e
, impact rolonge
répondants?. P P g

| i nvesti ssement dwur abl e er

PARTICIPER A LA TRSRORMATION SOCIALE" APPOrter — une reponse a  une

ET ENVIRONNEMENTABEEC UNE LOGIQUE g“:bfr;a(;qdu? enron ,_Counerr:e : r ((')) e
LONG TERME . . P
: . d'"environnement mal <couve
Le sondage a permis de recueillir 10 o R
(1) otrouver de nouvell

réponses de profils différents, relativement
représentatifs. Ils sont tous signataires
ddune charte dodinvestis
conduisent des actions volontaires et
proactives en tant
responsable. 6 ont rejoint une initiative
climat, 7 les PRI et 3 sont signataires du
Global Compact.

d'investissement avec lintention de
répondre a des situations et d%s besoins
seur responsa e t
sociaux et environnementaux ~ma
u i c\cl)gé/{a;lrggeéur
d A 'I%valuer et mesurer les effets de sa
réponse, apporter une preuve tangible
de | datteinte des. objecti

A la question des attentes des investisseurs L 01 nt ent iebla meslré dord deux

institutionnels ~ relatives en  matiére caractéristique s essentielle s de
d'investissement durable comme | 6investissement ~ impact
diinvestissement a impact, les répondants ~ 'épondants comme systémique (limitant

affichent leur volonté commune de | €s transferts éelurtepact) e
participer a la transformation sociale et ODD.

environnementale avec une logique de
donner un sens ~ |6intBoRdARtSs sement financier
identifiée qualitativement lors des ateliers.

INVESTISSEMENT

Doapr s |l es r®ponses, KKEEE r)aﬁ(aefhe(@’ﬁ*d?'ase“‘fib”l‘@q ues de

a‘triser le risque

| idvestissement durable sont celles d 6 u n Durable A Gan@rer de lngagement
investi ssement cl assi i A @otyerides oppuigie gLl

H H Traiter une probl@matique non couverte
composante sociale et environnementale - Ganerer un impact posiif et 1o prouver
|l 6i nvesti ssement d@r a™s sevant
0g®n®rer de | 6engagemento (ii) oOtrouver de

19 Voir la liste des questions et choix proposées CAVR CARMF [rcantec, Mutuelle d'lvry, MACSF,
en annexe. Natixis Assurances.

20 Liste des répondants: AG2R la Mondiale

Aviva, Banque de France, Caisse des Dépbts,
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Le sondage apporte ®geat eemmenegxi @gEawcter e g e | 6i nve
enseignements: impact.
A 3 des répondants considérent que la
cartographie des impacts est portée par
|a charte RSE de |61 mupf!duitis dxistants
institutionnel. Les participants ont
cherché a interpréter ce chiffre pouvant pour identifiel’ |eS
étre percu par certains comme faible ou crp - ,
trop ® ev® par ddaut ﬁj@f?.rentes demarCheS
A Les répondarts te'ntent de concilier deux d' investissements
besoins: un besoin de nomenclature des
natures do&i mpact s, da@urablesi2ateur s type
pour donner une idée du niveau
ddexigence attendu eUne e eartogiaphie ¢des mdabels de
de disposer de données proches du responsabilite sociale des entreprises (RSE
terrain, incarnées. pour les entreprises?!, a été établie . Ces
A Le potenti el esdlagel ibi Appraches ont eté positionnées en fonction
peut étre porté par toustypesd 6 a seti @ une par tcaractre toatdé ou
tous les répondants considérent que le déclaratif, et d o6 a u,tde la dypaeigue
montant de leur portefeuille business / communautaire ou par discipline.
ddéi nvesti ssements i mpact va progresser
significativement et pourrait Un travail ddéanalysk a per.

représenter plus de 10% de leurs actifs
sous gestion dans 5 ans.

Ce sondage confirme lesattentes identifiées

au travers des ateliers, ai n s i guodun
des investisseurs
investi ssements , dé&ims
comme un sousensemble plus exigeant de

| i nvesti ssement tegralesa bpro%lem(';\tlquees_peu

critéres ESG). Les indicateurs et les données
sont proches du terrain, incarné s, mais il
existe un besoin global de nomenclature, de

r ®f ®r ent i el et

L Sethize des bamun de eciGT2__|

Synthése de I'atelier 3 du GT2: Proposition de positionnement des 3

labels Lucie, Becorp et Engagé RSE
Légende

Label Lucie
(150 26000)

Label engags RSE
(15026000}

ODD  Dymomigue o Bosiness /.
Cammunauta e o

5DG Action Manager
&lobal

cRi
compact Lzbel & corp
777

Dectaratif

2! Label Engagé RSE, Label Lucie, Label BCorp,
I SO 26000, GRI SDG Acti
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profil des utilisateurs de ces labels par
secteur d a cnatures ijutid®yye

(entreprise, collectivité, association,
®c ol euéehcorepart ai | l e ddorgani s
ou m\;atgr,teo (hekln% pousse / PME/ ETI/

déaccr oitr ed'andesenjeprses).

[
Les

0i mpact .

labels = se positionnent sur une
queI deI Warché et

essayent 0 e mb a d'arteussr

Cependant la multiplication des labels

augmente les risques de confusion aupres

doexenify @usompaleyrs finguy g4 rend, plug

difficile les comparaisons entre pairs et dans

L Sethize des bamun de ec2icT2__|

Synthése de 'atelier 3 du GT2: Typologie des clients des 3 labels
(source si

on Manager é
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| e t emps. L5®"°'““‘JQueHéT’nesuré‘dbsla de

traitement de la donnée milite pour la mise

en place doun socl e cthansiormatien daueable 7?2

r gles et ddindicateurs standard utilisabl es
par | densemble des actLesumambres du groupe de travail 2

expri ment | e besoin doun
Les membres du groupe de travail 2 ont permettrait de confirmerque oce que | 6don
également fait part de leur retour fait est juste 0 en r ®ponse ° | 6atte
d 0 e X p ® rau sejet des labels : épargnants et des investisseurs

A Les investisseurs institutionnels utilisent institutionnels. Selon eux, cet outil devrait
trés peu les labels, éventuellement le idéalement permettre de comparer les
label ISR dans la sélection des fonds. di f f ®r ent es approches ddin
Mais ce label suscite actuellement les produits financiers.
beaucoup de débats sur sa méthodologie
et la gouvernance de son comité ; Les participants proposent conjointement
A Les gérants dactifs nduti |l i senunoyilag sbagpui erait sur 3 co
labels RSEpour sélectionner les cibles
d'investissement (trés peu des groupes 1. La description qualitative du  odans

cotés sont labellisés RSE)mais soit font quoi j 0d, nsurela tbase des
appel aux agences de notation extra Objectifs de Développement Durable
financieres, soit & leur propre notation. (ODD)définis dans le cadre des Nations

Toutefois, les agences de notation
européennes ont été rachetées par les
grands acteurs américains, dont la
méthodologie d'analyse et la formule de
notation ne sont pas publiques et

transparentes.
- mm e
[k |
= —
-l [ el -
1. Choix d'investissement - | TTEm———— 3. Performance réalisée
= & Sur quol |'Investis » en lien avec ODD - é - = Tr durable d app!
* Robustesse du « processus d'investissement durable » .~ 3 woa -I * Rendement réalisé
= Risque .i!..-—..‘ =
= Rendement passé ""v -
= Transformation durable passée n + g
=
ad
— 2. Processus d'investissement durable ‘
1. Définir les objectifs 2. Analyse des cibles 3. Construction 4. Suivi des 5. Communication et
d'investissement d'investissement du portefeuille investissements partage d’expérience

Les 3 composantes de I'échelle de mesure de la transformation durable
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Unies.?? A ceci peut
domaines plus larges tels que les enjeux
sociaux ou environnementaux ou des

éléments de contextualisation de

| i nvesti ssement t el
géographique ou | 6hor
ddéi nvesnti sseme

F RAENKXGCHURECOMMUNEDES | NVESTI| S MEACE . .

sdajouter,

des

Composante n° 1 :
Décrire la flnallte de

s que dempreinte

.Ieolnnvestlssement

LE CADRE DES 17 OMIES NATIONS UNIES

2. Une évaluation de la capacité du La signature des 17 ODD en 2015 par 193
processus ddinvesti ssP@meest ur élgnenta fedéfateur et
| alignement entr e mobisateut e der | teus leg e acteurs
transformation durable et le caractére internation aux pour refonder un
tangible  de la  transformation développement inclusif et pérenne et a la
engendrée. Cett e ®val uat i'@derceegdepnoyvealles: or el ati on hom
partir de la prise en compte de crittres natureo et orel atiles entre
et de souscritéres associés a chacune ODD profilent un futur souhaitable et
desétapesduprocessus partageabl e " | hori zon 2 C
ddi nvest fdegestione Ges clairement | e:ilsndéfihissend dacc s
criteres doivent traduire le degré de U n p®rim tre déaction, p
prise en compte dedomaa imaAetion aued des ciles nationales
transformation durabl e. lls pourraient ~Ou internationales a | Hbrizon 2030
permettre de comparer tous les produits mesur abl es au travers doi |
ddi nvesti ssement urgu endicateyrg gont astynlisables gaas le temps,
supports : actifs coté s/ non cotés, peuvent étre adaptés aux différentes
grandes entreprises / petite s ®chell es doéaction (micro,
entreprises. Cette liste de critéres
pourrait &tre complétée de maniére Les 17 ODE® sont mis en place de fagon
binaire ou non, en additionnant les notes  Systémique et globale et integrent de fagon
de facon équipondérée ou non pour €quilibrée les enjeux humains, societaux et
obtenir un score type Yuka ou €nvironnementaux. Les liens entre ODD sont
Nutriscore. la clé de voute de la démarche, au moins

aussi importants que les objectifs eux

3. Une s®ri e ddi ndi cat engms. (et l eur

évolution) permettant de rendre

tangible la réalité de la transformation
recherchée. Ces indicateurs peuvent
étre consolidés a partir des données
standards ou spécifigues communiquées
par les projets / entreprises ou

d 6 i n dursdngetmédiaires approchant
|l 6ef f et recherch®.
lisible, dynamique et o0& tiroir 6 pour
obtenir par simple clic sur un chiffre le
mode de calcul, sa composition et
méthodologie de calcul.

la

2?https://www.un.org/sustainabledevelopment/
fr/objectifs -de-developpement-durable/
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UN LARGE CONSENSUST®UR DE

L6 EMPL OADRBRES ODD POURHAINIR
LE ODANS QB80DI Sd61 NVE
(! y a un | ar ge consensu:
description de | 6objectif

travers du cadre de référence que
Lcanstituent |les OPDR. 4 ¢ gadrg, | paipsPre
approche systémique, son caractére
multidimensionnel , par la définition

ddi ndi c a tleedbles (airsit que leur
dynamique) répond parfaitement au besoin

BZArticle 0The Future | Nowbo

restitué en intégralité en ann exe 11.
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de | 0investi ss enémeenstla ~ be‘?ﬁa"(‘)%énte ne 2 -

mise en place opérationnelle demeure

complexe. Garantir | d@dalign

Epargnants et investisseurs ne recherchent Ia Stratégie a la
cependant pas tous un investissement transform ation effecti ve
0 des 17 ODD.

strictement f ocal i s® sur | un

by

Pour répondre a ce besoin, la possibilit¢  ynE EVALUATION DE @BUE ETAPE DU
dé®l argir ce cadre enpg@@fPHPRNEaMENGSE SQDP R

par thématique a été proposé e. L6®val uation de la capaci:t
ddi nvesti ssement meileur gar ant
A titre d5i||UStratiO”a’IngntehT@rﬂaftiectherse I n®Ee®t i

proposées par le groupe de travail en lien  transformation durable et le caractére
avec le rapport othe Future is Nowo. Cette tangible de la transformation générée
approche en graphes est fondamentale, s®p r e par delcliasuneadesyétapes

notons quéil exi ste dupBcdssusdegkstion 6 d e
corr®l ation entre 'esdél%v@?@?&?@éem%kl@ﬁveamu@ation
s 0 e n r requliererbent, attestant de leur  |igentificaton d & un e s ®rcrittees  d e

dimension systémique (et expliquant la objectifs.

faible eff icacité du opickingo) : 1. D®f inir les objectifs dbi
2. Anal yser | es cibles dodinv
1. Renforcer le bien-étre et les capacités 3 Construire le porte feuille
humaines ; 4. Suivre les investissements
2. Evoluer vers des économies durables et 5 communiquer et partager
justes ;
3. Construire des systemes alimentaires
durables et des régimes de nutrition
sains;
4. Atteindre la décarbonation de | d®ner
et | dacc s wuniversel

5. Promouvoir un développement urbain et =

périurbain durable ; BIOSPHERE
6. Définir et sécuriser les biens communs a8 %o

environnementaux mondiaux.

PEUPLE
m <Objoectif 1. Eradiquer la pauvreté sous toutes ses formes et partout dans . Assurer I'accés & une énergie abordable, fiable, durable et
le monde. moderne pour tous.
. Fin de la faim, réaliser la sécurité alimentaire, améliorer la “Objectif 8. Promouvoir une croissance économique soutenue, inclusive
nutrition et promouvoir une agnculture durable, et durable, le plein emploi productif et un travail décent pour tous.
el -Objoctif 3. Assurer une vie saine et promouvoir le bien-étre pour tous 8 Objectif 9. Construire une infrastructure résiliente, promouvoir une
atous les Ages, industrialisation inclusive et durable et favoriser linnovation.
*Objectif 4. Assurer une éducation de qualité inclusive et équitable et “Objectif 10. Réduire les inégalités dans et entre les pays.
promouvair les opportunités d'apprentissage pour tous tout au long de . Rendre les villes et les établissements humains inclusifs,
la vie. sars, résilients et durables.
Objoctif 5. Réaliser I'dgalité du genre et l'autonomisation des femmes
et des filles.
PAIX
“Objectif 16. Promouvoir des sociétés ifiques et inclusives rle
PLANETE . o o

. développement durable, permettre un accds & la justice pour tous et
H “Objectif 6. Assurer la disponibilité et la gestion durable de l'eau et batir des institutions efficaces, redevable et inclusives i tous les niveaun.
l'assainissement pour tous.

“Objectif 12. Assurer des modes de consommation et de production PARTENARIATS
durables.
— L “Objectif 17. Renforcer les moyens de mise en aeuvre et de revitaliser le
-Objectif 13. IPronld re des mesures urgentes pour lutter contre le partenariat mondial pour le développement durable.
changement climatique et ses impacts, r

[0 -Objectif 14, Conserver et utiliser durablement les océans, les mers et les
ressources marines pour le développement durable,

E JObjectif 15, Protéger, restaurer et promouvair |'utilisation durable des
dcosystémes terrestres, la gestion durable des foréts, lutte contre la
désertification, et stopper et inverser la dégradation des terres et la perte
de biodiversité,
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=

1. DSfinir les objectifs 2. Analyse descibles 3. Gonstruction du
d@nvestissement dinvestissement portefeuille
A DSfinir I@bjectif de gestion du fonds A GSngation daiSes A ContraintesrSglementaires pour la construction de
A Dgfinir son univers d@wvestissement A Analyse des qualitSsintrinsSques de la portefeuille en fonction du type de fonds
A Dfinir les principes et indicateurs de suivi sociScible et de son management A Sassurer que I@ssociation des diffSrentes positions
de cesobjectifs A Bvaluation intrinsSque et comparative dStenues ne gSnsre pas de risque non dSsir$
A DSfinir la gouvernance et |@rganisation A Vgrification de la cohSrence du portefeuille et de
interne pour atteindre ces objectifs son pouvoir Z transformationnel n

A Oonstruction du portefeuille selon secteurs, stylesX

Alignement sur les ’

objectifs/ thsse
danvestissement

4. Quivi desinvestissements 5. Communication et partage d@xpSrience
A Suivi desrisques A PSdagogie en interne et externe sur les enjeux de ISconomie
A Dispositif de contrsle desrisquesde 1 & 2 niveau responsable / durable et I@conomie £ impact
A Dispositi.fdesu\vi performanoeexira—fmanciéreemre A Breexemplaire sur laqualitSet IGthique du reporting
d&arauonelr%hsa“gn ) ) A Appliquer les bonnes pratiques de place et si possible
A Engagement actionnarial, reporting, comparaison aux implication dans les r$flexions de place pour le dSveloppement
actions/ performances du secteur de nouvelles pratiques
A Processusde revue critique externe sur performances
extrafinancisres
Ce travail a été décliné sur les différents cas de | 6®valuation de | a capa
ddusage de | 8invest i s sdedmennvte sq u e sceamestti.t uent

| 6i nvest i s s-projet nlé private n o

equity et la gestion collective ( fondsouverts L A DONNEE A UDISPOSJTR DU

notamment). Malgré des différences de  Autre enseignement clé, le sujet de la

vocabulaire, le constat a été établi que les chaine de valeur de la donnée est capital et

finalités associées a chaque étape du i mpl i que de repenser | 6i n
processusd 6 i nv e st sostéeemémest chaine de production de la donnée, sa

Les solutions (méthodes, outils, modalités collecte, son traitement et enfin son

pratiques) different sui vant | es \uatibsatiordedru svalgee de mespourer | & I
(plus complexe lorsqu'il s'agit de fonds in fine assurer un dialogue et un challenge

communs de placement) et il est donc des dirigeants.

n®cessaire doadapter ° |l a marge |l es crit res
pour gqudil s s c&Enparidulien) n iLesatelisre mestent en exergue
les criteres doivent étre ajustés pour A La nécessité de combiner les méthodes
prendre en compte le contexte de lien direct dans un modéle méta a partir des
ou indirect entre [linvestisseur et approches telles que IMP, MESIS, CERISE,
| 6 ent r eilper, ies @ans une moindre qui ont chacune leur zone de confort :
mesure sa taille et | e ¢hacune axaeliee sut eun spérimetrec ot ®e
ou non, ainsi que le nombre de lignes qui particulier sans pour autant étre en
composent le fonds d'investissement ou le capacité de répondre al densembl e de:
portefeuille . dimensions.

A La nécessité de disposer de la donnée
Les criteres identifiés sont repris dans le brute, au plus prés du terrain
tableau page suivante; une articulation (phénomene de désintermédiation) , i.e.
avec | B6investissement ddu predbcteer de paalannée, @ntreprise, e
recherchée au travers de seuils ou de organisation, etc.

critéres optionnels pour chaque composant A La nécessité de disposer de plus de
souplesse, avec la capacité de
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Composante nA2 de | 86®chelle de mesure de | t

Proposition de constituants clés de de | a capacit® du processus

| 6alignement entre objectifs et transformat.i

Objectifs A D®f inition des objectifs dans | a i
scénarios

A Recherche de la cohérence globale pour éviter le "washing", différente
ddune approche monot h®mati que
A Définition claire et précise du périmétre de la transformation recherchée

Engagement A D®finition via une politigue dbéeng:
sur ol e A D®finition via un pacte dbéactionnai

Engagement A Alignement de la rémunération alignée sur les objectifs de transformation
sur la mise en A Approche de gestion active
Tuvr e A Implication des gérants ou de la société de gestion auprés des entreprises,
avec échanges réguliers
A Aide a la transformation du modéle économique des entreprises cibles : (i)
S i cont act direprise accompagnement 8ue le terrain (i) si
contact indirect avec | dentreprise,
A Analyse de données brutes
A Application de la théorie du changement a deux niveaux : portefeuille et
sousjacents
A Co-construction de la producton de | a donn®e entr ¢
| entrepri se
A Back test
Suivi des A Construction de grilles ddactuali s:
moyens/fexécut A Nombre doéindicateurs | imit®s
ion A Fourniture des donn®es brutes par |
A Granularité de la donnée souhaitée vs données agrégées pour avoir une
vision concréte de la réalité du terrain
A Adéquation entre les données et les objectifs
A Besoin ddun mod | e s®mantique pour
A Analyses fines et contextualis®es ¢
aéviterlasur-opt i mi sati on d &6 un:ineemesbuextaneg) A
A £quipes ddanalystes du sui vi:intdrees oud
externes)
A £Equipe ddanal ystes financiers et
changement du modéle économique
A D®f inition déindicateurs ddalertes
les objectifs de transformation durable
Analyse des A Disponibilit®stdduoature®ostuingpase do
résultats | 6ensembl e des ac tfréguence, prisé enpcon®ie idsse

entrées / sorties du portefeuille, point de départ)
A Mise en place douinteraewdexternef A pr ®ci s ¢
A Boucle déappr enftfiiscsualgte®ss ude I meisselien
et de leur suivi
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onaviguer o dans ces domposaBte 2de lalmesire,dagcon@®gsante
via un modele, des ensembles de régles 3 de la mesure visera a évaluer la portée de

et/ou disposer de grilles de lecture, le la transformation durable (théorie du
tout pouvant étre personnalisé pour changement) sur | appr oche
chaque profl dduti | i sat eur sectotielle @wgtobale t(coniposante 1 de la
dans le temps. mesur e) en sbappuyant sur
financiéres et extra -financiéres, orientées
Léacc s | a donn®e SUYE resligh avegedipe appyashe @ court,
indi spensable ~ | a mimeygnetPngteressce doune

échelle de mesure de la contribution a la ~
transformation durable. Tout ou partie de L6approche propos®e pour c

cette donn®e ®tant d dPese srle constay f8ih R8Iy lgy groupe ge,

question de la monétisation de cetaccésest travail 1 diripossibilitt qu as i

posée (accés libre ou non). présenter des données mesurablesque | don
pourrait normaliser et assembler pour un

UNE VERITABLE TRANSRMATION DES ensemble doobjectifs donn®:

METI ERS DESSENMBNNETEDET |

LABELS La solution proposée repose sur la mise en

En reprenant | densembPbtagesdmbni Pfaisicgpy doind
apportées, il apparait assez rapidement que constitué par les indicateurs approchant au

celles-c i sont st r uc ew rte | BUs Brés dedagrealifg,de la transformation

que leur mise en i uv Feghercheg (objedils pegmstre g ¢

nouvelles compétences, de nouvelles 9€ographique, horizon de temps, etc.).

pratigues et méthodes. Les métiers de ) '
| i nvesti ssement s&en CelHeAQPPENE &54 fesolument innovante

significativement transformés. car elle se fonde sur une définition

La notion ddactualisafBPbRdigedt &lrps et ede gSeUl Vi
correction de la trajectoire  (y compris Parles prOJe’ts eux -memes. La donnée est

déi mpact si besoin) f adPnecoiegiee@y plus prgs dg fa gourgeset s |

Le méme constat peut étre fait pour elle est assemblée et retravaillée par le

l'approche label : plus d'objectivité dansles ~Pr ocessus doinvestissement
modalités d'attribution, plus de gestionnaires.

productivité, plus de réactivité, plus

facilement personnalisable. La restitution se fera également au plus prés

des attentes des utilisateurs, idéalement
grace a un outil numérique qui devra étre
A Personnalisé: lecture en fonction du

o .
Composante n°®3: niveau/degré demandé ou du profil
Rendre tangible |a réalité épargnant / investisseur institutionnel
] A Dynamique: 1 chiffre, 1 clic pour
de la transformation visualiser la méthodologie liée a un
P i ndicateur, capacit® 7 su

reCherChee ddun i ndinclatergpe;r da
Loalignement de | a st rAa F%{)‘C"?t :epresentatlon des, .dotmees les

~ . lus™ proches du périmétre de
ddinvestissement, du pr

cess -
t[anseformatlon ciblé par

dédinvesti ssement et de .por%anlsa L 0, ®t ant
I idvestissement (ex. spatialité) ;

garantis par les mécanismes de la
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A Clair, lisible et motivant.

En vision épargnant ou investisseur final,
| 6ensembl e de ces 3
trouver sa place dans une restitution plus
globale intégrant également les éléments

F RAENKXGCHURECOMMUNEDES | NVESTI| S MEACE . .

Pour | e
transformation durable pourr a i t

F?;O'érmposantes

de travail

sdarticul

groupe

devr a
Vérifier le respect des 6 criteres

d 0 igibilité au périmétre a impact ;

descriptifs traditionnels de tout A Intégrer des facteurs favorables, c'est-a-
investissement (exemple : DICI). dire pour évaluer l'aptitude a pouvoir
délivrer ce qui a été annoncé et a le
contrdler. Il y a un processus a suivre,
. dont le critere d'entrée ou de sortie
Le groupe de travall correspond aux 6 critéres.

2 arrive aux mémeS A A lintérieur du processus, identifier ce

) qui contribue le plus ala transformation.
COﬂC'USIOﬂSC]UG'G A Ensuite, ®valuer | di mpact

. | i nvesti ssement , cdest

groupe de travail 1 le projet ou la solution est per tinente et
Au regard de | a dedefai cu IS|tIeII(%cfoatrlbuevrf;urenentatransformd L .
mesur e doi mpact e X pos Ui I?)alljetr iff? ehe d |.Sir|1te|r
pr ®coni s®e est doannoncq?use|Iageenptrmes£e tnl
sans certitude doabOUIltransformatlondurable semble du
mode opératoire (ex ante et in itinere ) doit ] . ' .
étre rigoureux et cohérent. Il faut de la Al faut‘ ensuite partager les résultats,
clarté sur les objectifs, de la clar té sur les Zs?aerﬁiztz:;xg;qjgt :‘?n;Titon dont on
engagements du quoi, de la clarté sur les .
mi ses en Tuvre, de | a Foenl1rr11q[n|%uer.sur |l es moyens

et de la clarté sur le partage des résultats |,
c 0 easdire de la clarté sur le comment .
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Quelles sont les
recommandations et les
propositions ?

STI S MBACE .. .

et qui ne sont pas forcément linéaires dans
le temps.

RECOMMANDATIOW3 : LAMESURE DU
DEGRE DE TRANSFORMAMY DURABLE
REPOSE SURGOMPOSANTES

d
d

e

n (

1

e

e

En r®ponse ° | 6enjeu ﬂ\l%lSSPO%liéLEéonnement de
I?!nvest!ssement Lamégl!?r oce opréag essiviat® |/
| i nvesti sseme’rmr’mulaimlesabcbn?nbutlo QUSLs transformati on
recommandations suivantes : repose sur 3 composantesindissociables :

. Iadescrlptlonde l 6intenti on
RECOMMANDATIOW1 : LAl NVESTI 0|nvest|slasbasmele|$ODl$0dans
A IMPACT EST UN SOEBISEMBLE DE quoi i Ginvestiso)
L?! NVEST,I SHBMENT  DUR (il 6®val uation sur egrése de
LOinvesti ssement durabdl"alesgtneurr{]nt per mi
investi ssement cl assi AqYsS; ndvoenstt | ssenteeemﬁlépenﬂa%i 33(5
dob;a,pp.or t e.rl dt/es soluti %% mo’d®a®l it ®s doinvestiss
pro. ematiques IsouaeLs? .ou _ investissement_ ou gestion collective et
fanvwonnementa €s. 0 tI)I ndv estiss ?n{g&é]ah sens ou il méle critéres financiers
:T‘?a"t estun soysos-ensem T N . et extra - fmanmers) entre | 6i ntention
0,' nves t_' usrea.llo.e ne car \' trar?sf%rf'zhaq‘t 6n (‘::furagle et le caractere
démontrer son impact positif et cherche  a tangible de la transformation engendrée
apporter des réponses a des (bcomment o) i nvestis
Iproblerr]T}athuesblr)on prises e.zn’charge par (i) la démonstration du caractére tangible
€S spheres publi ques ou privees. de la transformation engendrée par la

. _ présentation personnalisée et dynamique
En r®ponse | 6 e nesure OIoeo i’ &P OfateedellJ & évolution)
Id e oprog ; essi vca)ntrll®1t|ovc1|a d %é?ecn(g)nnes Sour leur capacne aapprocher
| a t rar:js ormation ur ?tf og? qu%o%s o?atarlv&abl&%)% doi
es recommandations suivantes : la réalité de transformation opérée.
RECOMMANDATIOW?2 : LA LABELLISATION RECOMMANDATIOW4 : UNE
NE REPOND QUE TRESRTIELLEMENT AUX TRANSEORMATION DE.EN’ERS DE LA
ATTENTES DES INVESSEURS A IMPACT FINANCEA ACCOMPAGNER
Lfa ’Ioglque de 'ak?e" quil permet de Les acteurs ont souligné le fait que
différencier un produit ou un service pour 15 i n t ®g fation desetedrai-t “r es
ses caract®r ~' stiques ?lr%nu%rseta'ut(ﬂm fEcteur (r:]e d& §u£ces%§ S
en mesur e ddapporter un%ves®tponsemeeh% “ impact .
besoin des investisseurs a impact qui mi S en avant | 6®vol uti on
recherchent la démonstrat ion de la réalité métiers de la finance. En particulier
de la transformation durable induite | 8investiss é me n t ’Il'Jsmp act
Cette démonstration passe par le suivi de grande mairise des données et des
l 6®vo I_ u t,' on d af n S le rﬁemgdsloglgs de trgltgngentgssoglees uné
transformation réellement opérée et non proximité plus forte avec les porteurs de
par le constat a un instant donné du I’Ojet ainsi quéune meill
f r. anchisse me.n t d 6 umna thédeids econo%queé s@c?orlels existants et
logique du label reconnait peu les efforts dur abl es Léacquisition d

réalisés par les acteurs pour se transformer
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et savoir-faire constitue un véritable effort Le schéma restitué ci-dessous illustre un role
de transformation pour ces acteurs. Ce possible du CF2i sur la chaine de traitement

constat renforce | a ndRecelsasido®h n®eune bdfmpact .
ddaccompagnemen formatiom)x e mp | e
dont le CF2i est susceptible de se saisir. PROPOSITION°2: DOTER LE CF2I Do UM

ROLE INCONTOURNABDENS LA CHAINE DE
Ces recommandations nous amenent a TRAITEMENT DE LA DOEE
formuler nos propositions pour la mseen La mi se en place ddune <cha

pl ace déun Centre Framndeaity add ement, dobéanal yse et
|l 6l nvesti ssement ~ | mpadornée est nécessaire a la mesure de de
Oprogressi vi tadtribltiondaelgr ® de

PROPOSITION®1 : FAIRE DU CF2I UN transformati®in ldar@mbm2ieonda
CENTRE DE REFERENQELA MESURE DE vocation h porter ettktdi nt ®gr
L6l MPACT cha  ne, il peut °tre dot®
La mesure de opr ogr es gférencd ®incontowrmalger @oud elesl a
contributon ala t ransf or mat i oac tdeuurrasb | edoe | 6®cosyst me
est®vol uti ve. El | e n ®c edewenirieeegistré dnigue en France de laa u

point et dodé°tre ajust ®auctba rers indlioateutseanifirés dess e ¢

l es di ff®rents r et our sbjettiisede pgr@&sformeation elurable ddse e st
également pluridisciplinaire (maitrise des sociétés a mission). Un tel rble permettrait

ODD, maitrise des processus a la fois de faciliter le développement de

ddi nvesti ssement tantl déemvgetits oamemrti v®ei mpact ,
guden g eledtivep he CGF2i devra de garantir un modéle économique
donc ani mer un | ar g e souteRable aulCF2id dact eur s,

assurer un role de médiation entre ces

acteurs issus de mondes différents mais

également assurer une expertise sur la

méthode de mesure et son outillage.

Activit® dadnt®gration et Gouvernance
d@melioration continue du

mod" le s@mantique

R gles & m&@hode(s) de mesure

Collecte, analyse, traitement
via mod ™ le s@mantique

Echelle de mesure de la transformation durable

P |
Donn@es de KPI Rapports DIC ¢ Mesure
r&f@rence Missions Annuels ('-'\ l;\
[ a a8 ) >
— —
— -— =€) =€)
| [ — -_—

Autres  Entreprises Entreprises Fonds Investisseurs  £pargnants

mission wstissement /

Donn@®es structur®s ou non

(Rapports dé@ctivit® DICI, donn@es brutes de projet, donn®es de r&f@rence)
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Mission : Centre de ressources

AXE 3: DES OUTILS POR
DEVELOPPER LEMEQEOSY S
LOI NVESTI SMEACENT A

Enjeux de | daxe3d
ENJEU 3: IDENTIFIER LES SORICES DE
GT3 REVENUS PERMETTANTALMISE EN
T UVRE DES AENTIFERSS | D
ENJEU 1: FAIRE CONVERGER ISEBESOINS i . i . .
DESPARTIES PRENANTES Aud e | de | ql dent i f.l cation
de valeur, il sdagira de r¢
Léobjectif de | 8axe Zongetetet Oplrhthendlé iadxi nfobieles! € s
outils permettant le développement de économiques qui pourront &tre associés.
| 6®cosyst me et |O0®mergeAfFeu d8BstNOY¥eqaUXre en s
projets. Répondre a cet objectif nécessite la trouve | i nd®penda rut e fine

r®alisation doéun di agpefretirddeé pérenthifelses actitest des

lieux, des attentes, envies, besoins,

obstacles rencontrés par les parties OBJECTIES ET AMBITNG

prenantes lors du développement de projets  sSyr |a base du périmétre couvert par

a impact et lors de la mise en place des | § i n vement aiinspact, des modalités de

investissements. LO&en js@mesurd Btde@sonipdsitionnement 8u sein0 i s

déoavoir un niveau de gennai ssaRaeesHUf bBBBt | 60t

des parties prenantes permettant la  construire et de travailler sur des pistes

r@al i sation de ce di ag@PcutiiCl.s preppsflidhBeds vedir

faire converger des besoins qui peuvent étre concrétes afin de permettre au CF2i de

relativement divers doddRlopper@tibhcd@®r®F@HTI| 5i Whest

autre. i mpact (porteurs de projets
tout en favorisant son intégration dans le

ENJEU 2: INTEGRER LE CF2| A SEIN DE systéme économique.

LOECOSYSTEMBGNTRIBUEIAL C

DEVELOPPER Le travail reposait sur 3 axes:

Par ailleurs, le CF2i devra trouver son D& une part i sdagissait d
positionnement au sei napdpdruonp rBC@®ss yestt M@adégute e de s
consi d®r ant | 6 exi st an tpourpermedtra de ef navvi osrai gseearn t1 dl®me r g e
futur. 1 sdagit d e dmtiveapxi entrgpreneurs Bpportadt- 2ne de s

actions, des offres de services, des solution aux enjeux sociaux et

prestations, des roles qui viendront ~ €nvironnementaux, ddaut r ede pesr t
s6int®grer naturel | emeéfCPMPaORer d& Ipsyaider g idgniifiercley @
et parmi les acteurs 'gode dedinapcgmeat optiqiseget,de,les

impact. aider a se faire connaitre des investisseurs.
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Enfin, il était également nécessaire de b®n®f i ci ai res cibles de | 0i
proposer des solutions pour aider les qudeux.

investisseurs a trouver les dossiers

correspondants a leurs critéres ANGLE DBATTAQUE PROPOS

ddi nvest,iet searnpermettant de
mieux pré-qualifier les dossiers et
d'optimiser leur temps

Ces enjeux et ces objectifs ont été traduits
en questionnements lors des travaux
préparatoires des ateliers avec les leads.
Les travaux menés en atelier avaient donc
pour objectif de répondre aux

Démarche guestionnements suivants :
. A Commentfavori ser | 8®mergence
L a d ®m<":1 rche mise en T Uveux BeHtreplenelirs &UE $eulent
gtellers aconsiste a : apporter une solution aux enjeux sociaux
A Définir le profil des investisseurs a et environnementaux ?
impact (Cf. annexe 18A)et des porteurs A Comment les accompagner dans leur
de projet & impact et identifier leurs développement ?
besgips grace aux travaux des _ _ A Comment aider les entrepreneurs a
participants au groupe de travail, mais mieux connaitre leurs besoins, &
également grace a une enquéte conduite identifier le meil leur mode de
aupr s ddéinvestisseur $pnancemdnt®p act et de
~ porteurs de.projet L A Comment aider les investisseurs a
A Cartographier les parties prenantes de  identifier les dossiers qui correspondent
| 6®cosyst me de 01 ny s Eriteesde BeRdidn ?
~ Impact ; A Comment les aider & mieux pré -qualifier
A Prioriser les besoins; les dossiers ?
A Réaliser un groupe de référence de A cComment identifier les otrous dans la
plateformes du domaine de la finance raquette O ?
~ mais également hors de la finance ; A Quels modéles économiques pourraient
A Proposer des solutions et estimer la combiner intérét général et
faisabilité de ces derniéres en réponse autofinancement ?
aux besoins et attentes identifiés en
amont ;

A Approfondir chague thématique o .
identifice a tavers 1| a cr®ati ollendidication des

modéle économique associé. beSOinS deS partieS
Une approche systémique a permis de prenanteS

consi d®rer de fa-on globale | densemble des
besoins des parties prenantes a Les travaux se sont concentrés sur
| i nvestissement = i mp3P@fils identifies engraontides gieligrdars a u x

porteurs de projets et aux investisseurs. Par ~ de la préparation de ces derniers :
ailleurs, cette approche a également permis A  Les acteurs terri toriaux

doint®grer |le CF2i dansleupartewsdermgest ~me pl us
large, tout en permettant la mobilisation de A Les investisseurs a impact

| densembl e des act eures besdinsede c&soprofils ont été jugés
structures accompagnantes, les  comme prioritaires.
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En synthese, 4 problématiques communes a projets et les logiques de
ces profils ont émergé en atelier de fagcon fonctionnement en silos.
distincte : Par ailleurs, comme précisé en introduction,
1. Tout d & anbngue de diffusion de un regard a été porté sur les besoins des
lacul ture de | 8i nvestduUstsreenfe nmembrnenpad¢e | 0®cosys

64

auprés des parties prenantes . Etablir Oopti que do atgnpquecet he sy

un socle commun de connaissances de d0i nt ®gr ati on de | 0i
ce qui constitue un projet ou un dans un écosysteme plus large dans un souc
investissement & impact semble étre ddi nteracti on.

primordial autant pour les porteurs de Cette approche a fait émerger une

projets, les acteurs territoriaux et les cinquieme problématique lors des
investisseurs;; échanges:

Associ ® " ce probl gejedhingde Belisibiitedes Stludufes

figure le manque de connaissance des accompagnantes et le manq ue

crit - res de meaveccoe doiJupgnfphgnement des acteurs. Car si
investisseur un besoin de

nvest.i

s des str uct ourdesoutild oati d e
standardisation et cOté porteurs de aujourdshui en pl ace
projet , le besoin de reconnaissance de connus & la fois des porteurs de projet
' 6i mpact fte; | eur pr o gdesacteurs territoriaux . Ainsi, il y a,

Ensuite, le manque de dialogue et de
rencontre entre les parties prenantes
est souvent souligné. La mise en relation

c6té port eurs de projet/ collectivités
une méconnaissarce du processus de
levée de fonds, un manque

des acteurs ndest paggsaShiofnipSadgmietment ! concer ne

noex Il ste pas (heractvar t o gégRhelthtibns specifiques (ESUS,
adaptée, autant pour pouvoir id entifier Entreprises a mission, Contrat & impact

les porteurs de projet que pour repérer social é) et une absence
retours ddexp®rience

les différents modes de financement
existants et disponibles. Le besoin coté

. . . . Un seul point de divergence a été identifié
investisseurs, est la mise a disposition

~ . . pendant les travaux . Il porte sur la
d & u filtrec » des projets, les o i K
. R R standardisation par opposition a la
entreprises sont trés souvent a un stade e s
spécificité .

trop jeune « early stage » pour des

- . es atter}tes gxprimees par la majorité des
fonds doéinvestissement, € S
. . Investisseurs sont en faveur de davantage de
entrepreneurs ne connaissent pas bien

: : standardisation des projets a impact, de la
toute la « chaine du financement/ )
. . . mesure de leur impact et de leur mode
investissement » ;

. : L ddi nvesti ss e mendupointde
Enfin, la taille de s projets a impact est . . .
. , vue des acteurs de terrain, les discussions
souvent citée comme étant

. : e font ®tat doéun besoi
problématique pour pouvoir bénéficier tic ularités de ch _ | it
ddun int®r°t des in vpearslctula”seg e ra%ug prope‘ e aguneaotlj

sa taille, un besol n

une structure permettant de rassembler
les projets, créer des synergies au
niveau des territoires, insuffler une
logigue de coalition permettant de

de levée de fonds dsur mesured. Le groupe a
convergeé vers un questionnement :

. i oComment %rouver
briser | 6i sol ement des pdor eurs de
passerelle ou des schemas

ddi nter mPdi ati ons

n

e

delapartdesi nvesti sseur suset

un poi

contr

de

de

nt

r

€

da
doui
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Sondages
2 sondages ont été menés en paralléle des travaux de groupe pour nourrir les réflexions et
apporter de |l a mati re tout en sdédassurant doé°tre
sondages ont permis de corroborer les problématiques et questionnements identifiés et de
mieux comprendre les modes de fonctionnement, les motivations, les difficultés et les
priorités des acteurs concernés.
Les points essentiels présentés aux groupes de travail 1, 2 et 3 lors du point de rencontre au
mois de mai sont repris ci -apres :
SONDAGEXTERNE A DESTINATKDDES SONDAGEXTERNE A DESTINATKDDES
FONDSD&6 | NVESTI SBMPACENT A ENTREPRENEURS A IMEA
LOobjectif clt® i nv e sDucosesles entraprenears, tes primcipales
d®vel oppement ddune st mpablédatigques sontles suivantes :
ddi nvesti ssement i mp &d\c La définition de limpact est trés
A Pour étre en phase avec ses valeurs variable : les porteurs de projets ont
A Pour étre moteur dans le besoin de mieux comprendre les
développement de nouvelles pratiques critéres qui permettent de qualifier un
Les principales difficultés rencontrées ~ projetaimpact ;
actuellement sont les suivantes : A La recherche d6investis
A Trouver des projets répondant aux levée de fonds sont qualifices de
crit res ddinvestisse méjiﬁiqiles, voire tres difficiles les
A Contr i béqaiibre des Kfibnses problémes sont ici identiques a ceux
aux enjeux du territoire rencontr ®s | edesfondsb une | ¢
A Mesurer vraiment les impacts ~ Classique;
A Acquérir les compétences et les A Les entrepreneurs connaissent peu les

ressources au sein des équipes

Les circuits privilégiés pour identifier les

ci bl es ddi nvespari erdree me nt
ddi mpor:tance

A Le réseau professionnel et personnel

A Les banques de réseau

A Lesbanques doéaffaires A
Les sond®s ndéont pas men
l utilisation doéune pl at

A

différents acteurs a rencontrer lors du

parcours de recherche de

financement, leurs attentes, et leurs

modalités. de fonctionnement. | Is
exspornitment l e souhait dot
connai ssance de | 6 ®cos:
| i nvesti ssement ~ impac
les financeurs adéquats.

Les porteurs de projets souhaitent par
dillel®sN Pofvoir échanger dans un
€alir® rd& econfiance €et SeH | téute
transparence avec ces partenaires.

Enfin, le fi nancement de |
des projets est percu comme
manquant par les entrepreneurs, les
investisseurs préférant des cibles

ayantaumoins4a5 ans dodexi sten
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Groupe de référence : illustration du positionnement
de quelques plateformes

Dans le cadre des travaux du groupe, une analyse comparative de quelques plateformes

num®ri gues a ®t ® effectu®e. Cette analyse ndavai
de mettre enavantquelques pr ojets int®ressants pouvant ser\v
déil lustration.

Par mi | es exempl es observ®s, pl usieurs acteurs

financement que ce soit du cdté porteur de projet ou investisseurs. Mais par ailleurs,
certaines problématiques identifiées lors des travaux ou par les sondages se retrouvent quant

ell es peu trait®es, comme par exemple | a diff
impact ou encore le regroupement des projets au niveau des territoires.

Diffusion de la Diffusion des Cartograph_ie des Facilitation de Créatior_'l de
culture de iteres de mesure acteurs, mise en l'acces au synergies,
l'investissement a en - relation de regroupement de
impact dimpact l'écosystéme financement projets
: 4 october Plateforme de prét
MAIL
L [TIAES
() helloasso
Cartographi
avec leurs coordonn
" La FRENCH TECH
il frenah
Quelles Sont |eS RECOMMANDATION NOZ
Mettre a disposition un socle commun de
recommandatlons et |eS connaissances, créer un lieu de référence de
.t. ~ la culture de la transformation durable et
prOpOSIIOnS : di ffuser l es principes de
. _ impact.
Les travaux du groupe de travail ont permis
aoaboutir = 4 ! ecoRmblfiibAfohtes @€
ue le i soit innovant et favorise
positionnement pour le i, enlien avec les le CE2 ¢ t et f

enjeux de | 6Axe 3 - . ..
J | i nnovati e&n ses modes ade

fonctionnement , son dynamisme, sa
gouvernance, son décloisonnement, ses
postures, la création de synergies ou de
communautés ou encore la gestion des
données.

RECOMMANDATION N°1

Mettre en place une plateforme numérique
facilitant un diagnostic ; une orientation et
un potentiel fléchage des projets vers les
bons investisseurs, et inversement.
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RECOMMANDATION N°4 a une base de services gratuits,

Créer une offre de formation pour potentiellement a durée limitée, puis
accompagner au mieux les acteurs d 8 u n  basculement vers un abonnement
point de vue opérationnel au sujet de payant). Cotés investisseurs une

| i nvesti ssement i mp a fotmule payante leur offrirait visibilité

Ces recommandations nous amenent a
formuler nos propositions pour la mise en
pl ace ddun Centre
| 8l nvesti ssement

PROPOSITION N°1
PLATEFORME FACILITANA MISE EN
RELATION

L'essentiel de cette proposition repose sur 2
point s | 6®val uati on
avec | 6objectif de
efficace des porteurs de projet vers les
investisseurs les plus a méme de répondre a
leurs besoins, et en sens inverse de proposer
aux investisseurs des projets via une
plateforme qui correspondent a leurs
crit res doéinvesti
A Point de passage obligé avant la mise en
relati on, | 6®val uat i
sur les projets (degré de maturité, état

ddavancemehtet sur les
investisseurs (démarche
ddi nwamertia impact, criteres

ddéi nvesti ssementsé).

La mise en relation entrepreneurs /
investisseurs guant
sur l out il
grande partie automatisée et fonction de
| 6®val uati on.

Enfin, la plateforme serait également un

I i eu propice N I
communautés et a la communication des
activités du CF2i.

Concernant la viabilité économique de
cette offre, il a été imaginé un modéle
freemium c6té porteurs de projet (acces

®0open sourceo en

I mp a eervices de diagnostic,

et2

P € I gidgdsifioh €

Avec un modéle oacces
Wikipédia, le CF2i serait le lieu de référence

e
ssement s

et acceés aux données.

A Ces revenus seraient complétés par une

foffrea de- servises payasts consell,
services de

mesure doéi mpact é

LES CONTOURS DOUNE

PROPOSITION N°2UNE OFFRE DE CONS&E
ETLAMISEEN PLACEGO UN CENTRE DE
RESSOURCES

lofffes MidnRent © Nondtitidr @ Eette® N

une orientation

A Un lieu de culture commune
libre?0 type

cul ture de | di:nvest.i
les contenus seraient rassemblés dans un

lieu unique (physique ou virtuel), diffusés

| a

par le CF2j, ma%is non intéqralement produi?s :

on cPO'r er ail I"a oi s
par ce dernier.

Le CF2i serai-t ®gal ement

modele sémantique commun.

A Une offre de conseil aux investisseurs
institutionnels

service de conseil
igvestisseursg, iaSBtlﬂiQﬁﬂeéSr apig

Ce
aux

(pay

num®r i gégalemept sux Brandes Feales, egtreprises,

i ncubateur s voire ddautre

déterminer, et visera it a les aider a amorcer

l eur d®marche ddédentr ®e dan
| 6i nvesti ssement ~ i mpact.
6ani mati on de

PROPOSITION N°3FAVORISER

L6I NNOVATI ON

Les axes suivants ont été identifiés pour
répondre a la question 6Comment innover et

angl ai s.
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I i n n oRRieet de o récomomique @uiCR2i nd it p&s exclusif pour

permettre a  chaque acteur  de

| 6®cosyst me/ de | a commun

t e c h nol rogrir gtwe nourrir le systéme. Le groupe
i cidel glimhodialt i &n GOiSH
d o n frapidlsau Royapme it Uggremungration | ¢

Bjo tS@rlety -6 e x e mp

basée sur le succés de la mise en relation
entre investisseurs et porteurs de projet , a

impact. Cela peut se traduire par e
| dutilisati on daificielesi hfel MPBknte 4&fs apporteur
pour maxi miser | es chdRUEatggalgmentgtigimaginge. 45 yn e
mise en relation, une cartographie )
intelligente , par le financement de A Gouvernance ~° | 0image de
programmes de recherche (associer la pour plus déattractivit®
théorie financiere aux mathématiques  Deux notions ont été citées par le groupe de
sociales et a la physique par exemple, travaill comme essentielles pour cett e
promouvoir la comp tabilité écologique )avec  gouvernance innovante : la représentativité
des publications dans les grandes revues des di ff®rents nivesgaux de |
scientifiques internationales & diversité afin de faciliter les interactions

entre pairs, en France et
A Un guichet unique pour une
communaut ® de | 6i mpactL O6vibyeaenctte f , dedsun ed opudbrite que
L6i d®e est de d®pass e fCleYsgengages ge cpngaisgent mieyx et) ¢
CF2i déarticul ati on dé @y fh@slargcrdigeréguliprement 5
demande, pour devenir le dlieud/ | 6espd@e t @il l e de | 06®cosyst me.

ou trouver les informations a des fins

transactionnelles ou les apports de

connaissance, et ce, de la fagon la plus
exhaustive possible.

Le CF2i doit étre :

o0 Vecteur de synergie entre les différents
projets ;

o Garant
réponses aux différente s échelles micro,
méso et macro ;

0 Le gardien des données fines associées a
l a mesure ddi mpact
part, ddenr i chir | es
do®val uat amen (théerie du
changement, analyses cycle de vieé )
ex post
synthéses et agrégats selon les besoins
des différents utilisateurs.

A Un modeéle économique ouvert

Plusieurs axes de réflexion ont été évoqués
avec pour idée centrale que le modéle
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d 6 um eohéreree teai A L€S

et
et ,deffavariserdes p a rSipécifiques orientés vers| 6 i mpact

PROPOSITION N°AMETTRE EN PLACE BN
OFFRE DE FORMATION

Cette proposition sdadress

plus large que celui des porteurs de

nouveauxpr oj et s, afin doai

entrepreneurs qui  souhaitent
structurer l eur entrepri
projet & impact ;

A Les repreneurs

p eCPURRIISEs QNiipe MigSPR in e

der

doaffair

di’y Mals ecqalementy, deg — gnigepreneurs

classiques dont l acti vit

pour les faire bénéficier de dis positifs

A Les fonds ddinvest:i
les darrangeursbou porteurs
A Les réseaux bancaires, les banques de
gestion priv®e, | es

ssemen
doaff

agent

Une dou

fondée

premi re
sur un parcours

approche
global
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ddaccompagnement C 0 n s tpotentielf@medt plusibursifogds e s a

été evoquée. d'investissements, des accampagnateurs et

Les contenus proposés seraient de nature en lien avec le réle d'arrangeur qui est clé

tres opérationnelle. Quelques exemples : dans | 0®cosyst me ~ i mpact
aider les porteurs de projet a élaborer leur La diffusion de ces for mat
modéle économique, comprendre le role et sur |l es circuits connus de

I 6i mp or tsarmamgeurs,cee. acteurs traditionnel,s de | ¢

des entrepreneurs mais aussi toutes les
Le format du type oformation -actiono quise  associations et fédérations professionnelles.

situe entre la formation et Léi nnovati on porter:ait s u
'accompagnement semble bien présentiel, distanciel, ainsi que sur la
correspondre au travail collaboratif en constitution do®qlocgayxes de f

vigueur entre le porteur de projet, en t aambasqadeirs
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DES PRECONISATIONS

Enseignements des travaux en ateliers

SYNTHESE DES RECOMNIDATIONS DES GROUPEHSE TRAVAIL

Il ressort des ateliers des groupes de travail
16 recommandations :

CONCERNANT LE POSINNEMENT DE

parties prenantes et les bénéficiaires que
sont les entreprises cibles.

CONCERNANT LA CARATZRISATION DE

L'INVESTISSEMENTMPACT DANS LE CADREL'INVESTISSEMENTMRACT :6 CRITERES

DE L'INVESTISSEMENURABLE ET SES
CONSEQUENCES®'INVESTISSEMENT A
IMPACT EST UN SOUSE&EMBLE DE
L'INVESTISSEMENT DABRE

i nvesti ssement
ddapporter des
problématiques sociales et/ou
environnement al
impact est un sous-ensemble de
|l i nvesti ssement
démontrer son impact positif et cherche a
apporter des réponses a des problématiques
non prises en charge par les spheéres
publiques ou privées.

Lédinvesti ssement
n

es.

Il est nécessaire de ne pas confondre les
externalités avec l'impact.

Les caractéristiques de linvestissement a
impact impliquent des évolutions
méthodologiques de la part des acteurs de la
Finance (rapprochement analyse financiére,
extra-financiére, acceés libre aux données
impact, mise en place d'un langage commun
et transparence dans le traitement, vision
long terme sur la durée de détention de la
participation) le développement d'une plus
grande proximité relationnelle avec les

70

D'ELIGIBILITE

Il'y a 6 critéres d'éligibilité pour faire partie
du périmétre de l'investissement a im pact et
étre qualifié de fonds d'investissement a

d u rimpadt. | ne sulfitspas d'invastim dans des
cl as s i gsecteursl aurdeés ehtr@prises & impact@our e s t
sol ut i ogéngrerde lihgact. Il faut aussi que les 6

critéres s'appliguent sur le mode opératoire

L 6 ida Rineestissensenate me n t

d ur a lPobue défina rles iobjectifs Gsacmux reddun t

environnementaux qui ont besoin d'une
réponse, il vaut mieux privilégier une
approche générale avec des regles, plus
gu'une approche "liste".

La notion de bénéficiaire doit étre appréciée
de facon large, un territoire peu t étre
désigné comme bhénéficiaire.

LO6investi ssement " [
maximiser l'impact. Le critére de plafond
des obijectifs financiers n'est pas un critére
d'éligibilité car il est fonction des contextes
géographiques, sectoriels, reglementaires et
des contraintes des investisseurs.

CONCERNANT L'EVALUAN ET LA MESURE
D'IMPACT PRAGMATISMEDEMARCHE

mpact
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CADREE, MESURE DECANTRIBUTION A LA transparent, favoriser les efforts
TRANSFORMATION DURAB d'amélioration des acteurs et éviter les
dérives sémantiques, il est recommandé de
Les groupes de travail recommandent une  mettre en place un outil qui arriverait a
approche pragmatique de I'évaluation et de mesurer le degré de contribution a la

la mesure dimpact. |l s'agit surtout transformation durable.

d'apporter une démonstration

m®t hodol ogi que doat tENFINDGONCERRNANT BEd & DLhCF2 :

changement structurel qui a été opéré sur REFERENCE, PROXIMITENOVATION,

des bénéficiaires finaux. VALEUR AJOUTEE, AUNDMIE FINANCIERE

Démontrer que le changement est bien lié Le CF2i doit étre innovant a trav ers ses
| 6acti on miesqantdier lei umwades de fonctionnement, sa gouvernance,

I i en de causalit® e nsorr aléclolsdn@emeni, osas pestures,| k&

changement survenu. C 8st un exercice trés  création de synergies ou de communautés. Il

difficile, "il faut étre prix Nobel comme doit montrer I'exemple.

Esther Duflo pour y arriver et encore € & Il doit mettre & disposition un  socle commun

G®n ®r al ement | a me s u deeconndissancds,@&reemyn dea de référence

sdapparente au mieux délaculir@dedaltransfdrmaton durdbke et

0l out comeo, cdest " diifrfeus’er| @ ®walpuatnicomes de

des effets qui peuvent étre attribués a une impact avec une bonne gestion de la

action donnée. donnée.

Cependant, il est r ecoUnegaeth®e duin®itjua bod fadliter las n

cadre normatif qui permettrait de struc turer  mises en relation et le fléchage des porte urs
| a d®mar che dd ®v al u a tde projet vers les ldoas invesissauns, et vice

ddédi mpact tout en | ai wesa nt une certaine

souplesse aux acteurs en fonction de leurs  Pour accompagner au mieux les porteurs de

spécificités. proet ddun point de vue op®r
Pour intégrer I'ensemble des démarchesde s uj et de | i nvesti ssement
l'investissement durable, étre plus formations peuvent étre proposées.

LISTE DES RECOMMANDKONS: POSITIONNEMENT DEINVESTISSEMENT A IMET DANS
LE CADRE DE L'INVES3SEMENT DURABLE ESES CONSEQUENCES

RECOMMANDATION N?1L L 61 NV E ST I psoblématiqies non prises en charge par

A IMPACT EST UN SO\EBISEMBLE DE les sphéres publiques ou privées.

L 61 NSEEMENT DURABLE. LOi nvest isdidaieemfain partie de
Ldinvesti ssement durladbilnev e s teisssememt ~ i mpact
investi ssement cl assi gube ndvoenstt il sbsienmhieenntt i ‘oni mpact
ddapporter des sol utbiiomnwse st i"ssedent solidaire.
problématiques sociales et/ou

environnementales. RECOMMANDATION N°2NE PAS

L6investi ssement - i mMEPCAIEQANDRE SMPACT BXTERIGAWLISE.

ensemble de | dinvesti dd9empratctdesablbeecaomme de ¢
il sb6astreint ° d®mon timesviennenban cansaguancet despréssltats i f

et cherche a apporter des réponses a des d'une action spécifique ou un ensemble de
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changements constatés dans la société ou Les acteurs ont souligné le fait que

dans | denvironnement |eti ng®@gr age win ddgecr-it res
causalement attribué a une action financiers était un facteur clé de succes de

spécifique. | 6i nvesti ssement ~ i mpact.
En matiére économique, on parle mi s en avant | 6®vol ution
déexternalit® ou doef fmétiers el tlae finanee. |Eo rparticulier, | a
production ou |l a consboblmaviesehi dfdaeamemigenti mpact i
économique dune entreprise ou un individu grande maitrise des données et des

d génére un impact positif ou négatif sur le méthodologies de traitement associées, une

bien-°t re doéautres agent proxitndéo plus rforte avecsles partauss de

quoi l yne dransaction ou une pr oj et ai nsi qgudune meill e
contrepartie financiere. modeles économiques sectoriels existants et

Par exempl e, 0xuinel Gathji edou rieafsbtidel sa Lédacquisition de
baisse du CQ, la baisse du CO2 réalisée sera et de ce savoir-faire constitue un véritable

appr ®ci ®e comme un i n deffoctale teansformdtion poyr aes boteurs |

| objectif est doam®l iCecomsit aterendo®cet| & o®Paessi
ddune r o udu €Q2 sdraeandtysee sdsa c c o mp a g n e me n formatiom)x e mp | e
comme une externalité. dont le CF2i est susceptible de se saisir.

RECOMMANDATION N?®INE
TRANSFORMATION DEENERS DE LA
FINANCE A ACCOMPAME

LISTE DES RECOMMANDIONS: CARACTERISATION DEINVESTISSEMENT A RACT

RECOMMANDATION #0OUR FAIRE PARTIE A Existenceddun besoin

DU PERI MET RESTIBSEMENTG A N Le second bl oc : ointenti or
IMPACT, IL FAUT RER®RE AUX6 CRITERES ¢ g nt i ent 2 crit res do®ligi
DOELI GI BI LI TE

s , . . : A Définition des effets attendus
Les 6 criteres s'appliqguent a la fois aux

. . o A Formalisation déune th®or
investissements qui financent et aux

organisations financées. Les fonds changement

d'investissement qui répondent aux 6 Le troisi me bloc : omat®ri
crit res peuvent °tre lqueangiagegre ndigi mpackessoief § et
financent significativement des crittres d 6 ®1 i gi bi lit®

organisations qui elles-mémes répondent A OMat ®ri alit®0 ou r®alit®
aux 6 critéres. Les organisations financées A Evaluation des résultats avec

doivent étre autonom es en termes de nécessairement plusieurs indicateurs

structure juridique et ne font pas partie definis a priori et dés le départ

déun secteur sp®cifique.
RECOMMANDATIONN®G.:6 | DENTI FI CATI1 O
Le premier bl oc o0f i mRIBEIORNS SpOlQEOEIAE SOMETAL ET
environnementale doit étre explicité 0, ENVIRONNEMENTAR)lUXQUELS LOGECONOM
content 2 cr it res do®l i giAdNPACTICRERCHENTA®RPORTER UNE
A Finalité sociale ou environnementale SOLUTION, DOIT SE RREPARUN CADRE
explicite GENERAL.
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Ldapproche o0l isteodo a @driirerpeuiétre r@&cenncccammee | | e est
trop restrictive et non adaptable aux bénéficiaire.

différents contextes géographiques ou

temporels. Il est recommandé une approche RECOMMANDATION N°RECHERCHE DE LA
0cadre g®n®ral 0 qui poMAXIiaMI°SATel EBNCToHEIIAL BMleM e t
quipermettra ddaccompagner dBWKRONNEMENTAL®&@L N VVEENMENT.

et de favoriser les logiques de prévention et Une vision holistique des enjeux est

de résilience tout en restant vigilant sur les préconisée et permet de se focaliser sur
effets pervers de grands principes qui ne  certaines situations critiques, et éviterdes e
sont pas suffisamment opérationnels. disperser sur de petits sous items.
L'adoption d'une démarche systémique dans
RECOMMANDATION N°@ANS LE CADRE | e mo d e op®ratoire de | ©

DOUN | NVESDIUS PEMENPRO{BEDiAterrogeorurggumoi | dicnhves
IMPACT, UNE APPROCHHERI MAJEURE ET puis sur | e choix de-s entre

UNE EN COMPLEMENTEIBES OBJECTIFS adire o0dans quoi joinvesti ¢
POURRAIT ETRE IMAGE. ocomment j 6 faciitera t ilas 0 )
C 0 edsdire définir un objectif majeur maximisation de l'impact recherché.

(activité centrale) pour lequel on va se

concentrer et ensuite des objectifs RECOMMANDATION N°®BUR LES

complémentaires (activités secondaires) qui OBJECTIFS FINANERS (RENTABILITE,

seront analysés conjointement. RETOUR SUR INVESTHSESE NT é ) .
Une rentabilité élevée ne doit pas exclure un

RECOMMANDATION N°Z.A DEFINITION DES projet ou un investissement qui répondrait

BENEFICIAIRES DOIERTER LARGE. aux 6 crit res do®ligibili-"
Dans |l e cadre doune d®maricnhe r'e idepalcdi, mpaecst . La
bénéficiaires cibles d oivent étre identifiés. projet a impact peut étre plus ou moins

lls peuvent étre directs ou indirects. La élevée en fonction de sa situation sectorielle

définition du bénéficiaire est large. Un ou géographique.
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LISTE DES RECOMMANDKONS: EVALUATION ET MESURE'IMPACT : DEMARCHET
OUTILS

RECOMMANDATION N°10A DEMARCHEDE ( i ) | a description de
LOEVALUATI @GN MEBURE DOoIlddPA®ESti Ssement sur a bas
DOIT ETRE PRAGMATIQU guoi ejsd iietssapertinence ;
Lo®valuation et | a mes(urief dddi®wpad cutatsioomt swimre base
démonstration méthodologique ddalignement per mi s par |
ddattribution ddun ¢ hdadnigrevmeesntti sstemeat uruenli que (i
qui a été opéré sur des bénéficiaires finaux. des modal it®s ddédinvestisse
En principe, i | sgdealg i tinvedtissente® now ngestien collective et
changement est bien | iingégréaulsehsod it méte oriteras fmancieesn
Tuvr e et extta-f i nanci er s) entre | 6i
De facon pragmatique, il est reconnu par les transformation durable et le caractere
membres du groupe de travail 1 qu 6 i | taegibte de la transformation engendrée
di fficile doaller j u$¢ Qoo mmelna jmEisnuvest des 0)
| 6i mpact , " savoir g (iix la démdnstration du caractére tangible d e
causalit® entr ehangeinant t deo la transformation engendrée via | a
survenu. Généralement, la mesure de présentation personnalisée et dynamique
| 6i mpact sdbapparentedodoandi maeeunur s~ (et | e
| 6®val uation de 01l 6 o u tsélectnends,poucléuecagacité a agpprocher
| 6®val uation des eff efbogiuduepeduev ednftai °stcreeau doi n (
attribués a une action donnée. la réalité de la transformation opérée.
1 est recommand® do RECOBIMANBDATIONINTIZAc adr e
normatif qui permettra it de structurer la LABELLISATION NE REBRD QUE TRES
d®mar che dd®val uat i onPAREBELLEMERT AUKEESNTES ®ES
ddi mpact tout en | ai BISESNSSEURS/IMPAE er t ai ne
souplesse aux acteurs en fonction de leurs La logique de label, qui permet de
spécificités. différencier un produit ou un service pour
Dans I e cadr e de | 0 v ecai ase®einsti gues sp®ci
impact, une explication doit étre fournie en mesur e débapporter une
sur comment | faacement @tn  ldesoin fdes investisseurs a impact qui
ddaccompagnement p e ut recherehenhla démanstratiod @e la réalité
générer unimpact c & easdire par exemple de la transformation durable induite
une augmentation des cCateaémonsteaton gpadse @ar ileosnivi dee
|l entrepri se b®n ®f i ciladi®veo,| utsiaon p®@eaaenilte® t emps
®conomi queé transformation réellement opérée et non

par le constat a un instant donné du
RECOMMANDATION N°11A MESURE DU franchisseme n t ddun s euLa mi ni

DEGRE DE TRANSFORM2NY DURABLE logique du label reconnait peu les efforts
REPOSE SURGOMPOSANTES réalisés par les acteurs pour se transformer
INDISSOCIABLES. et qui ne sont pas forcément linéaires dans

olLa mesure de “progressivité / degré de la  le temps.

contribution h | a transformati on dur abl ebd

repose sur 3 composantes indissociables:
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LISTE DES RECOMMANDIONS: CARACTERISTIQUES BROLE DU CF2I

RECOMMANDATION N°1BNNOVATION

Que le CF2i soit innovant et favorise RECOMMANDATION N°1®ROPOSER DES
| i nnovati e ses modes ade OUTILS

fonctionnement, sa gouvernance, son Mettre en place une plateforme numérique
décloisonnement, ses postures, la création facilitant la mise en relation, et le fléchage
de synergies ou de communautés ou encore des porteurs de projets vers les bons
la gestion (capitalisation) des données et investisseurs, et vice versa.

l Gutilisation ddoutil s di gitaux tels gue
| i ntell i gen taelataaanayticd.i cREEOMMANDATION N°1EORMER

Créer wune offre de formation pour
RECOMMANDATION N°1£TRE LE accompagner au mieux les acteurs d & u n
REFERENT point de vue opérationnel au sujet de
Mettre & disposition un socle commun de | i nvesti ssement ~ i mpact.

connaissances, créer un lieu de référence

de la culture de la transformation durable

et diffuser |l es principes de | dinvestissement
a impact.
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Les propositions concernant le s activités de la future
instance de place CF2i

A partir du momentoule réled e | investi ssement ~° impact est d

est apparu évident aux membres des groupes de travail que la future instance de place se

devaitd 6 ° t r e

A Innovante en termes technologiques, par | 6utilisation de | 06intel
maxi mi ser | es chances de succ s ddune mise en
cartographie interactive , par le traitement de la donnée ;

A Innovante dans sesdémarches ;

A Innovante dans ses activités, par exemple devenir ola chambre de compensation de la
donnée impacto ;

A Innovante dans sa gouvernance. Deux notions ont été citées par le groupe de travail
comme essentielles pour celle-ci: la représentation des différents niveaux de
| 8®cosyst me et |l a diversit® afin de faciliter
| 6®t ranger .

CF2l : FUTUR CENTREDE REFERENCE

LE ROLE DU CF2| SERAE METTREENPLEC 6 | NFRASTRUGNMUWRE SDTH SSEMENT
IMPACT POUR :

A Promouvoir une approche
1. Définir pluridisciplinaire (malitrise des ODD,
. malitriser d e s rocessus ddi nves
A D'"abord aider ° d®fini.r Ibrgnvegt?ssemen
. tant en gestion priv®e |
impact. .
collective) ,

A :De~f|r.1|r des c tr ! tore S Id O._atl P %I f)é?/e?of) Iercfanrechedrc%e académique et
ol nvestissemaimdes e ! msgieéht?ﬁque, créer des coalitions de

évidents pour éviter les dérives . .
i ) chercheurs francais multidisciplinaires.
sémantiques.

_ 3. Aider a identifier les situations et
2. Assurer une  expertise sur la les besoins urgents et critiques qui ont

methodologie de | 6 ®val uati on peegty gufeSépohsd coordonnée
mesure d'impact , la rendre accessible et la

démocratiser

i . o 4. Mise en place dun comité

A Donner des guides sur la theorie du. scientifique indéﬁendant, associé au CF2I
changement et pr®ciser ce qu.a9n att eng
d5un ort eum impaet T ogt le” role Serait de concevoir et de

. P ~ . m lréac{ualiser une cartographie dynamique

aussi dédunr. i nvestis Sc?ego jectifs & atteindre

A Cr®er un socle commun (5)0| ndi cateurs de
référence en tenant compte de s besoins
et des contraintes des uns et des autres.

A Enrichir et réactualiser les indicateurs .
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5. Animer A Animer en présentiel (organisation

A Animer un large r ®s eau déac fjev%n?n%ents de conférences, de

" L forums) mais aussi sur la plateforme
assurer un réle de médiation entre les ) il Eff .
g . numérique our cibler ifférentes
différentes sphéres. 9 P

A Développer les passerelles entre les communautes.
porteurs de projet a impact et le monde
de | 6i nvesti ssement dont | a gestion

collective .

CF2l : FUTUR CENTREDE RESSOURCES : PROBER DES OUTILBNTERACTIFET FORMER

ETRE UN GUICHET UNIQUEPOUR UNE Un accompagnement humain pourrait étre
COMMUNAUTE DE L'INVHSSEMENT A proposé par la suite.
IMPACT AVEC UN MOLDEKkACCES LIBRE
TYPE WIKIPEDIA La plateforme servirait aussi a communiquer
A Rassembler les contenus dans un lieu sur les activités du CF2i.

unique (physique ou virtuel), diffusés par

le CF2i, mais non intégralement produlits Source de revenus

par ce dernier. Cotés porteurs de projet : un modéle
A Permettre de trouver des informations a freemium (accés a une base de services

des fins transactionnelles . gratuits, potentiellement a durée limitée,

puis basculement vers un abonnement

OFFRIR UNE PLATEFORMUMERIQUE payant).
INTERACTIVEACILITANT LA MISE\E
RELATION Cotés investisseurs, une formule payante
L'essentiel de cette proposition repose sur 2 leur offrirait visibilité et accés aux données.
points : le diagnostic ciblé et la mise en ~Une rémunératon qui s oapsuule er ai t
relati on af \de mermetite cubej e gucces de la mise en relation entre
orientation efficace des porteurs de projets investi;sziurs et porteurs de projet , a la )
vers les investisseurs les plus @ méme de Mani re des apporteurs dba

répondre a leurs besoins, et en sens inverse ~ €galement &tre imaginée par la suite, une

de proposer aux investisseurs des projets qui fois la reconnaissance ducentre comme un
correspondent & | eurs critéres acteur incontournable de |
ddi nvesti ssement .

Le diagnostic porterait a la fois sur les PROPOSER DES PRESUONS DE SERVICE

projets (degré de maturité, état DIFFERENCIESE

d 6 avan c etmpetdur les investisseurs DP®vel oppement ddéun bouquet
(d®marche d6i nvesti s sPEIRUSy (conseils, sepvighs de qiagnostic,

crit res d6invﬁspbdrraitse?n%_rn\fis%ﬁs., d 6 ®v ad unaesureo n et
étre automatisé dans une premiere étapeet 401 mpact e

correspondrait a la phase de pré

qualification . pévdoppement de services sur mesure :

La mise en relation entrepreneurs / A destination des investisseurs
investisseurs s 6 ap pu ingifutionnels  puy, rediger ey these

numérique et serait fonction du diagnostc. d0i nvestiimmament -

77



DOTER LA FRANUOHURETCOMMUNEDEG | NVESTI S®BACE .. . _ |

Adestination ddaut r es A alestinwastisseursocuveane enttamgss les

Grandes Ecoles, les entreprises, les réseaux bancaires, les agents
incubateurs. ddassurance, |l es banqgues
Voire de nouveaux entrants dans le monde privée.
de Il 6investissement ° |bsMBrehus proposés seraient de nature
trés opérationnelle.
PROPOSER DES PROGR& DE Quelgues exemples : aider les porteurs de
FORMATION projet a élaborer leur modéle économique,

Cette proposition s0addnpéndré ledrbld et YMsiMphblritGnce

plus large que celui des acteurs a impact, arrangeurs etc.

afin doaider - _ Développement de format du type

A Les entrepreneurs qui  souhaitent  formation -actiono qui se situe entre la
structurer leur ent fafdoh S& Idckdmpagdemert O Ypour

projet a impact ; favoriser la colla boration entre le porteur de

A Les repren e UqUiSSOU“?ﬁeatf f Gdief, fuSieurs fonds d'investissements, et
transformer les entreprises en société a  |qg accompagnateurs.

~ mission, La diffusion de ces format
A Mais egalement les entrepreneurs g es circuits déja existants d e | GBS S |
classiques dont | 8acgliskiitea| §&c d AMPARiCd 'convent
pour les faire beéneficier de s dispositifs g5 cC| les associations professionnelles, les
specifiques ; organismes patronaux etc.

A Les f onebtssemdhts a impact et
les « arrangeurs ou porteurs
doaf f»ires

CF2l : ETRE LE DEPOSAIRE DE LA DONNEEFUTURE CHAMBRE DEOMPENSATION DE
LA DONNEE IMPACT

DOTER LE CBLEI D6UN R Si | e CF2i noa pas vocat
INCONTOURNABLE DANS CHAINE DE |l 6int®gralit® de cette <cha
TRAITEMENT DE LBONNEE dot ® ddun ritl e de r ®
La mise en place dodun écortdurmdble epout elesc adtelre cde e ,

de traitement, dobdanal ylste®Rceds ydet rmest i dtaveonrdde r
la donnée est nécessaire a la mesure de la  en France de la traduction en indicateurs
oOprogressivit® |/ d e g r ®hiffike des objedtifis idd wansfoomation’ | a

transformation dur abl @euWablé dedirnvestissements ia impact chass
fonds d'investissement, des fonds dédiés et  aussi des sociétés a mission (par exemple).
des fonds ouverts de la gestion collective.
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Résumé des activités possibles du CF2i

Mission

Centre de

référence

Centre de
ressources

Dépositaire

de
donnée

la

Objectifs

Mettre en place

I 6i nfrast
de

Il 6i nvest.i
a impact

Densifier

| 6 ®cosysH
Diffuser
/démocratiser
Rallier, relier
Rassembler

Structurer la
chaine de
diffusion des
donnéesimpact
/transformation
durable

Description
1. Définir
2. Assurer une expertise

sur la méthode de
mesure d'impact et
son outillage

Aider a identifier les
situations et besoins
urgents qui  ont
besoin d'une réponse
coordonnée

Animer

Promouvoir la
recherche
scientifique et
académique

Etre un guichet

unique

Offrir une plateforme
numerique

Proposer des
prestations de
service sur mesure
Proposer des
programmes de
formation

Doter le Cf 2
réle incontournable
dans la chaine de
traitement de la
donnée impact pour
devenir la chambre
de compensation a
impact

Activités opérationnelles

(

1/1 D®finir | dinve
1/ 2 D®finir |l es cr
de | dinvesti ssemen
2/1 Donner les bases de la démarche
cadre logique

2/2 Donner des guides sur la théorie du
changement

2/3 Créer un socle commun
déindicateurs de r-
2/4 Préconiser une  approche
pluridisciplinaire

3/1 mise en place dun comité
scientifique indépendant pour
réactualiser

4/ organisation d'évenements, de
conférences, de forums)

5/favoriser les coalitions de
chercheurs francais sous un angle
pluridisciplinaire (théories
financieres, mathématiques sociales,
physiqueé)

1/1 Rassembler les contenus dans un

lieu unique
1/2 Permettre de trouver des
informations a des fins

transactionnelles

2/1 Diagnostic pour la phase de pré-
qualification

2/2 Mise en relation

3/1 Bouquet de services (payant)
personnalisés

4/1 adestination des acteurs aimpact,
mais aussi des nouveaux entrants

Exemple : devenir le registre unique
en France de la traduction en
indicateurs chiffrés des objectifs de
transformation durable
investissements a impact et des
sociétés a mission

1/1 mise ne pl ace dou
sémantique pour créer un langage
commun
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COMPARAISON AVEC LESSRUCTURES INTERNAJNALES ET FRANCAISES

A I 6internati ona UK FINLANDE BELGIQUE CANADA
Impact Centre of SYolliily} WEIRSS
Investing Expertise for Centre for Impact
Institute Impact Investing
Investing
Source de revenus Cotisation Etat Cotisation Conseils et dons
Montant moyen de la cotisation ? - ? -
Budget annuel 2500k @ 600k 0 1M 150k G 2000k @
Taille de | 8®qui 6ETP 3,2 ETP 1,5 ETP 6 ETP
- 190k (& " -
Revenu moyen par ETP 400k @ 312k O 100k G 330k O
A L'INTERNATIONAL pour 5 ans, puis par les commissions
Nous avons dénombré 4 structures qui se issues des économies géneérées par le
positionnent sur le segment de fonds de paiement de r ®su
l'investissement a impact : est composée de 3,2 ETP soit 190k (a
A En Grande Bretagne, I''mpact Investing 312k (par ETP.

Institute est une société a but non
lucratif, rattachée au ministére de la A En Belgique, Solifin est une association

société civile. Sa création est tres dont | a mi ssi on est doi
récente. Cet organisme a pour objectif relations entre les acteurs de
d'étre une instance de référence, de | 6 ®c os ya tmpaote Elle met a
promouvoir et de former sur disposition  une  cartographie de
l'investissement a impact. Il est financé | i nvesti ssement ~ i mpact
par la City of London, DFID (équivalent propose des sessions mensuelles de
AFD) et 10 financeurs (principalement omatchmakingo (présentation de projets
des sociétés de gestion dont Blackrock). envue doéune | ev®e de fonds
Son budget annuel s &6 ®lanwma edu xs ta®kelfinbecéujrarslid 5 0
de 2.5 MA . Lo®qui pe est cegop o kr@dloisd, e la6 sociétée de
ETP soit400KE par ETP. participation fédérale et une subvention

européenne ainsi que des cotisations.

A En Finlande, le Centre of Expertise for L6®qui pe est compos®e de

Impact Investing est rattach é au stagiaire soit 100 k (par ETP.
ministere des affaires économiques et de
| 6empl oi , et rappor tAeAu cCanada,c MaR& eantre far uimpact
secr®taire dOEt at p e r Imestirg rest une oByanisatian & bug non
est de conseiller le gouvernement lucratif et sans autonomie juridique. Sa
central et les municipalités. Il gére un mi ssi on est doidentifier
fonds de dotation de WévélddgiementS o du b matdhée t de
annuel est estimé entre 600 k 0" 1MO, | 6investi ssement ~ i mpact

financé actuellement par le ministere des solutions concretes. Des sessions de
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omatchmaking0, avec due diligence sur
les projets sont proposées. Deux fonds
ddamor - age, qui
juridiques indépendantes, sont gérés et
des conseils en montage de SIB (70%) et
en strat®gi e
(30%) sont proposeés. Le lancement a été
financé par la fondation Rockefeller, une
fondation canadienne et la Royal Bank of
Canada. Auj ourdodhui
est de 2 M$ financé a 90% par les revenus
issusdel 6activit® de
des don s . LO®qui pe
ETP soit 330k (par ETP.

est

F RANCIHURECOMMUNEDES | NVESTI| S MBACE | ..

Conclusion

s o Bt Eurgpg gcontinentale; leg gstructures

des
leur

bénéficient du soutien financier
pouvoirs publics au moment de

financiére a terme (au bout de 5 an s dans le
cas de la Finlande). Au Canada, la structure
a bénéficié du soutien conjoint de la banque

, du Gapadaei,dg g fendatiogsn n y e |

Les activités porten t sur le conseil, les mises

c o &' Elation gt la -gesyop ofe jopds de

paé'em@,qbaél tegyiltat pgug la Fgnlande et le

Canada.

Les budgets annuels sont compris entre
600K O e t 2, 5M0,
Belgique qui est sous format associatif. Le
revenu par ETP al'international s'éléve entre
190k G et 450k O~
Belgique : 100 k (par ETP.

Source de revenus Filiale de la
CDC
Montant moyen de la cotisation 0
Budget annuel ?
Taille de | 0®qui 20 ETP
Revenu moyen par ETP ?
EN FRANCE

Nous avons dénombré 4 structures qui se
positionnent sur le segment de la finance
durable.

A Novethic Filiale de la Caisse des
Dépéts. Son rtltle est
r ®f ®r ence de |
de la finance durable, avec des
publications, des conférences, des
formati ons pay anaussis
auditeur officiel des labels ISR et

Greenfin. Le montant du budget de

do
0 ®c @tn 0 mi

Cotisation, Cotisation,
subvention et subvention et Cotisation
autres autres
5k G ? 3,3k 0
150k 1280k 0 400k O
2,5 ETP 12 ETP 2ETP
60k 0O 105k @ 200k @
fonctionnement est

est composée de 20 ETP.

A Finansol est une association dont les
membres sont répartis en 4 colléeges
. . (entreprises et financeurs solidaires,
sthpf e mf®d L.a e. . .
_établissements ~ financiers ~sdlidaires,
e resgolngéa,P e
personnes morales Bénéficiaires
dd®pargne solidai
spécialisées et personnes qualifiées). Sa

et . 0 [ e
mission est de fedérer les acteurs de la

finance solidaire, de défendre les
intéréts de la finance solidaire,
ddappuyer | e d®vel
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finance solidaire et de renforcer la
finance solidaire
plaidoyers, des évenements, des
publications, un barométre, mais aussi
via | 6attribution.
L 8 a s s o ccollecteieb econsolide les
données solidaires. Son budget est de
1280k {inanceé par 65% de cotisationset
de revenus issus du label (le reste en
subventions et partenariats privés, et 3%
composés notamment de refacturation
de prestations de services a iiLab
(service support, maintenance et loyer).
LO®qui pe est
105k (par ETP®S.

Le FIR(Forum pour I
Responsable)est une association

composée de membres avec des profils
trés diversifies mais en lien avec

F RAENKGCHURECOMMUNEDES | NVESTI| S MEACE . .

c BTRpsoits ® e

0l

d®vel oppement de | Oi

| Oimpadt enr Fnaace,i ptus spécifiguéneentd e s

sur les contrats a impact social CIS. iiLab
représente et relaye le Global Steering
Groupa(badgdnaire Eu @ll&n enoFlance.
Sonbudget s'éléve a 150 k Ginancé a 55%
par des cotisations (12 sur 18 membres
cotisants 528% Opar) des
subventions doéexploit
principalement de la part du HCESSIS et
le solde en sponsoring et prestations de
conseil. L'équipe est composée de 2,5
ETP soit 60k (par ETP®,
de 12

Conclusion

nvesti ssement
En France, les structures qui se positionnent

sur le segment de la finance durable sont des

associations, a l'exception de Novethic qui

| 6i nvesti ssemend une e eguna filiaebde la Banque des territoires .

forte présence des organismes
paritaires . Samission est de promouvoir

Leur financement est constitué
principalement de cotisations de la part

nves

atio

| i nvesti ssemerpar dese sPp@mc s & lulr eavecppour \ceftaines des
commissions permanentes, des groupes subventions de ministéres comme le MEAE

de travail et | &dor gaouilesHCESSKse montant des budgets est
d6d®v nement s. L e k O dcoreptis ertre 150 & éet ¥300K { soit plus
financ® par des c ot faiSlaparirappors auk SaBda@dsi e n

moyenne) . LO®qui pe
ETP soit 200k (par ETP*".

eirgernationaux p loe bRiget pareETR s'établit
entre 60 k (et 200 k O Leur situation

financiere est pr oche de | 6 ®qui
A iiLab est une association qui a pour (retrait®e dd® ®ments exce
objectif de contribuer au débat, a en perte pour dob6autres
| exp®ri mentati on, " | dacc® ®r ati on du

financi €rSouece ragportdirmncier@8 duEIR.i at i on
2%Source rapport financier

%Source
Finansol.

rapport
201
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Analyse du modele économique

DESCRIPTION DU MODELSIMPLIFIE qui a une incidence prix et non margée

Un travail de modélisation économi pour le CF2i.
ovar co Todeisaion SEonomite A Activite de registre de la donnée

simplifié a été réalisé afin de tester les o, .
. . , - cette ?CtIVIte présuppose que le CF2i
hypotheses qui permettrai ent ddassur er. a .

L N _ _ puisse occuper une place incontournable
soutenabilité financiere du projet CF2i. Ces - .

. : _ dans la chaine du traitement de la
travaux nécessitent un approfondissement . ~ - .

. , . donnée.Lohypoth se int®gr ®e

et un recueil de données plus aboutis tant

R considére que certaines entreprises
sur les hypothéses de revenus que de . ~ :
souhaiteront/devront s 6enr egi strer
charges.

vue doune publication et
leurs données a impact. Des frais
modéreés pour compenser les codts liés a
cet enregis%rem,ent sor|1t facturés. Cette
acc)?tl Vi ?'®t né%osutfj %Dtgal ement
| e CF2i est dot ® ddune
per mettant | a collecte
sémantigue de données en vue de
proposition d 6 u n 0 untesuite dedla
transformation durable. La présence de
MRéké tfohctionnalité est par ailleurs
synonyme de revenus complémentaires
générés par des activités de conseil, de
formation ou ddinter m®di a
(diagnostics).

PRINCIPALEBYPOTHESES DE TRANAI

CONCERNANT LEEECTIVITES DU CF2I

Les activit®s sui wWanutnes

modélisation :

A Activités de conseil a destination des
investisseurs institutionnels, des
entreprises, des écoles, des projets afin
de les aider a entrer dans le monde de
| i nvest i ss e n@endctités i
sont soustraitées auprés de partenaire s
spécialisés référencés: revenus nets
sous forme de commissions;

A Activités de formation & destination
ddun | ar gépargpanttparticdier
comme professionnel de la finance ou La structure est également financée par les
porteur de projet. Ces activités sont cotisations de ses adhérents.

soustraitées auprés de partenaires
spécialisés référencés, revenus nets sous PRINCIPALEBYPOTHESES DE TRAVAI

forme de commissions ; CONCERN'\ANT LES CHAESS
A Activités de diagnostic : ces activités Les hypothéses concernant les charges sont
r®sul tent de Iﬁactik?sisfj"@meij:e platefor me )
ddéinterm®di ati on enk ke dg mgingd o nngymeharea de 1 6®
investisseurs. |1 séba g_3i EtTPC_? Quj estdnierieynagxsigndards |
mesure de la transformation durab le internationaux . Ces personnels
sous forme de diagnostic. Notre modele assurerdent les activités du centre de
a proposé deux niveaux de diagnostic référence du CF2i mais également les
dans une logique de modéle fre emium. activités internes du centre ressources
Ces activités ont été apparentées a du du C2Fi (i.e. hors activités sous-traité es
conseil et soustraitées auprés de ~deformation, conseil, etc) ;
partenaires  spécialisés  référencés A Un appui a la mise en place initiale du
(revenus sous forme de commissbns). Le CF2i est necessaire pour garantir la
premier niveau de diagnostic est génération de revenus dans les plus brefs
probablement automatisable a terme, ce delais :  juridique,  communication,

conseil ;

83



DOTER LA

A Une plateforme de mise en relation est
prévue, ainsi que les charges annuelles
associées (maintenance et exploitation
de la plateforme)

A Une plateforme de collecte et de
traitement de la donnée est également
envisageée, ainsi que les charges
annuelles associées (maintenance et
exploitation de la plateforme, équipes
de consultants pou
traitement de la donnée) .

F RANCIHURECOMMUNEDES | NVESTI| S MBACE | ..

r

HYPOTHESES DE TRAVEIONCERNANT LE

CALENDRIER

A La date de
fixée au 1°" janvier 2021.

A La plateforme de mise en relation entre
les projets et les investisseurs est
supposée opérationnelle au plus tard au
30 juin 2021.

A La plateforme de collecte et de
traitement des do nnées en vue de
générer une mesure de la transformation

d®mar r ag &gyl finhnfidemert Ye fdcdh

durable pourrait étre disponible début
2022.

SCENARIO DE BASEJN SCENARIO QUI
DEVRA ETRE SOUTENEINANCIEREMENT
DE FACON RECURRENTE

Ce scénario exclut les revenus et les charges
liés a la position du CF2i comme acteur
|nfontourn?bl@ dans Ia[chalne du tra{tem?nt
de la donnee.

Malgré des hypothéses agressives sur les
trajectoires de revenu s, o0 n
modéle basé uniqguement sur les cotisations,
le conseil, et la formation devra étre
est
récurrente . Suivant les hypotheses et pour la
structure  colts  énoncée  ci-dessus,
i nd®pendamment de, l& 0
soutien devrait étre en récurrent supérieur
a 250k 0 annuel, les colts de
fonctionnement récu rrent ®t an't '
pour des revenus en rythme de croisiére de
1, 4.M0

Revenus 575k G
Adhérents Hypothese : 1000 50k G
adh®rent s 200 G

Conseil 300k G
Formation 225k @
Diagnostics mise en relation projets / -k G
investisseurs

Autre (dotations, -k G
Charges 1377k Q
Achat de prestations externes liées 420k Q
aux revenus

Mise en place structure 242k Q
Frais de fonctionnement 715k @
ExcédentBrut d 6 Ex pl oi t a't -802 k G
Dotation aux amortissements 66,7 k O
(plateforme)

R®sul tat dodoexpl oit -868,7 k O

84

1300k O 1350k O 1400k O 1400k G
100k G 150k G 200k @ 200k G
600k O 600k G 600k G 600k G
375k G 375k @ 375k G 375k G
225k 0 225k 0 225k 0 225k 0

-k -k -k a -k a
1675k O 1675k 0 1675k 0 1675k
960k O 960k G 960k G 960 k

-k @ -k @ -k 0 -k @
715k G 715k G 715k G 715k

-375 k O -325k @ -275 k -275 k
66,7 k O 66,7 k G -k a -k a

-441,7 k @ -391,7 k O -275 k -275 k

constate

gubod
ef for
1, 7 M0



DOTER LA FRANKOCHURECOMMUNEDESG | NVESTI SMBACE .. _ ]

SCENARICGENRICHI: UN SCENARIO l'a mise en Tuvre doune pl
SOUTENABLE A APPRORMDIR collecte et de traitement des données. Pour
e tester la sensibilité du modeéle, nous avons
Ce scénario integre les revenus et les . ~ — ~ .
N . _ pris I dhypoth se doéun inve
charges liés a la position du CF2i comme ~ - :
de | dor Miesdevilices compri s.

acteur incontournable dans la chaine de

raitemen I nnée. s . .
traitement de la donnee La modélisation effectuée présente des

co(its de fonctionnement structurel de

Ce scénario permet de : - N
X b .p . . | 6or dr e pber 221 nMis avec des
A Sécuriser la trajectoire de revenus du

reyenus en rogrressmn permettant

sc®nario de banlsﬁejnpearv O?Bpg dre Ie point dé®qu

visibilitét au sein de o®co Ve S av
la annee Y Iancement ce qui pourrait

[
par exemple la promotion de | d ®c h e
L . correspondre aux standards internationaux .
de mesure de la contribution a la

transformation durable qui sera rendue .
N q Structurellement rentable au bout de la 4¢me
concrete par la plateforme de collect e 3 o , o
. , année, ce scénario présenterait également
et de traitement de la donnée ; . ; .
i . des optimisations telles gL
A Générer des revenus liés a une demande L .
. . de ressources sur les activités conseil ou
de participation aux frais
& . forg1at|on Ies volumes étant dans ce
ddenregistrement des
schema un peu plus sécurisés.

Les travaux nﬁont pas permis de r®aliser une
estimati on 60investi ssement n®cessaire
Revenus 6575 k 0 14275 k G 1770k 0 2015k 0 2285k @
Adhérents 50k 0 100k 0 150k O 200k O 200k O

Hypothése : 1000 adhérents a 200
0 en cible

Conseil, Formation, Diagnostics 6075k G 1087,5k G 1260k 0O 1275k 0 1275k O
Enregistrement données -k @ 240k O 360k a 540k @ 810k 0
Charges 19355 k @ 1835k 0 1973k a0 1985 kd 1985k d
Achat de prestations externes 486k 0 870k O 1008k G 1020k G 1020k Q
liées aux revenus

Mise en place structure 242k G -k @ -k @ -k @ -k @
Frais de fonctionnement 715k @ 715k O 715k @ 715k O 715k @
Gestion plateforme data 5105k @ 250k @ 250k G 250k G 250k G
Exc®dent Brut do6E -129% k0 -4075ka0 -203 k O 30k @ 300 k @
Dotation aux amortissements 2333k O 2333k O 233,3k 0 -k G -k G

(plateformes)

300 k O

o

R®sul tat ddexpl oi -15293 k -640,8 k 0 -436,3 k G 30 k
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La gouvernance du CF2i

Il est recommandé que la future instance soit innovante en matiére de gouvernance
intégrer de facon objective, les différentes parties prenantes dans ses instances que sont
des personnes de droit privé comme les investisseurs, les épargnants, les entrep rises, les
fournisseurs de solution d'investissement, des personnalités de droit public comme les
collectivités locales et des personnalités qualifiées. Ces différentes catégories pourraient
étre représentées sous forme de colléges, avec la présence de per sonnalités qualifiées.

Il serait aussi pertinent de maintenir l'existence des groupes de travail qui ont contribué a

la mission de préfiguration et d'intégrer certains des membres qui le souhaiteraient dans des
colleges.

Suggestion de colléges Suggestionde personnalités qualifiées

Caisses de retraite Ademe

Assureurs Monde académique,

La Banque des territoires Spécialiste de la donnée

Epargnants MTES pour la feuille de route ODD 2030
Acteurs de terrain Ministére des finances

Fondation Organismes patronaux

Association Organismes paritaires

Gestion doacti fs

Fonds de private equity a impact et fonds e
solidaires

Réseau bancaire

Collectivités locales

Salariés

7

e
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Analyse de la structure juridique

SYNTHESE DES CRITERES DE CHOIX DELA FORME JURDIQUE DU CR2

Cahier des charges du CF2i SOC  SASSA  Observations
L L . La prise de participation de personnes publiques au capital d’une soci$ commerciale
GollectivitSsterritoriales membres ou associges el o (SAS peut stre autorisSe sous certaines conditions trss dSrogatoires (dScret)
8
§ Personnes privSes membres ou associSes ] 24| 4]
(5} - — -
= . N L . " 5 Pour la SAS: nSeessitSde respecter la procSdure des avantages particuliers ou des actions
§ IJb_erl$_ d 0'93“'5’1'0_" statutaire (%"“39"‘5 droits et de prFfSrence (pour les SA : rSgles d’organisation limitSes par la loi)
obligations en fonction des catSgories de membres ou ] Pour la SOC: possibilitS de mettre en place des colldges de vote mais nScessitS de
d'associSs) respecter les principes coopSratifs (Sgalit$ fonctionnement dSmocratique,...)
L’association est soumise £ moins de contraintes que les soci inscrites au RCS (SO
Formalisme allSg$ ] [£3] A AS..) d % =6
5 . X . . La SOCpeut stre { £ mission n (cf. article 7 de la loi du 10 septembre 1947 renvoyant aux
;’i; CapacitSt relever du rSgime des socitSst mission 24| | articles L 210-10 et suivants du Gode de commerce)
. , L’association et la SOCrelSvent de droit de I’'ESS Les SASet SA peuvent amShager leurs
CapacitSt relever du champ de I'ESSet £ stre agr$Se EUS o o o] statuts pour en relever (utilitSsociale, gouvernance dSmocratique et lucrativitSlimitSe)
. X . L"association n‘a pas de capital social mais peut bShSficier d’apports avec droit de reprise
_ Capacit$St lever des capitaux privss [} [} ou Smettre destitres assodiatifs (produit jugSpeu attractif par lesinvestisseurs)
1= : : s y - =
[ . . 5 Pour les sociSSs commerciales ¢ classiquesn (hors SEM et OO, I'investissement public
§ Investissement public en capital [ = en capital peut stre autoris$sous certaines conditions trs drogatoires (dcret)
B B B . . Pour les SOG la sortie d’un sociStaire donne lieu £ remboursement de ses parts ¢ la
4 CapacitSpour lesinvestisseurs de rSaliser une plus-value ™ valeur nominale (aprssimputation Sventuelle des pertes)
c
- . . La SOCpeut servir des intSrsts sur les parts sociales plafonnSs £ TMO+2% aprss mise en
RSmunSration du capital [xl M rserve de 57,5%des bngfices
. . . . . L’association est la forme qui facilite le plus I’accSs aux subventions L'accSs pour les SAC
Subventions publiques (fonctionnement ou investissement) | ™ tend £ se dSvelopper. L'accss est plus restreint pour les socitSs commerciales
_— Qotisations pour financer |’association
Gotisations ou abonnement ] ] ] Abonnement pour financer la SOCou la SAY SA
" - . . ActivitSfiscali ‘'msme pour |I’association) mais la formation peut stre exon de TVA
2B Audit, conseil, mise en relations et formation ] ™M ] § S5 (msme p V peut st S
=]
o
<] ActivitSfiscali 'msme pour |’association,
i Parrainage/ sponsors ] 24| M § S5 (msme po )
Le bShSvolat dans une sociG$ commerciale  classiquen est pr&sums stre du travail
BSnSvolat o o = dissimul$ La loi prSvoit qu’une SOCpeut comprendre des b§hSvoles
. AT . Seules les activitSs non concurrentielles et d'intSrst gShSral au sens fiscal peuvent stre
Dons prives (Sligibilit$au rggime du mScshat) & = Sligibles au rSgime du mScSnat (ouverture d'un droit £ dSduction pour le donateur)
. Pour I'association, I'exon$ration d’impbts commerciaux n’est possible que pour ses
o : v i activitSs fiscalement non lucratives (non concurrentielles)
b4 X
§ = | Bongration d'impbts commerciaux = Pour la SOC, les bShSfices mis en rserve sont exongSs d'impbt sur les sociStSs
SADIORGE emmanuel@sadorge-avocat.fr - 06.81.72.16.68 20juillet 2020 3
WA AL B ;

SYNTHESE DES AVANTAGES ET DESINCONVENIENTS DE CHAQUE FORM E PAR RAPPORT AU PROET CR2|

INCONVENIENTS

* (Composition tréslarge : personnes de droit public ou de droit privg

* Totale libertSd’organisation et de fonctionnement

e FacilitSs d’accSs aux subventions d’investissement ou de fonctionnement
= e PossibilitSde recourir au bShSvolat
il e A certaines conditions, pour les activit$s non lucratives fiscalement (non e Pas d’accSs t I'investissement priv$ et difficult$ £ lever des fonds propres
8 concurrentielles), possibilitS de bShSficier d’'une exon$ration d'impbts (apports avec droit de reprise ou titres associatifs trés peu attractifs pour les
é commerciaux investisseurs privSs)
£ e Eventuellement, pour les activitSs d'intSrst gShSral, possibilitS d'stre e Investissement public que souslaforme de subventions (pas en capital)

Sigible au rggime du mScSnat pour recevoir des dons privSs (possibilit$ qui
semble thSorique dans le dossier CF2i)

e Caractdre non spSculatif garanti (interdiction de distribuer les bShSfices et
les actifs)

e Composition tras large : Capacit$S des personnes de droit public d'stre
sociQtaires et d’investir au capital (danslalimite de 50% du capital)

e Capacit$ de levSe des fonds privSs (pendre la forme de SOC SA si offre
publique de titres)

e PossibilitS d’amShager des collSges de vote par catSgorie de socitaires e RSmun$ration du capital peu attractive pour les investisseurs privSs:
(minimum 10%et maximum 50%des droits de vote par collSge) plafonnement des intSrsts servis sur les parts sociales (mais pas de

e Accssaux subventions d'investissement ou de financement de plus en plus plafonnement pour la rGmun$ration des titres participatifs) et impossibilitS de
facilitSpour lesSOC rSaliser des plus-values de cession de titres (sortie £ la valeur nominale)

e PossibilitSde recourir au bShSvolat (sous condition) e LibertSstatutaire limitSe par les principes coopSratifs

e Exongration d'impbts sur les sociSs des bShSfices mis en rSserve

e CaractSre non spSculatif garanti (statut coopSratif)

e UtilitSsociale garantie (objet 1Sgal de la SO0

e Composition limitSe : Difficult$ pour les collectivitSs territoriales de devenir

() e AttractivitS pour les investisseurs privgs (versement de dividendes et associSs (dScret en Conseil d’Bat)
ur ® possibilitSde rSaliser une plus-value en cas de cession de titres) . . . .
Iy (] Pour les SAS libertS statutaire (mais contrainte de la procSdure des e Investissement public essentiellement sous la forme de subventions (pas en
a5 . cSd - e > " ]
fa} - N capital) dont I'accSs est limit$S pour les socitSs commerciales
g E avantages particuliers et des actions de prfrence e cas Schant) «  ImpossbilitSde recourir au bShsvolat (travail dissmulS)
8 e Pasde garantie contre les drives spSculatives

e Pour lesSA: organisation et fonctionnement dfinis par la loi

emmanuel @sadorge-avocat.fr — 06.81.72.16.68 20 juillet 2020 2/3
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Les formes juridiguesd 8 as s oci at i on guedes p@dgatiods de services (audit,

ou de sociétés commerciales permettent

déexercer toutes | es

le CF2i, et notamment :

A Conception doéun
connai ssances et
commune de la transformation durable ;

Ani ma t une aomndudauté ;
Gestion doune base
Gestion dodune

Audit et consell ;
Formation.

v v >y >y >

Constat n°1 : Le choix de la forme juridique
pour le Cf2i ne sera pas lié a la nature de
| 6activit® exerc®e.
Le choix sera essentiellement lié a la
gouvernance et au modéle économique.

LA GOUVERNANCE

La structure doit étre composée de
personnes de droit public, en particulier de
collectivités territoriales, ainsi que de
personnes de droit prive.

Constat n°2 : La composition du CF2i
semble exclure le recours a la forme de

société commerciale (SAS ou SA), sauf a
obtenir les dérogations gouvernementales

nécessaires.

LE MODELE ECONOMIQUE
A L6objectif est que
mesur e

fonctionnement avec des cotisations,
abonnement s ou

88

socl
di ff Uusbi®n gddbuidd tc®UI Bur em®c ®n a-

ddautofinancer

droi ts

conseil, formation, mises en relation,

a ¢ ttdmmissio®setce. nvi sag®es par

Constat n°3 : Ldaut onomi e fina
exclutcuo nMmpuéle fond® esur les dons.

nécessaire. Laf or me associative
pas indispensable.

donn®es ;

pl at ef A rOmRa doit ppoovBimconpléter ses revenus

avec des subventions doi
ou de fonctionnement.

Constat n°4 : Les formes ddass:
ou de SCIC sont toutes deux adaptées

pour la perception de subventions

(méme si la forme associative semble
faciliter I 6acc s ~ ce ty
financement par rapport a la SCIC).

Le critére de choix essentiel est donc la
guestion du besoin en investissement du
CF2i (pour lancer son activité et financer
ses immobilisations notamment).

Constat n°5 : Si les besoins en

investissement sont importants : la SCIC

semble la forme la plus adaptée
(capacit® ° l ever de | &
public et privé).

Constat n°6 : Si les besoins en
investissement sont faibles :

| al OsatsrsuocCtiuartel mgegleefgorpedan a "t c o

phkipsauple et la plus simple a gérer.

ddacc s, ai nsi
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Conclusion

Comment doter | a France doéune culture commune de
la question générique posée dans le cadre de la mission de préfiguration d'une instance de
place francaise sur l'investissement a impact.

Les réflexions des groupes de travail devaient permettre in fine de répondre a :

A Estil pertinent de créer une instance de place ? Pourquoi ?
A Quels seraient ses axes de dévelopgment ? Comment ?
A Quel serait son modeéle économique ? Avec quoi ?

OUl, IL EST PERTINBENDE CREER UNE
INSTANCE DE PLAGEU R
A IMPACT EN FRANCE.

Il s'agit de donner une
of ficielle de
positionner dans
de d®velopper
|l 6i nvesti ssement
l'infrastructure du marché de
l'investissement a impact en France. Il faut
un acteur avec de la visibilité et qui soit
objectif.

reconnaissance

LES AXES DE DE DEVVIHPEMENDE CETTE
INSTANCEERAIENT :

A Centre de référence : définition, critéres
d'éligibilité, indicateurs d'évaluation et
de mesure d'impact, socle commun
(incompatible avec
label), etc.

Centre de ressources : échelle de mesure
de la contribution a la transformation
durable pour les produits financiers,
plateforme de facilitation, conseils sur
mesure, formation etc .

Dépositaire de la donnée fine
traitement de la donnée pour permettre
d'établir un langage commun via un
modéle sémantique, rble de chambre de
compensation.

LEMODELE ECONOMIQDBIT REPONDRE A
LA DOUBLE CONTRAINTHE

LOAUTOFI NATNWEENEBNANT AU
SERVI CHNTERET GENERAL

Le CF2l en tant qu'instance de référence, de

Lol NVEST IreSsBurcesEetl Tdépositaire de la donnée

pourrait proposer un éventail d'activités plus
larges que les 3 structures associatives

| factnde ke s t exigasmitesmenn Erante sanms pour autant
| 61 n vemgiéter sssre lmar n posittbnnenseft| da et
| 8 ®c o sy sfihancea imphet est un sous ensemble de la
i mpfisaoce durablé mais ana se réduitrpastarlau i r e

finance solidaire ou aux contrats a impact
social.

Sel on | es principes
impact, le modéle de financement doit
devenir autonome et indépendant en vitesse
de croisiere. Pour cela, les frais de
fonctionnement doivent a terme étre
compensés par des revenus issus des
activités.  On constate que les chiffres
avancés par le modéele économique
Ipréavisignmebsomnt en ligaenavedlds atandards
internationaux : budget annuel compris
entre 1, Zveeune éaupéde 3 ETP
500k Opar ETP, au-dessus de la moyenne
sectorielle.

LA GOUVERNANCE DOIREFLETER LA
DIVERSITE DES PARSIERENANTES

LE CHOIX DE LATRUCTURBURIDIQUEEST
LIEAU MODELECONOMIQUEAU MONTANT
DES BESOINS EN FINMBMENT, A LA
GOUVERNANCE CHOISHE A LA VOLONTE

de

DES MEMBRES DBARTICIPER A CETTE

AVENTURE
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En fonction, le CF2i sera une association
(scénario @ minima) ou une SCIC(scénario
ambitieux) .

Si la volonté politique est de faire changer
do®chelle | e march®
impact parce que celui-ci est reconnu
comme un outil pertinent de transformation
durable, permettant a la France de
rattraper son retard sur certains objectifs de
développement  durable  d'ici 2030
(agriculture durable, emploi, gaspillage
alimentaire, biodiversité et éducation), de
répondre aux besoins du terrain, de fédérer
tous les acteurs économiquesa ut our
méme cause, alors, une coalition entre
pouvoirs publics et acteurs privés est
fortement recommandée pour financer la
création ddune i
| 6i nvesti ssement = |

Le cercle vertueux

Conception
d’un socle
commun avec
définition des
indicateurs
Proposition
d’outils a partir
des indicateurs

Centre de référence
: définition des
criteres d'éligibilité,
des modalités
d'application

Dépositaire de la donnée pour

LA FRANCHURECOMMUNEDES | NVESTI| S®EBACE ... .

nstancesurd e
mpact

Pour faciliter & la fois le développement de
|l 6i nvesti ssement
garantir un modéle économique soutenable
au CF2i,| Htat pourrait doter (action neutre
pour son budget ) le futur centre d 6 u n

dae réfdenae,v incentoursable poam les
|, ét@ut mesngtiset

acteurs de
de devenir le registre unique en France de
la traduction en indicateurs chiffrés des
objectifs de transformation durable des
investissements a impact mais aussi des
sociétés a mission. Ainsi le CF2i pourrait
étre innovant en mélangeant le modele

économique public comme celui de [I'INPI

dadea nure modele privé comme celui du

Leboncoin.

r ®f ®r enc e

Utilisateurs
des outils
Fournisseurs
de données
permettant
d’actualiser
les indicateurs
et donc les
outils

Centre de ressource
Facilitation
Conseil
Formation

construire un socle commun

Traitement de la donnée
brute via un modele

sémantique

POUR CONCLURB\OUS RAPPELLERONS RECOMMANDATION N°1BES GROUPES DE
SOi

TRAVAIL :qu e l e CF2i

i nnovant et favori

fonctionnements, sa gouvernance, son décloisonnement, ses postures, la création de
synergies ou de communautés ou ercore dans la gestion (capitalisation) des donnéesavec

|l utilisation doout.i
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Annexe 1 - Lettre de mission globale

EXTRAITS DE LA CONVYHON PLURIANNUELIIEEO OBJ ECT I F S
AVEC IMPACT INVESAB

Entre

L © £ tlaantinistre de la transition écologique et solidaire dHaut-c o mmi ssari at =~ | 8£c
sociale et solidaire et 7 -aprésidénomme @ tdiAdmi sndagsita lag i(o
représenté par le Haut-c o mmi ssaire ° | 6Economie sociale et

sociale, Monsieur Christophe ITIER,

Et

L6l mpact | assodasian régieaplar la loi du ler juillet 1901, dont le siége social est
situé 34 bis Rue Vignon, 75009 Paris, représentée par Cyrille LANGENDORFF, et désignée sous
leterme 0l dassoi @adiaamre part,

N° SIRET: 820 923 423 00025 code APE : 94997

Il est convenu ce qui suit :

PREAMBULE

Impact Invest Lab (ilab) est une plateforme ddexp®r i ment ati on et de d®
| i nvest i ss e npertée parun dolagifadont les ambitions sont de contribuer au

d®bat , “ | dexp®ri mentation, " | 6acc® ®r ati on du
en France, et de fairedesfinanceurs ° i mpact des partenaires ¢
2020, le Impact InvestLabva ®t udi er | a faisabilit® de change

encore davantage le développement du secteur. Pour ce faire, il conduira une mission de
préfiguration s ur sa possible transformation puis, selon les conclusions de cette mission,

mettra en Tuvre | es actions qui conduiront © un
du d®vel oppement de | dinvestissement ~ i mpact. C
| Gpact Invest Lab sollicite une subvention auprés du Haut-Co mmi ssar i at " | 6 £c
sociale et solidaire et “ |1 dinnovation sociale.
Le Pacte de croissance de | 06£conomie Sociale et
novembre 2018, pr ®voit plusieurs actions visant

social en France, notamment via les contrats a impact social. Dans cette dynamiqu e, le Haut -
Commissariat a confié le 07 mars 2019 a Frédéric Lavenir, Inspecteur Général des Finances

et pr®sident de | 6ADI E, une mission de moderni sa
confiée a permis de mettre en avant :
A Ldopportuniotud dneest tQleS eopn T uvre et ®valuer des p

A Un ensemble de documents pratiques pour la qualification, construction et évaluation
des CIS;
A Les conditions de cr®ation dédun fonds de paiem
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Suivant les recommandations de la mission, le Haut -Commissariat a annoncé le 17 septembre
2019 la création du premier Fonds de Paiement au Résultat en France au premier trimestre
2020.

Le d®vel oppement de cette | ogique fran-aise doin
une structure capable de concentrer l es retours doexp®rier
assurer I a promoti on N | 6®chell e national e e
développement, | 61 mpact ¢éavest| diabiti ative dOéune proposi
Centrefrancaisde | 06i nvestissement ~ i mpact

Consi d®r ant gqauper 1sO apcrt®@soenntcRle par | 6Association p:

ARTICLE ® OBJET DE LA CONVENDN

Par |l a pr®sente conventi on, | "association, sdenga
mettre en Tuvre, en coh®rence avec |l es orienta

au pr®ambule, | dop®ration suivante

A ACTION1:Centre fran-ais pour | dinvestissement = ir

A ACTI ON 2 : Contri bulmpactivestlax travaux de | &

L 6 a c etiemimdicateurs de résultats sont présentés en annexe de la présente convention.

Au vu des descriptifs pr®visionnels pr®sent ®s pa

l 6i nt®r °t g®n®r al et se situe en dehcoonsstueltu c hamg
pasenellesm® mes un service ou une prestation relevant
|l es r®aliser | dassociation peut faire appel “ de

salariés et des bénévoles.

En effet, conformément aux dispos itions des articles 14 et 15 du décret -loi du 2 mai 1938
relatif au budget, les associations bénéficiaires de subventions ne peuvent les reverser en
tout ou partie a une autre structure, sauf autorisation expresse dans l'acte attributif.

LOAdmi nicomtati obme financi rement ~ ce projet doi
attend aucune contrepartie directe de cette co

=]
(@]
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ANNEXE 2 : CONTENUSREVISIONNELS, INNG EURS D0 E VEN LIVRABLES (2020

2021/ 2022)

ACTION 1: CENTRE AAICAIP OUR L 0 |

Contenus prévisionnels

A ldentification des fond
ddi nvesti ssement
banniére Le French Impact en
coll aboration avec
éponyme

A Mission de pr ®fitgeu
fran-ais pour | dinv

A Formul ati on déune
gouvernance cible, ainsi que ses liens
avec le Haut-Commissariat et les parties
prenantes intéressées

A Pr®figuration déun
conseil pour les entrepreneurs et
investisseurs sociaux

A Cartographie des d
des entrepreneurs sociaux

A D®l i mitation des ¢
de formation, éventuellement
certifiant, sur | di

A Communication externe :

A Lien avec les réseaux internationaux sur
| & i stisgement a impact et
représentation de la France a
| 6i nternational sur

A Publication do®
| 6i nvesti ssement

NV ETRATMPAGTE ME N

I ndi cateur s dc”>®vaIL1

A Nombre de fonds di
impact identifiés pour la banniére Le
French Impact, et montants

(progression annuelle)

Livrable de pr®fig
fran-ais pour | 0inv
mentionnant :

A

> Une proposition (
cible

> L 0 ®tda tla faisabilité et une
premiére  description de la
plateforme envisagée

> L O ®t det faisabilite et une
premiere  description de la
cartographie

> L0 ®t det faisabilité et une

premiére description du module de
formation

A Liste des activités de communication

> Synthése des activitess de

recherche et veille des publications

et développements internationaux
> Liste des actions de valorisation a
l'international et nombre de
contacts internationaux
Publications (entre 3 et 6 sur trois
ans)
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Annexe 2 - Lettre de mission spécifigue AXE2
GT2
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Christophe ITIER
Haut-Commissaire & I'Economie sociale et
solidaire et a I''nnovation sociale

Le 24 février 2020

IILAB
34 bis rue Vignon
75 009 PARIS

Objet : lettre de mission

A l'attention de Monsieur Cyrille Langendorff

Monsieur le Président,

L'investissement & impact prend de I"ampleur partout dans le monde. En Europe, les encours en matiére
d'investissement a impact progressent en moyenne de 50 % chaque année pour atteindre désormais les
100 milliards d'euros, mais constituent encore une goutte d'eau par rapport au montant global de
I'épargne. La France ne représente pour e moment que 4% de ce total. Sur le quinquennat, I"engagement
du Président de la République fixe I"objectif de mobiliser au minimum | milliard d’euros sous la
banniére « French impact ». A ce jour, |'initiative que j"2i lancée en 2018 a permis de mobiliser 17 fonds
devenus partenaires de French Impact pour un montant de prés de 400 millions d"euros.

D’un autre cité, les Objectifs de Développement Durable fixés par les Nation Unies dans le cadre de
I'Agenda 2030 sont désormais au ceeur de la stratégie de nombreux acteurs étatiques, économiques et
financiers, les poussant & se réinventer et & questionner icur contribution 3 I'atteinte de ces
objectifs. L'intégration des impacts écologiques et sociaux dans I"évaluation de la performance devient
un point de vigilance quasi-systématique. Il est en effet nécessaire de clarifier au sein de la responsabilité
sociale des organisations ce qui reléve des activiiés 2 impact de ce qui reléve des démarches de meilleure
gestion des externalités et de prise en compte des parties prenantes.
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Dans le cadre des travaux menés sur la création d'une instance de place dédiée & I'investissement &
impact en France, vous vous efforcerez d'étudier les critéres qualifiants qui permettront une meilleure
compréhension et matérialité de ce qui pourrait caractériser I'investissement durable' par rapport i
I'investissement dit « traditionnel » mais aussi les différentes catégories de I'investissement durable,
notamment |'investissement & impact. 11 est temps de représeater de fagon lisible les périmétres
d’intervention de chaque type d’investissement, ceci pour mieux flécher les flux destinés a
I'investissement & impact mais aussi dans un souci de transparence et de protection de |'épargnant.

En s’appuyant sur cette démarche de clarification, il vous est en outre demandé d’explorer les pistes
concrétes qui permettront de mobiliser la place financiére de Paris et de fédérer ses différents acteurs,
Vos conclusions sont attendues pour début juillet afin d’envisager un début de mise en ceuvre dés la fin
de I'année 2020.

Les services du Ministére de la Transition Ecologique et Solidaire sont & votre disposition pour vous
assister dans vos travaux et dans les échanges que vous aurez avec les acteurs de la place, notamment
les autorités de tutelle que sont I’AMF et 'ACPR.

! Article 2(17) du réglement curopéen 2015/2088 (Disclosure).
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Annexe 3 - Constitution des groupes de travail

CONSTITUTION DU GRCRE DETRAVAIL 1

LEADS
Mathilde LEMOINE
Thierry SIBIEUDE

ANIMATION

Sandra BERNARD COLINET

MEMBRES

Fonction

Entreprise

Groupe Edmond de

LEMOINE Mathilde Chef économiste Rothschild
. Mesure impact politique o .

DE BRUX Julie . Citizing Consulting

publique
BAUDET Adrien quluatlon et mesure d'impact Koreis

social
WEBER HADDAD | Valérie Environnement Ademe
DUPUY Guilhem Investissement Développement | Gaia Impact Fund
WALTER Christian Chercheur et actuaire Finance éthique
HERNANDEZ Anne-Laure Evaluation et mesure d'impact Improve

GRZYBOWSKI Samuel Monde académique Sciences po
. o Membre
SIBIEUDE Thierry Monde académique ESSEC L
invité iiLab
FEIX Aurélien Monde académique HEC
RAMBAUD Alexandre Monde académique Agro ParisTech

BONNET Manuel Association professionnelle UNEA
GRAS Lucie ESS France ESS
LEWIS Steve CRESS ESS IDF
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FRAISSE Henri Association territoires Fidarec
DARRIGRAND Sébastien Association professionnelle UDES
. . o L M lité
ZHENG Jingmi Association pro a utualite
francaise
L . La mutualité
TORTEL Alexandre Association professionnelle .
francaise
JACOBS L .
DS HANENS Ségolene ONG La croix Rouge
TUR Marie Agnées ONG La croix Rouge
DAUNAY Aurélien ONG Acted Membre
iiLab
PATEZ Fabrice Con§ell départemental  des TAD boucle de seine
Yvelines
FAUJOUR Sophie Association EVPA

DENIS

Philippe

Analyse de
reporting

données

et

Resonate

3 membres étaient inscrits mais n'ont pas pu assister aux ateliers :
Caroline NEVRON du Mouves
Fatima BELLAREDJ de CGSCOP
Cyprien IONESCU de WWF

> > >
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CONSTITUTION DU GRCRE DE TRAVAIL 2

LEADS

Adrienne HOREL PAGES

Laetitia TANKWE

ANIMATION

CEPHEID CONSULTING

MEMBRES

Prénom

Fonction

Association des Investisseurs

Entreprise

Association des
Investisseurs

orT Jean-Bernard Institutionnels Institutionnels / Caisse de
Retraite et AF2l / CAVP
TANKWE Laetitia Caisse de retraite Ircantec
DUTERTRE Philippe Assurance AG2R
TAFFIN Philippe Assurance Aviva M embre
iiLab
SOUFFLET Camille Banque privée Neuflize vie
DOUCHY Claire Banque privée SO.CI? 1€ Générale Banque
Privee
. Membre
KERAMANE Maha Banque fonds propres BNP Paribas iLab
CARLUCCI Eduardo Associ ati on d¢ BetterFinance
FRAISSE Henri Epargnant -

ROY-RQIO Laurence Private equity Weinberg Capital
MEHAIGNERIE Laurence Private equity France Invest Impact
DE GUERRE Olivier Private equity Phitrust

HOREL PAGES Adrienne Gestion d'actifs AFG

DELAHOUSSE Laure Gestion d'actifs AFG

LETT Francois Fonds solidaire Ecofi
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SALLE Jon Association finance solidaire = Finansol il:/II;r:bre
MATHON Maxime Analyse financiére Alphavalue

. Analyse financiére et extra-
PEILLON Marie-Pierre ) - Groupama AM

financiere

WALTER Christian Chercheur et Actuaire Chaire éthique et finance
CARMINATI Jean-Francois | Entreprise Comalto
LECLERC Elise Monde académique ESSEC

reporting

KESSLER Lenny Spécialiste Reporting WhyO

BLAUD Bernard clESEmEsse, Zemust
infrastructure informatique

DENIS Philippe Analyse de données et Resonate

3 membres étaient inscrits, ils n'ont pas pu assister aux ateliers mais ont contribué en dehors des ateliers
A Hugo BLUET de WWF

A Nicolas JOHNSON

A Philippe SEBAG de Prefon
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CONSTITUTION DU GRCRE DE TRAVAIL 3

LEADS
Mailys CANTZLER
Yasmine HAMRAQUI

ANIMATION
CEPHEID CONSULTING

MEMBRES

Prénom

Fonction

Entreprise

NICOLAS Carmen Investisseur aimpact Banque des territoires Membre
LE GAL Annick P q iiLab

. . . Membre
MAUDET Emmanuelle Investisseur a impact France Active iLab
HAMRAOUI Yasmine Investisseur a impact Impact partenaires
DOMINGUEZ David Investisseur venture tech Techmind
LECUYER Jean-Michel Investisseur a impact Inco il\i/ll_zrgbre
GOUIFFES Cyril Investisseur & impact Europe = FEI
TOUCHARD LE Aglaé Investisseur a impact Raise impact
DRIAN g P P
PHILIPPE Jean Investisseur territoire Financiere Pouyanne
GAUTIER Emmanuel Investisseur solidaire Mirova
FLORENSAN Sébastien Banque de détail BNP Paribas
VITTON Valérie Investisseur Crédit Coopératif iiLzrgbre
ENGELBACH Benoit Entreprise Orange
NAKATANI Naoko Entreprise Renault Mobilizing

SABATE Marc Conseil comptabilité In extenso / AFITE

GAUDEL Pierre-Jean Conseil en levée de fonds Colibri advisory

SAUVANET Nathalie Fonda'flon (d|§tr|butr|c§) / BNP Paribas Wealth
Conseil en philanthropie Management
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CHAILLOU Sébastien CRESS CRESS IDF

GOUJON Stéphanie Association Le French Impact

SADORGE Emmanuel Avocat Avocat au Barreau de Paris

TROCME LEPAGE| Sonia Conseil en levée de fonds Nantucket capital
N

FRAISSE Henri ODD 17 Fidarec

LECLAIR Cécile Hub ESS Avise

BLAUD Bernard Plateforme compensation Zemust

DENIS Philippe Analyse de données Resonate
e

CANTZLER Mailys Entreprise a impact Homnia

CREPET Lydie Entreprise a impact Habitat et Humanisme

PATEZ Fabrice \C(:\(/Jgﬁ:(ielsdépartemental des TAD boucle de Seine

2 membres étaient inscrits mais n'ont pas pu assister aux ateliers :
Jean-Louis KIEHL de Crésus
Eve DURQUETY de KPMG, membre de iiLab

> >
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Annexe 4 dPrincipaux résultats du sondage AF2i

La synthése des résultats a été réalisée par Jean-Bernard Ott.

Profil des répondants

= 10 réponses en lien avec I'AF2i, profil d’investisseurs institutionnels,
= 50% Assurance-Vie, 40% retraite, 10% association, fondation ou fond de dotation
= 40% ont entre 2 et 20 milliards d’actifs sous gestion et 60% plus de 20 milliards
= pour 70% leur objet social n'implique pas une mission de financement de I'économie sociale et solidaire,
= 50% d'acteurs historiques, 40% depuis moins de 5 ans et 10% pas concerné — 100% ont adopté une charte d’investisseur responsable
= 60% ont rejoint une initiative relative au climat, 70% les PRI et 33% sont signataire du Global Compact

= pour la majorité, il y a un engagement dans la démarche d'investisseur responsable avec une action volontaire et proactive dans le domaine,
notamment sur les sujets les plus en pointe actuellement

Les attentes

10/ Quelles sont vos attentes vis-a-vis de ? investissement
durable

Diminuer les externalités négatives des émetteurs dans lesquels vous étes investis %
C les externalités négati et positives des émetteurs 3%
Remédier & un probléme de société ou d'environnement mal couvert & ce jour 3%
Etre pro-actif dans I'approche globale et systémique des ODD 10%
Participer a la transformation sociale et environnementale sur courte période 1%
Participer 4 la ion sociale et envi sur longue période 13%
Participer a la transformation sociale et environnementale d’'une zone géographique ciblée 1%
Générer de I'engagement 12%
Aider a 'innovation dans le domaine sociétal (relation entre humains) 3%
Aider a l'innovation dans le dé humain (dévelc 1t des ités et ilité 3% 7%
Aider a l'innovation dans I'environnement (relation homme — nature) 4% 7%
Aider a I'innovation dans les modalités de gestion de votre portefeuille 6% 6%
Trouver de ités d'i i & la fois et durables 12% 7%
-— o%
Réduire le risque de mon portefeuille 12% 1%
C’est avant tout un investissement avec son propre profil de rendement / risque, I'impact venant en second critére 3%
C'est avant tout un ir i cherchant a imiser 'impact, le couple rendement/risque venant en second critére 3%
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Les caractéristiques

12/ Quelles sont pour vous les caractéristiques les plus pertinentes d’'un 13 / Quelles sont pour vous les caractéristiques les plus pertinentes

investissement durable ? d’'un ?

Une sél basée sur | ion des ises ayant les moins bonnes

pratiques dans un secteur, notamment le non-respect de normes et conventions 14%  Générer un impact positif 26%

internationales

smati Clest une approche de transformation globale / systémique (en limitant les.

Unelapproche inématase 1% transferts dimpact), de type approche basée sur es ODD 0%

Metre en couvre une stratégie d ionnarial ambit 2% ey aaiat - Ualons ou oS besONS SORAE 11,

Une approche best-in-class 10% Compenser les impacts négatifs et positifs de son investissement 9%

Une approche best effort ou best solution 12% Veérifier la matérialité des impacts recherchés 9%

Une g‘est\on S'appuyant sur les normes/labels officiels ou sur la taxonomie 10% Intégrer les parties prenantes dans les décisions d'investissement 7%

européenne

Upe approche de transmrmatlon'globale / systémique (en limitant les transferts 10% C’est répondre a des besoins locaux (co-construits et maitrisés ...) 7%

d'impact), de type approche basée sur les ODD

Une approche best in universe 7% Intégrer la théorie du changement dans les décisions d'investissement 7%

Vérifier la matérialité des impacts recherchés 7% Parlag_er_ une partie de la performance de l'investissement avec des 5%
associations

Mesurer les impacts positifs et négatifs 5% C’est une approche thématique 2%

Une sélection basée sur I'exclusion sectorielle 29 Ir}}egrer.umquement des critéres non financiers dans les décisions 0%
dinvestissement

Répondre a des besoins locaux (co-construits et maitrisés ...) 0%

Synthese des réponses

L'investissement a impact fait partie de I'investissement durable (80%) mais I'investissement durable n’est pas I'investissement a impact (70%).
= Llinvestissement a impact est plus ciblé que I'investissement durable avec des éléments d'additionnalité et de cibles précises sur des éléments non financiers clairement
établis.

= C'estun segment plus exigeant . La premiére étape de I'ir i 1t durable est I'intégration ESG dans une approche de gestion de risques, d'identification
d'opportunités d'investissement et/ou de gestion des externalités. L'impact reprend toutes les exigences de ce premier niveau et en ajoute d'autres.

= Aaujourd’hui; c’est une stratégie d'investissement parmi d'autres stratégies d’investissement responsable et qui le restera (58%)
Quelle cartographie vous semble-t-elle la plus pertinente pour définir les « impacts » sur lesquels vous souhaitez investir ?

+  34% selon La Charte RSE de l'institution ou Une cartographie interne, en lien avec le plan de développement stratégique de I'institution

+  28% en lien avec les ODD, 19% en lien avec les PRI, 19% en lien avec la taxonomie européenne

Dans le cadre des investissements a impact tous les supports d’investissements peuvent étre utilisés (cotés, non cotés etc..), , avec une légére préférence pour les actifs non cotés
(22%) et les obligations vertes (20%)

Besoin de clarifier le marché avec des grandes familles pour en améliorer la lisibilité et la crédibilité

+ souhait pour I'élaboration d’'une nomenclature recensant les différentes natures d'impact et d'indicateurs homologués de mesure associés a chaque impact (90%).

+ Idée d'un référentiel qui pourrait constituer une bonne base et donner une idée du niveau d'exi attendu, iel et ions d'indicateurs non définis de maniére
macro mais au plus prés du terrain.

Le principal frein au déploiement de I'investissement a impact est la difficulté & mesurer de maniére dynamique et vérifier que, au moins, les impacts recherchés ex ante en fonction
des objectifs de votre investissement se réalisent bien

A5 ans, l'investissement & impact représentera entre 1 et 5% des encours sous gestion pour 44% des instits et entre 5 et 20% pour 22%, entre 20 et 50% pour 11% et 100% pour
1%
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Annexe 5 dlLa société a mission : un modele francais
ddent r @pimpac ca construire

La société a mission :
un modeéle francais d’entreprise « a impact » a construire

Les premiéres sociétés a mission sont apparues dans le paysage économique frangais a la suite de
I'entrée en vigueur, le 4 janvier 2020, des textes d’application® de cette nouveauté de la loi PACTE.

Des acteurs majeurs ont annoncé leur volonté de se soumettre a ce régime et plusieurs tribunes
économiques s’enthousiasment pour cette nouvelle catégorie d’entreprise « a impact » qui
permettrait d’évoluer vers un « capitalisme engagé », « responsable » ou « d’intérét général ».

Toutefois, certains aspects du dispositif ne sont pas entierement fixés et les discours vont
prochainement étre soumis a I'épreuve de vérité. Seule la pratique permettra de vérifier que ce
statut est a la hauteur des attentes et qu’il remplit toutes ses promesses. Si les sociétés a mission
prouvent leur impact et gagnent en crédibilité, elles pourraient devenir un outil incontournable du
développement de la stratégie d’investissement qu’est 'impact investing®.

e Le troisieme étage de la fusée de la loi PACTE pour changer le modéle d’entreprise

Ces sociétés (ou mutuelles) a mission sont présentées comme le troisieme volet des mesures
adoptées par le législateur frangais pour faire évoluer la conception du réle des entreprises dans la
société contemporaine et les encourager a prendre part aux défis sociaux et environnementaux du
XXléme siecle.

Le premier volet de la loi PACTE consistait a modifier le droit commun en précisant dans le Code civil
que toute « société est gérée dans son intérét social, en prenant en considération les enjeux sociaux
et environnementaux de son activité»®. Cette évolution a fait 'objet de vifs débats, au sein et en

! Décret. n° 2020-1, 2 janv. 2020 relatif aux sociétés a mission

2 Articles 176 et suivants de la n°2019-486 du 22 mai 2019 relative & la croissance et la transformation des entreprises, dite loi PACTE (plan
d’action pour la croissance et la transformation des entreprises)

3 Voir ¢ ce sujet le Focus Métier de la Revue Analyse Financiére N°71 sur L'Impact investing,

une stratégie d’investissement

? Art. 1833 du Code civil
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