eclairages

Economiste formeé aux
Universités de Neuchitel et de
Lausanne, Philippe Lazzarini a
travaillé pendant dix ans au CICR
avant de rejoindre les rangs

de 1a banque genevoise UBP en
octobre 1999. 1l prend la plume
dans Campus afin d’expliquer
que I'engouement actuel des
investisseurs pour les fonds
«éthiques» n’a rien d’'une mode.
En effet, il postule que

le concept de déeveloppement
durable fait déja partie
intégrantev de la vie économique.
1l distingue toutefois 1'axe
économie-écologie, ou des
succes ont déja été engranggés,
de I’axe économie~-social ou bien

des efforts restent a fournir.
(Répn.)
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ANALYSTE DANS LE DOMAINE

DU DEVELOPPEMENT DURABLE

A LUNIoN BANCAIRE PRIVEE [uBP )
A GENBVE.

LA NOUVELLE ETHIQUE DE L’ECONOMIE

Ethique et finance:
un mariage de raison

eu de banques
offriraient des
produits de dé-
veloppement
durable si la
demande du
marché n’était
pas percepti-
ble. Alors qu*aux Etats-Unis on estime & envi-
ron 10 Y% les capitaux gérés selon des principes
éthiques, en Suisse cette méthode de gestion de
portefeuille ne s’est développée que trés récem-
ment, grace & 'impulsion des caisses de pen-
sion. Les conséquences sociaies des récentes
fusions ne sont pas étrangéres a intérét porté
4 la dimension non financiére des entreprises.
Les caisses de pension suisses gérent
actuellement une fortune estimée a environ
500 milliards de francs, destinée & assurer notre
retraite. Ce capital doit étre géré exclusivement
dans Tintérét des membres gque nous sommes
Et cet intérét, au-dela d’un rendement financier
sain, est de pouvoir hénéficier, le jour de la
retraite, d'un contexte social et écologique per-
mettant d'apprecier ce repos.

Les stratégies d'investissement

Parmi les options qui s'offrent aux inves-
tisseurs, il y a d'abord T'utilisation de criteres
positifs {on investit dans une entreprise & titre
d’encouragement) ou négatifs (on ninvestit pas
dans tel secteur d'activité ou dans telle entre-
prise en relations d’affaires avec un pays contro-
versé). Iy a ensuite la possibilité de mener une
politique plus active, en intervenant auprés des
entreprises dans le but de peser sur leurs choix
stratégiques en matiére environnementale et
sociale.

Finalement, les investisseurs peuvent
aussi opter pour une approche pragmatigue, en
sélectionnant les meilieurs acteurs de chacun
des secteurs d'activités et en maintenant i'opti-
misation d’un portefeuilie par la diversification
des actifs financiers. Ce pragmatisme n’exclut
pas systématiquement d'un univers d’investis-
sement une entreprise mal notée au niveau des
critéres non financiers, mais il conduira @ une
sous-pondération de la valeur dans le porte-
feuille d'investissements.

Linvestisseur désireux de maximiser le
rendement 3 long terme de son portefeuille cher-
chera 3 sélectionner les actifs financiers des entre-
prises et des pays menant des politiques sociales
responsables et respectueuses de I'environne-
ment. Cette approche combinant les niveaux
micro- et macro-économique Suppose qu’une
entreprise perd de sa valeur si celle-ci est mesu-
rée sans tenir compte du contexte dans lequel

elle évolue. En cela, I'étude des caractéristiques

non financiéres des entreprises deviendra éga-
lement une étape de plus en plus incontour-
nable.

Des indicateurs & standardiser

Les critéres appliqués pour sélectionner
les actions des entreprises entrant dans des fonds
de placement 3 caractere éthique couvrent des
domaines qui vont de la simpie prise de
conscience jusqu'aux mesures écologiques appli-
quées en amont et en aval du cycle de vie d'un
produit. En matiére sociale, les critéres couvrent
les relations avec I'ensemble des partenaires: les
employes, les fournisseurs, les collectivites
publigues, les actionmaires et les consommateurs.

Ces indicateurs complétent I"approche
traditionnelle de Panalyse financiére. En raison
de leur nature et leur «jeunessen, il est cepen-
dant difficile de les standardiser; méme si des
labels, comme cetui d1S0 14001 appréciant
I'écoefficience d’une entreprise, se sont déja for-
tement développés.

Pour des caisses de pension par exemple,
la sélection des obligations émises par ies Etats
peut s'opérer a travers des «filtres» tels que I'in-
dice de développement humain, Vindice de per-
ception de corruption ou encore 'empreinte
écologique d’un territoire, Ce critére synthé-
tise, selon un modéle de 250 paramétres déve-
loppé par Mathis Wackérnagel {ex-EPFZ) et
William Rees de 1'Université de Colombie bri-
tannique & Vancouver, l'espace nécessaire pour
que toutes les ressources naturelles d'une popu-
lation donnée se renouvellent'.

Une performance 4 long terme
1} est certainement trop toét pour com-

parer de maniére pertinente la performance des
fonds de développement durable avec des por-
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1 Ethique et finance: un mariage de raison A Genéve. Ia promenade des Lavandiéres,

! amenagée sur une digue au milieu du
Rhdne. constitue la premiére réalisation
pratique du projet «Le Fil du Rhéne -
qui cherche & transformer le site fluvial
en un espace 3 vivre-.

tefeuilles d’actifs gérés sous la seule contrainte
financiére. Tout laisse cependant a penser qu'une
entreprise capable d’anticiper les mutaticns —
en internalisant des colts qui tot ou tard lui
seront imposés — et sachant faire preuve de
considération avec 'ensemble de ses partenaires
sera, a long terme, plus performante.

Une récente éiude, conduite par deux
analystes de [a banque Sarasin & Bale et portant
sur 65 entreprises européennes, démontre que
plus I'appréciation environnementaie d'une
entreprise est bonne, plus sa rentabilité finan-
cigre est levée?, Une telle corrélation n'est tou-
tefois pas encore observée entre responsabilité
sociale et rentabilité financiére,

Cette observation s’explique aisément
par le fait qu‘une entreprise présentant des défi-
cits en matiere environnementale en raison d'un
appareil de production obsoléte ou d'une uti-
lisation de ressources par unité produites au-
dessus de la moyenne est moins performante.
Mais I'explication 1a plus intéressante est la ten-
dance 2 I'intemalisation de colts qui jusqu'alors
ont été endossés par la société.

Des pollueurs qui pai

Depuis quelques années en effet, sous
la pression de la société civile, les cotts de pol-
lution sont en train d'étre transférés vers l'en-
treprise au nom du principe du «pollueur

Un «Agenda 21»

payeur». Hl en ira certainement de méme avec la
politique sociale menée par les entreprises. C'est
d'ailleurs peut-étre une chance dans un monde
ou la globalisation éveille tant de démons,

Paralitlement, les consommateurs se
comportent de plus en plus en citoyens et impo-
sent a travers des labels de connaitre la prove-
nance des produits sous peine de boycott.
Dans le cadre du débat sur les organismes géné-
tiquement modifiés, au nom du principe de
précaution, ces mouvements ont réussi a
contraindre I'industrie agrochimique & faire
machine arriére.

Plus qu'un phénomeéne de mode, il est
donc manifeste que le concept de développe-
ment durable scit devenu partie intégrante de
la vie économigue. A ce titre, il est pris en compte
par un nombre croissant d'investisseurs. Uenjeu
est d'assurer une croissance qualitative, 1a dis-
ponibilité des ressources ainsi que la capacité
d'autonomie des générations futures.

Pas de prosélytisme moral

Toutefois, un défi important sera d'évi-
ter le pitge d'un prosélytisme moral cofitraire
a la diversité culturelle de notré planéte. Le tra-
vail des enfants, par exemple, est jugé contraire
a une certaine éthique et contrevient a I'inter-
prétation que I’on peut avoir du développement
durable.

«PAgenda 21»?

- Quelle relation y a-t-il avec

DESSIN ORIGINAL:
Patrick TONDEUX

E/N/T/R/E/TI/E/N

RENE LONGET

pour le canton
de Geneéve

« Campus: - Quelle est votre défi-
nition du développement durable?
René Longet: - 1l s'agit d'assurer
que chaque étre humain ait le
meéme accés aux ressources, et que
ces ressources soient maintenues a
long terme. Pour y arriver, il faut
traiter ensemble les domaines de
"économie, du social et de 'envi-
ronnement, dans une perspective de
changement. C'est une réponse au
niveau mondiai 4 1a mondialisation.

Directeur pour la Suisse romande de la Société suisse pour la protection de
I'environnement (SPE}, mandatée par I'Etat de Genéve entre septembre 1997
et novemnbre 1998 afin de mettre au point un Agenda 217 local.
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- L Agenda 21 concrétise le dévelop-
pement durable pour le XXlIesiecle.
Ce document a ét¢ adopté par 179
pays, dont la Suisse, lors du Som-
met de la Terre qui s'est tenu 3 Rio
de Janeiro le 14 juin 1992, Cétait
le résultat de trois ans de négocia-~
tions intenses, tenues sous I'égide
de F'ONU.

- Que contient ce document?

- Les themes vont dans le sens d'un
équilibre durable enfre la consom-
mation, la population et la capa-
cité d’accueil de la planéte; de
technologies permettant de satis-
faire les besoins en garantissant la
pérenmité des ressources; de la lutte
contre la dégradation des sols, de

I'air et de I'eau, afin de préserver les
biotopes et Ia biodiversité; et de
I"¢radication de la pauvreté, la lutte
contre 'exclusion. I'¢galité entre
hommes et femmes. et Faccls des
démunis aux ressources.

- Comment appliquer un tel pro-
gramme?

- LU'Agenda 21 mondial invite les
collectivités locales a créer teur
propre programme, ch consultant
les populations concernées. En
avril 1997, te Conseil ledéral a défing
fes lignes directrices du développe-
ment durable pour la Suisse. Pui.s;
un plan d"action «Environnement
et santé» est venu compicler celte
stratégie.



