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AVERTISSEMENT

Les recommandations et les propositions détaillées dans ce document sont issues des
réflexions menées selon une logique de co-construction par les 2 groupes de travail au cours
des ateliers collaboratifs qui se sont tenus du 12 novembre au 17 décembre 2020 (voir
paragraphe Mode Opératoire).

Ces recommandations et propositions sont indissociables des recommandations et
propositions formulées dans le rapportde la phaseli nt i tmdt®er 0l a France doéune
commune de | 6invesd.i ssement ~ i mpact

Les opinions exprimées sont celles des participants a titre personnel, et ne reflétent pas la
positon of f i ci el | e ds@drétalian #Etatoau 'Economie Sociale, Solidaire et
Responsable

La mission (phasel et phasell ) a ®t ® h®berg®e par |l dassociati o
gouvernement. Elle a duré de février a décembre 2020.

Nos remerciements ala Se cr ®t aEtraet abdomieds&iale, solidaire et responsable,

Mme Olivia Grégoire,d davoir donn® | 0 o caramndsccoomaahdaiopsrde® f ondi r
la mission pour démontrer q u e | approche ri gour euse et exig
| i nv estad impaet npeud servir de référence a tous les investisseurs qui veulent

s 0 e n g ag e trangfoamasion dumable.
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INTRODUCTION CONCLUSION

5 semaines / 5 ateliers : les travaux se sont
Contexte déroulés du 12 novembre au 17 décembre
Lerapportdela phasel de la mission « doter  2020. Un certain hombre de documents de
| a France ddune c ul ttravailet decpablitations efficielles ont été
| i nvesti ssenmeateté femisi npisaen ligne sur la plateforme collaborative
officiellement le 9 septembre 2020 a la CF2i/Zemust!.
Secrétaire d B at " | 6 ®conomi e soci al e,

solidaire auprés du Ministr e de | 6£conomje de I oh de |
des Finances et de la Relance. La missiona €S Pariicipants de la phase l de la mission

étéprolongéej usquo” | a fin @YU IEEenangexe) u %baccepte de

avec comme théme « investir pour poursuivre b®n®vol ement
transformer durablement ». avaient déja contribué aux travaux de la

phasel de la mission. Le cabinet Cepheid

Consulting, recruté lors de la phasel pour

1/ L6®val uatla ome s erte d,0 i animex dels différents ateliers avec des

description de la méthodologie soit la m®t hodes ddéeicalldctve ,lai g e
recommandation 10 du rapport de la accept® de poursuivre | dexrg
phasel : ddune ai de pr ®ci euse pour

A £tablir un recensemedganise [@‘bon @éé@%lﬁmglt desateliers at
mati re doéinitiat.i vePurgderd la 1edagien dyg fvrableifinaly o

2 points de la phase | ont été approfondis :

mesure d&i mpact, acQuslaipsaRpriGpanty expertg dans leur
revue de la littérature sur le sujet domaine ont apporté un app ui soutenu,
A Emettre un avis critique sur les éclairé et bienveillant a Sandra Bernard
m®t hodes qui veul entColg auhpvaisen charge I gestion de
standard national ou international. | 6ensembl e dpbasdlat pmsedlsi on

ainsi que la rédaction des livrables. Des
repr®sentants de | a DG Tr ®s
2/ Comment qualifier et catégoriser les  gnt assisté a tout ou partie des ateliers. La
di ff®rentes strat ®gi ©8 Trésdroal bBnefRié He driipted RMdlis

durable a partir des principes de téléphoniques hebdomadaires.
| 6i nvest i ss e mdesctiption des m&act

outils, soitles recommandations 1 etl1ll du
rapport de la phasel :

'l "1 ement | 6AFG (associ
de la gestion financiére ) avait constitué une
cellule pour suivre en direct les travaux des

A Définiti on des informations obligatoires gt el i ers. Les 2 permanentes
a destination des €épargnants en matiere  jiLap qui a a ¢ ¢ e p héBerger da mission,

~doéinvestissement ° i dRPRAGsE aux différents ateliers en tant

A D®finition et illustg@agddPderdeat!di®&cehsel I e de

mesure de contribution a la
transformation durable des produits

financiers.
1 CF2lI | Doter | a France déune cul ture commune de
| 6investi ssement ~° impact https://cf2i.zemust.fr/
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2 groupes ont été constitués :

LeGTlsOest C &aux sagacx pertant
sur la premiére demande : | 6 ®v a |
me s ur e d ddsonpiendée la
méthodologie :

A Axe de travail 1 : rappel des définitions
de base et des grandes étapes de
| 6®val uation et

A Axe de travail 2 : rappel des principales
m®t hodes do®valuat
ddi mpact

A Axe de travail 3 : audition de 6 acteurs
terrain qui ont exposé leurs pratiques en

mati r e
ddi mpact

A Axe de travail 4 : synthése des 6
approches

A Axe de travail 5 Réflexion sur la
standardi sati on dkda
mesure ddi mpact et
ddune notation

Le GT2s 0 e st C @aux tsawacx pdrtant
sur la seconde demande: | 6 ®|
outils :

A Axedetravail 1 : Le cadre opérationnel
proposé doit permettre la qualification
et la catégorisation des différentes
strat®gies ddinvest
produits financiers. Cet axe traduit la
vol ont ® du
sociale, solidaire et responsable de
prendre en compte |
marché et de maitriser le risque « impact
washing », mais également de tirer
| 6ensembl e du
| i nvesti ssement

A Axe de travail 2 : Le cadre opérationnel
proposé doit avant tout étre pensé pour
| 6 ®p ar b dod rproposer des outils
simples et visuels, mais également qui
garantissent le caractére clair, exact et
non trompeur de s information s
communiquées sur les produits
financier s

A Axe de travail 3 : Le cadre opérationnel
proposé doit étre concret et
opérationnel pour faciliter son

appropriation par les acteurs de
|l 6i nvesti ssement.

uatplghement des planétes

pour une prise en compte
structurelle des enjeux

me s uBRCI@AGN @i a c t

| gRviropnemeniayx.par
les acteurs de la Finance

Sans parler de la crise sanitaire qui a

dod®val uat i obpulevergétla vie dq dagoepplation mondiale

depuis plusieurs mois et qui va impacter
structurellement leur mode de vie futur, un
certain nombre de facteurs sont réunis pour
inciter les acteurs de la Finance a réfléchir
| sgrdeyr s0le pauk upegmgilledrg contribution
auy gbjecti fg qui pesmettron g n dassur er

i mp a c @pacité aux geneérations futures a répondre

a leurs propres besoins et que sans réduction
des inégaliéég, Scet objectif ne pourra pas
étre » (rapport européen « Our commun
future » G. Brundtland 1987). Cette prise de
conscience devrait entrainer une évolution
des modeles économiques de la chaine de
val eur de | Ojunevesti ssement

| dasinfeMBdiation duH FaRrRidséinentl d $a

vitesse de circulation des flux financiers

abor at i on

s e Econ@ntiea 1 5 taussi des Infbvations en matiere de

théories financiéres et de comptabilité . La

O BMsfimitbl @8 ¥Bindustrnee f i
doit pas se faire par des « plans de
communication pour étre dans le vent » mais

nan

mar c h ®geYaBoh Srdohne, &Acflrelle Get d €

PR Ehati que. 11 ne sdagit p
barriéres réglementaires qui avantageraient

|l es grands acteurs. ! S 0
veri fier que | 6®pargne publ
aux changements souhaités en matiére

sociale et environnementale , de bien

comprendre les attentes des épargnants

particuliers etd d am®I| i or erédea cr ®di k

acteurs financiers .
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UNE MEILLEURE ACCERTION DES
GRANDS ENJEUX SOCIXET
ENVIRONNEMENTAUX PAEES FRANCAIS

Une r ®cente ®t u(déeemhte
2020) présente sans surprise les 2
préoccupations majeures des Francais que
sontempldooi e t nnerhedite Lesi
Francais admettent parfaitement un lien de
causalité fort entre les activités humaines et
le réchauffement climatique de la planéte.
lls estiment que la meilleure solution pour y
remédier est de modifier leur mode de vie
mais le principe de ju stice entre tous les
membres de la société doit étre respecté .

NECESSITE DE TRAN®EACE ET DE
CLARTE AUPRES DESARGBNANTS

Selon le sondage réalisé par 2ii de mars 2020
(A Large Majority of Retail Clients Want to
Invest Sustainably Survey of French and
Ger man retail i nvest
objectives ?), les épargnants ont 3 objectifs
au travers de leurs investissements : générer
de la performance financiere, préserver au
mieux les ressources écologiques et les liens
sociaux et avoir un impact (effet) s ur

| 6®conomie r®elle. To
investir dans des produits financiers
durables, ils souhaitent mieux comprendre

| 6i nt ®gration des cri
environnementaux, humains et sociétaux
dans la gestion du portefeuille.

2 SourceEU  Ret ai l Fundsd Environ
Not Comply with Regulatory Guidance Analysis of a sample of
230 funds against the criteria of the EU Multi -Stakeholder

Fig. 31: Interpretation of an incorrect
claim (thematic green equity fund)

r

12

Nonsensical

1‘“ answer

M Feel misled

CDon't see the difference
[C0Blame themselves

Vvoire
SR nd:
sur

Aujourddhui € n sooscripteurs 2
sur 10 de placements |
pas ®mettre ddavi s
critéres liés aux placements durables et
responsables et surtout sur leur contribution
aux enjeux sociaux et environnementaux .
lces delcriptions det frid$ @ durables $ iye
sont pas différenciant . Une information plus
claire, plus précise, plus compréhensible et
plus transparente sur la réalité du
positionnement durable des placements
concernés est souhaitée.

ut en souhaitant

AMELIORER.A CREDIBILITE DES
tAG'FEéJ@S FINANCIERS

Dans le sondage réalisé pour le compte de

| 8AMF en juin 2019 sur
placements responsables état des lieux des
perceptions des Francais », 2 répondants sur

3 pensent que les critéres

environnementaux et sociaux sont

b®n®f i ques p oes thanqued ietma g e
gratifiants pour leur communication. Plus de

la moiti® des r®pondant s
effet de mode.

¢ |

pe.

61% des répondants font moyennement ou

pas du tout confiance aux labels pour valider

| ori entation responsabl e
financier (source AMF).

d

maiogug

jon Eann@gngal Gajmg, ; 2j, nvesting initiative
Mars 2020



INVESTIR POUR TRANSRMER DURABLEMEN B

Le constat fait en matiére de Finance frangais son sens est beaucoup plus
durable est déclinable pour la Finance & e n g ag e ant anglpis. 8S®m utilisation

impact. dans les messages commerciaux et les

Parexemple, aujourdohui , t30oymentgrgssde yepte gemble plus facile

financiers responsables se disent & impact. ~ Car le terme suscite un interet immediat

Le terme impact est international, maisen VOire de [ dempathie chez |e

Une confiance envers les labels altérée par le manque de transparence qui leur est attribuée.

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100X

Manque de transparence 35%
6 1 % Flou dans leurs principes de gouvernance 31%
Existence de plusieurs labels, c’est confus 29%
Absence de conl;:r:]c:ra;:our les labels en 25%
des répondants font Critéres de sélection pas clairs 20%
mOyennement ou pas Absence d'intérét pour le sujet de la 12%
du tout confiance aux TR i
la bels Critéres de sélection pas assez stricts 7%
Autres | 2%

~ Manque d'informations pour se
noncer = / = manque de confiance
envers les labels en général -

Vous ne savez pas 9%

Les risques de déception et de perte de  Un  portefeuille  financier  composé
confiance de la part de s épargnantsquanta  généralement de plusieurs dizaines de titres
la réalité de la promesse faite en termes  cotés, peut-il démontrer ce lien de causalité
d 6 i mppauwent étre importants . Comme  ?

di sai t Camus, ¢ mal nopmmeorurloeéshlpihqsaespmlprpasrtt des
ajouter au malheur du monde ». ddi

nvestissement investies
La recommandation 2 du rapport de la  cotés sont concrétement au mieux au niveau
phasel, a doefini c | 6i mpeaclta dommeal uerati on ddéun ob,

somme de changements qui interviennent en

cons®quence des r®sul t ats ddune action
spécifique ou d Bn ensemble de T e
changements constatés dans la société ou WE ARE HERE

| 6envi r behquipentétre
causalement attribué a une action
spécifigue». Lec hangement ndaur o e S cons O . SO 300

lieu sans cette action . Theasset  Thetar i The collectve The speci

Pour me s u r eddun poéidfemilie.ailc t
faut établir le lien de causalité entre la Wbioior N ok .
strat®gie ddédinvestissem t

IeS Changements Constatés dans |a SOCiété et Fig. 13: The five steps towards substantiation of impact claims
| denvironnement °~ ®moyen et | ong ter me

10
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UN CONTEXTE REGLEMHWIREEUROPEEN d®v al uer | 6iompact soci al
BRULANT QUI CACHE DEENJEUX environnemental d 6 un pr ogetamme
ECONOMIQUES ET POLUIQUES DES 2 d o ®t aklliéenr de Icausalité entre le
COTES DE LOATLANTI QU changement opéré sur le bénéficiaire et le

Le cadre réglementaire francais et européen ~ Programme mis en place. Que ce serait-il

est en en cours de rédaction en matiérede P ass® pour les b®n®ficiaire
Finance durable afin de mieux cadrer la  C& Programme ? Cette question permet de

gestion des produits financiers « dur ables » ~ comprendre les deux aspects nécessaires

et permettre un meilleur fléchage des flux pour d®t er mi:uechangehénnap a c t
financiers en fonction des objectifs ®t ® observ® (il sdest pass!
recherchés. pour les bénéficiaires : quelle

N , transformation_ peut- on constater_’?) et peyt-
Loenjeu pour IoEuropeO(ﬂéJn §I|rg e&ny e é]l[angn S

la Finance durable et qui en reste encore le
q c 0 easdire quelle a été la contrlbutlon de

rycentre mondial en term n )
ts)g )gceets'? on, 0es('zI :e eard;[:; Ieecson(:roleedesC ° Ho{re programme & 1a _ transformation
u i
9 9 observée pour chacun (les effets sur nos

Ido[mees etldgs Indl(;at.eurs qui perme(;;tront t parties prﬁn?ntes ne seraient pas Ies memes
oapp I catl on op ra |eonne bsp&) Ege)d%a

reglementaires. _
O®v.al uat |_on?§® germeetzfjer e doim

A | dinstar des donn®ep§oterf||%%r&%| Gobj e
indices, qui sont contrdlés par les grands

acteurs américains comme Bloomberg, MSCI,
Moningstar, S&P, Blackrock... les données
extra financiéres sont entrain de connaitre

répondre a un enjeu social ou
environnemental, d daccompagner | a
transformation ddéun acteur

le méme sort. La prochaine étape portera L"i‘_ d®marche de l 6®valuatio

sur les données «impact ». doi mpact est trCoesstunet ur
analyse des différentes étapes pour aboutir

Nous rappell er odessnorindse XLPcéDangenewent %tQui repose sur la « théorie

financiéres IAS/IFRS congues par les acteurs
américains (mais non appliquées aux US) au
debut des années 2000 qui sont utilisees environnementale, existe -t-il un besoin,

da{ls e tcal.cE[JII des r?tt'los de SOIVag'“te etqul quels sont les benef|C|a|res le changement
ont contraintIes politiq U € S ornves 5tten%|usaetn] et% défini en ex ante, quelles
long terme des grands investisseurs

sont les hypothéses retenues, quelle est la
institutionnels européens. faisabilité et la cohérence de | agtion mise
en place, existe-t-il bien un lien de causalité
entre | daction engag®e et I

Evaluatlon et mesure constaté ex post, le changement est-il en
doi m P s dangers e ligne, au-dessus ou endessous des attentes

définies en ex ante ?Cette analyse respecte

l 6 a d 0 p t istamdar(di 6 tdutdu partie d es 9 principes recommandés
international par I 81 FC (la filiale de |a

Il y a différentes approches et degres

La demande du Scr ®t arBae® @dgyal uati on . Leuechaixr e d & i mj
| EBEonomie sociale, solidaire et responsable

®t ai t doap pecanmandation 10
du rapport de la phase 1 qui porte sur
| 6®val umésoneeddi mpact

du changement »: la finalité recherchée
est-elle bien de nature sociale ou

dépend du contexte local, culturel
EP'ustorlque de la qualité des commanditaires
et des bénéficiaires, du but recherché etc.

Un fonds ddinvestissement gLt

Tout doho®@vadl ualaimesure eifnact ¢ gessdti re dont | Sobjectif
doi mpact est une m®t hodol ogi e qui per met

11
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contribuer a un enjeu social ou
environnemental, doit faire sa propre
®valuati on et
formaliser sa propre théorie du changement
(stratégie, moyens, résultats) . Il ne peut pas
se reposer sur celle des entreprises dans
lesquelles il est investi.

Il doit démontrer le lien de causalité entre
son action et le changement opéré sur le
bénéficiaire . Pour mesurer sa performance
impact, il comparera les effets attendus ex
ante avec les effets réalisés ex post.

Pour cela, le fonds doit définir ses propres
i ndi cateur s ¢ u einditateurs
transverses. |l existe des bibliotheques

ddi ndi c par eexemge, €n matiere
sociale: 1 RI S, VALORBESS,

Impact, ODD, etc.). Les 5 a 15 indicateurs

mells doit e

cdest
attentes .

Def RéthBaBIGY e existent pour

monétariser et valoriser les impacts.
Les participants du GT1 ont estimé que

e n -déssug ouen dessaus des

| approche | mpact manageme
(MPqui veut sdi mposer comme
international en mati re dbo
mesur e d,appone ane dide

méthodologique limitée pour établir le lien

de causalité, pour analyser de facon

qualitative la nature des changements , la

pertinence des hypothéses retenues et
InGoenfnfeircaaci t ® .de | a r ®ali sat |

L6édar gumen parklfRporutr® s i mposer

comme le standard international estla force

ME soh réseau &R faif 18 mise en place de

sa plateforme pour facilite
qui servent a mesurer les changements qLesure déi mpact de fa-on gr
doivent en refléter toute la complexité, ils |5 collecte des données. Celles-ci pourront
seront de nature quantitative et qualitative servir par la suite | 3®| adimdicas i o n
Les émetteurs / projets dans lesquels le de référence, exactementdece | di mag
fonds est investi doivent avoir défini leurs que | don a ewvidicas financiers |
propres indicateurs spécifiques dont une dont le monopole est partagé
partie sera assimilable aux indicateurs principalement par quelques acteurs
transverses du fonds. américains : Bloomberg, MSCI, Morningstar,
Ces indicateurs transverses pourront étre  S&P, Blackrock etc.
consolidés au niveau du fonds. Il est Adopter un standard international en
conseillé de les pondérer par la fraction du matier e do6®valuation et de mes
capital de I'entreprise détenue par qui va imposer ses propres indicateurs peut
l'investisseur ou par la fractio nde ladette le  sembler dangereux : en termes
tout rapport € a la durée de détention. llest  économiques, en termes de valeurs.
déconseillé de les pondérer par le poids de  Standardiser les indicateurs est un acte
la capitalisation boursiére ou de la politique.
valorisation financiéere . ldacteur ® ¢ quin veunh ifairel ene
Le changement ne doit pas étre mesuré au ®v al uati on et matsawirla doéi mpa
niveau de la réalisation (output) mais doit possibilité de se référer a de grands
tendre vers le résultat (outcome) voire principes pour cadrer sa démarche. Il doit
| 6i mpact S i cAduegj sotu r pl @ $restierblibteeadans la définition et le choix de
mesure sdarr °te souv e msesindicattues pouRbrd proshe deilaoéalité
(output) , ce qui donne une apparence de du terrain ( nature des bénéficiaires, des
contribution trés positive au changementen  parties prenantes, spécificités territoriale s,
terme s de volume. culturelles, historiques etc. ). Il peut faire
Pour mesurer la performance de | 8 i mp a c @PPeayx avis éclairés des experts, gage de
fonds, il exi ste | e multipl Perigiieside seeugte. nfoy geprendre la
C 6 e s tratiouqui permet de comparer les classification des standards de Timmermans
effets réalisés avec | 6 obj défini mf ©t @ (2010), il sdéagit de pr
moment de | 8i atdevérifiers s ePRi@pdpral standardsopl us que | es ode:
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standarldess6 oopuer f or mancast endus (i vVv) l a formali sat
standardso, pour élaborer un certainnombre  du changement (v) la matérialité de

de regles méthodologiques a suivre dansle | dengagement (vsrgsulats.®v al uat |
choix des indicateurs. Un glissement sémantique a été

vol ontairement op®r® entre
terme « impact » et celui de « contribution

Comment quallfler et a la transformation durable », pour pouvoir

categoris er les stratégies couvrir Idensemble des stra
~ . \ doinvestissement. Cela per me

d 01 nv ensent dlﬁable a les dérives autour de la terminologie

partir des principes de «impact ».

~ - . articipants ont c
| Ol nvest.l Ssemeiﬁg‘ormatlonco bol tede

LademandeduS cr ®t alataat d & transformation, logique de transformation,
| 6®conomie sociale et nweal i dka itransforreation recherché,

responsable portait sur un démonstration du lien de causalité, horizon
approfondissement des recommandations 1  de temps. Ces caractéristiques rejoignent

et 11 du rapport, qui définissent celles de | 06i mpact .
'6investissement ° impggf COMEy oliMcortrbliohel 1 e de

ensemble de [ 68investi sgMfomhhtionddirabfe tisGue fdb nofl U |

abordent le concept de mesure du degré de  gajisation de la transformation durable] »,

contrlputpnalg transformation durable des juxtapos®e ~ | 6®chelle de ¢

produits financiers risque [de non réalisation du rendemen t

A £l aboration ddédun out®tohomnquei®eeheiptidei pe de
placedont | dun des r 1| eas sceersa ddeuxd ®dii menmsUnens soOes

les informations obligatoires a droite de régression ne peut pas étre
destination des épargnants en matiére établie.

~ddinvestissement " i ®kapdutit a la création du profil de
A D®finition et ill ustgdforim&itn ddrble bPiREshed sbre d e
mesure de contribution a la découplage de celui du profil Rendement
transformation durable des produits  Risque. Tous les portefeuilles pourraient
financiers. étre jugés en fonction de ces deux profils.
Lotaente expri mR®e patat | €5 RAE " Rloqlsi aﬁo&‘@é:-ns |l 3obser

6®conomie sociale eénfarchOh fofdd hvecEle Bédme profil de
responsable va audela de la premiere  conyribution a la  transformation durable

demande de la mission phasel. I 1 s 6 & gobyt avbif un profil ren dement risque
positionner un produit financier par rapport diff®rent selon qudil est
a un ensemble de stratégies obligations ou des actions (fonds obligataire

doinvestissedom#nt dur abgestdansdes green bonds / fonds actions
linvestissement a impact serait associ€ & jyyesti dans les nouvelles technologies de

une situation de référence, une ligne de | enviroebhementdnction de | ¢
mire (i.e. présentant la note la plus élevée). temps. La pertinence de cette intuition a
Pour atteindre cette ligne de mire, il faut été confirmée par des représentants du

répondre aux 6 critéres définis lors de la monde académique. Contrairement au

phase! de la mission et qui constituent un  rendement financier, la contribution a la

socle commun: (i) la finalité sociale ou transformation durable ne peut &tre
environnementale expl igglitt 8n e§uhtion mathértile SHhsgen € €
déun besoin (iii) agyf@daRd bd Poftilited 83 impdets 1 S

13
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sociaux et environnementaux sont Une notice dodoinformation de
multidimensionnels, | 6 hor i zon t drampfamatpredurable transmise aux

°tre tr s |l ong, | 0apprépagnants et aus iguestisseuss peut pas

étre linéaire et présentent des points de institutionnels permettrait une meilleure

bascule (tipping points) dont le seuil est compréhension des caractéristiques du
difficile & estimer (Alley et al. 2003). produit financier : ses objectifs de

Comme le préconise le premier rapport de la transformation durable, ses moyens engagés
mission de facon pragmatique, on parlera pour aboutir a cette contribution a la
pluttt de faisceau d&ilTANgPmaatan dyableainsiquela

mat ®rialiser | a qual idempnstrajiog ducaracipre tapgiple deda | 5
contribution a la transformation durable, en contribution a la transformation durable au
ad®quation avec les 6t T3Y8rs ¢&0ignydeCagtigynsi-t @
au qualificatif d i mpact d®] " sus ®num®r ®s.

Y

L'échelle de contribu tion a la

Le positionnement ided trefegnaioy durahles @Rrgsente dans la

contribution & la transformation durable "ot 1 ce déinformati on, a pou
serait une estimation du potentiel de declareret derassurer | 6®pargnant
contribution & la transformation durable de degre de robustesse du mode opératoire mis

en Tuvre par | e fonds pour

facon qualitative et quantitative associée a
un risque de tr ansformation du portefeuille
ou de non-transformation dans un horizon de

de contribuer a la transformation durable.
Le niveau maximal est occupé par les fonds

temps spécifique. qui mettent en JTuvre |les ¢

LSobi _ 46 llléi@nge?iiss_er?e,n_t N impgact.
gobjectif doune tellgs®Fhffle " alyml AFLRF08® par

celle .du rend-emer.lt risque na pas,ppur confiance intégre la notion de progressivité

v?catlon de stigmatiser certam\es 'strategles ce qui permettra & chague stratégie

dln\{estlssement par rapport a d'au tr.es. !I d 0 i nisseament (labels existants compris)

s'agit surtout de donner des outils a de trouver sa | ace sur | 6®

| 6®pargnant pour | ui per mettre dc”Jin\)oestir en

toute connaissance de cause en fonction de

ses objectifs propres. Un suivi des indicateurs de la performance

La proposition du cadre opérationnel est de la transformation durable est également

applicable a tous les produits financiers restitu® dans la notice doi

Elle a pour vocation & fournir les également dans les reporting) pour traduire

informations obligatoires en matiére de lesobject i fs et la strat®gie dbo

contribution & la transformation durable du du fonds, et les mesurer de maniére a

fonds =~ | 8®pargnant e Yerfierle especkde ladrajectqirg definie | ¢ g

aspects réglementaires en cours ex ante. Ces indicateurs sont generalement

dd®| aboration en mat. —d?séndi%a@lfr@p resyliat(qutcome) et
durable. Pour les participants aux trava ux,  SONt completes _pour les fonds I.es plus
elle semble réalisable et acceptable par exigeants en matiere de transformation

| ensemble de | a comnfuthfadult!e® fPiadfranknN “F@pport do®y
mesur e doi mpact (avec une

annuelle recommandée).

Y

Elle a surtout vocation a entrainer les

acteurs de la Finance dans une démarche de

transformation continue de leur processus La d®f inition doéindicateurs

d'investissement pour une contribution plus performance de transformation durable

efficace aux enjeux sociaux et permet de mesurer l'efficacité globale du

environnementaux. dispositi f do6i nvesti ssement dur a
indicateurs étant des éléments de preuve de

14
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la transformation engendrée. Grace a ces progrés des connaissances et des
indicateurs clés de performance de réglementations..

trans for mat ion dur abl & des fdctOuR RIE 'ddsTcRR be la ride en
I dinvestisseur savelt jd,qyne gRdrnt tCed MNBahdaite r @si de
contribution a la tra nsformation durable 4o |a communication a opérer auprés de
opéree par le fonds est traduite, suivie et | e nsembl e des parties pren
mesurée e t ddaut siéa trgjeatoire | ®pargnant en premier |ieu
définie par le fonds est bien respectée. Ce |5 gérants, les distributeurs, les conseillers
qui rejoint la ligne de conduite 11 -7dela ¢ nanciers et plus g®n®ral e

Reserve Fédérale (Federal Reserve, 2011): 4, grand public. La réussite passe donc par

| obj et deet iloan vdadun mod, | g, 8s4Lide ge pr®paration
verifier que sa performance est en  communication, identifiant les cibles, les

adéquation avec les objectifs pour lesquels messages et media de communication

il a éte congu. véhiculant ces messages, un travail de
vulgarisation au travers de la publication de

guides pour chacune de ces cibles, etc.

La part du fonds intégrant la stratégie de
contribution a la transformation durable
est explicitement portée a la connaissance
d e largnand.

Naturell ement | ensembl e du cadr e
opérationnel de contribution a la

transformation durable proposé viendra en

complément du DICI classique avec

| &thelle rendement/ risque.

Aunrd e | ~ du fait gue | approche propos ®e
réponde au besoin exprimé par le

Scr ®t atiaat "dd 6®conomie social e,

solidaire et responsable, cette approche

peut revendiquer les atouts suivants :

A EIIl e part ddune vision holistique des
enjeux sociaux et environnementaux ;
A Elle est systémique, valable pour tous les
produits financiers ;
A Elle est fédératrice et inclusive
A Elle est réaliste et faisable: le
prototypage réalisé indique, a ce stade
de | a conddptnidgyn agywpds de frein
identifié ;
A Elle est acceptable par les acteurs,
épargnants, investisseurs institutionnels,
acteurs de la finance représentés au sein
des groupes de travalil ;
A Elle est dynamique et évolutive , les
exigences correspondant aux niveaux 0 a
3 peuvent évoluer en fonction des

15
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Conclusmn La~F|nance doit _se mettre au service de

| ®conomie r®ell e, de | a so
Pour que «investir puisse transformer | denvi r o.nnement
durablement », i est n®cessa I A %’rivi%gqe(? I%ﬁs‘?oﬁ] Ibn§ leean_e :

ungpor OS.I 't ® entre | e mo nlg eRedrr?etItor@%C O NP Ml i et sur
sodale et solidaire avec ses valeurs le de valeur ajoutée de

monde du capital |n\{est|sser|r1ent a |mpa|ct | 8investisseemeesoctale en mat i
avec ses bonnes pratiqueset le monde de la et environnementale

finance chaSS|q'ue' a\{ec son savoirfaire en A Revenir 2 une approche analytique et
termes de maximisation. non de notation unique

Cette porosité passe par : A Favoriser la diversité des acteur s et
1a d®finition douable cadr éeUreapagite a collagogenp
et évolutif de la finance & impact qui A Accepter que le critére financier ne _
comprend la définition, les critéres dt?ylgnnep l'us qudun e\ contrailn
do ®I ":égqudjquds grands principes : Ver|f|er Ia rObUSteSSE du mOdele,

. . n §ﬁure son changement d
2/1a proposition doune i er(r)ngtt?edoegpérurerednnsle
mati re doéo®valuatioflk et mt%ngzu_re doimpacfa,

respect de la liberté de choix des indicateurs

N . ) A Financer la recherche.
et un acces gratuit aux données brutes;

3/ laconceptonddun outil po u&irag(ﬁeclztéglf efdiu eprroﬁIFtrtansfo rmation

o e . ofil rendement /risque va
catégoriser les différentes stratégies R .

- : npermettre a®tJ echercihe afademlque
ddi nvesti ssement selodalae r en |eI

B
« impact ». PP

ondir es ®tudes su
_ risques utilisés par la Finance et de prendre
Ces recommandati ons n R foptPl@ FincPLdé hon linéarité des

objectif de.dresser .des barr!eres _ enjeux sociaux et environnementaux .
reglementaires qui handicaperaient les

démarches innovantes, entrepreneuriales et
de collaboration, qui entrainerai ent in fine
une déconnexion avec la réalité des besoins,
du contexte local, historique et culturel.

Ldint®gration des facteurs
environnementaux dans la comptabilité est
nécessaire pou sécuriser la démarche de

contribution a la transformation durable

. o mais aussi les éléments de preuve.
Ces recommandations ont pour objectif de

permettre a la chaine de valeur de

| 6i nvesti ss e mmgémnérer, dde
sbdbadapter aux n oet vde a
contribuer a la transformation durable.

Tout cela ne peut se faire que dans une

Iggique de co-construction avec toutes les

LE)arles%renantes et ddaccompegnement
X €3 0l N S

acteurs de plus petite taille .
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Cadre de Travall

LAPHASEI:DOTER LA FRANCE ED faisoN de la formation du gouvernement
CULTURE COMMUNE DESLI NV E ST | S SdetiveElel G juillet 2020 , la remise officielle
A IMPACT est reportée.

Février 2020 : la convention entre le
HCESSIS et iiLab 9 septembre 2020 : remise officielle du

"Impact Invest Lab (iilab) est une plateforme ~ rapport a Olivia Grégoire, Secré¢ ai re dOo£t at
ddexp®ri mentation et ddpd®sel dp p dhetgnsntiey gles de | G E
| i nvesti ss e mpontde par un mipnanees et de la relance, chargée de
collectif dont les ambitions sont de | ®conomi e sociale, solidai:t
contribuer au d®bat, A 110@EixP®rd mget ateitae, remi se
| dacc® ®ration du d®v edleorpamednee ndtg adhepr of ondi ssement
| 6i nvestissement ° i mpid clobreeplr |ddafinBtCCite dénfanddl €
faire des financeurs a impact des ouvre la phase Il de la mission : investir pour
partenaires de | @i Enn qrynafdrrine? durabléntesti al e
2020, iiLab va étudier la faisabilité de
changer dd®chell e, pour encourager encore
davantage le développement du secteur é 10 septembre 2020 : point de rencontre en

. L. _ présentiel pour l'ensemble des membres
Il s'agit de préfigurer une instance de plage avec remise du livrable final aux
dont le nom d~e .code est le cgntre frangals. participants a l'lnstitut de France, que nous
po u ' IAO bnvestl SCB_:E e t remerclofg I%o"’lljrcletursoutien moral .
aurait pour tache notamment de faire passer

| 6®chelle I 6investissement ° i mpact, dden

assurer la promotion en France et a LA PHASEI : INVESTIR POUR
| 6®t ranger, de contr i bIRANSFORMER DURABLEMT

Léexp@rimentat(ij?n _de nLgﬁ%hé{sglﬁuéléph_ggPi{Sdans IIa cor
i nanciers et Oan'merphaseelsderelaat'm?géi%?ltrpeuisquéi|

compléter le rapport étape 1 par un second
«tome » pour traiter un ensem ble de

D
wn

différentes parties prenantes.

24 février 2020 : la lettre de mission  questions additionnelles.

confiée aiiLab par le HCESSIS Une concrétisation opérationnelle de

Il est demandé de "clarifier, avec des certaines recommandations pourrait étre

criteres qualifiants, le positionnement de envisageable.

| i nvesti ssement ~ i mpaecst 2aud esnfaintd ekse ddapprofondi

| i nvest i ss e deeréflechirdaula a kpfin€ipales portent sur les recommandations
possibilité de repré senter de facon lisible les n°1, n°10 et n°11.

différentes démarches de linvestissement

durable dont l'investissement a impact, afin

de pouvoir mieux flécher les capitaux vers

| 6investi ssement ~ i mplabecotb jteocuttipfeforsdiedds sdid amt | a
transparence et la protection des recommandation n°10 qui concerne
épargnants.” | &akuationet lamesur e déntanpac:t

gue méthodologie. Il est attendu de
proposer une présentation pédagogique et

28 éwtl-let d2020 : . preTentath?, det desillustrations pratiques avec une
ziFI)(F))tra(t)g: 'on du rapport par e comite de comparaison des différentes approches de

mesure doi mpact.
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Léobjectif est
recommandations n°l et n°11 qui portent
sur la définition de la Finance aimpact et la
mi se en poutl éEférented u n

Il est attendu de préciser que

5 esur.e, recherche,
doappr on} ondrlr I es

ddactif s, p entrepase,e
consultant, banque, ONG, spécialiste

equity,

col l ecti

Une double approche ascendante "bottom
up" et descendante "top down" a été
respectée.

| 6i nvesti ss e g bi¢n uni sousmp act

ensemble de | 0i nv eesdei

£Eémeéln SEd & NaBASSADEURSDA

concevoir un outil qui permet tra de LA COALITION

go[nparer les dn’;fe.rentes strateglei q ée choix des membres de la comrHunaut%é a

‘ 9 b nve S I'ssemen ufr .a té r%aliséee% fonéti&nsde 17 8l II - S
|hanC|er§ pour\ con 'rdrg%rmb%%(éoaeatiglﬁautpgégoee 6on

fait est justeo, en t

épargnants et des investisseurs
institutionnels.

DEMARCHE GLOBALE

La démarche a repris les fondamentaux de
| approche d®pl oy ®e
travaux de la phasel :

A Constitution de groupes de travail en
fonction des expertises et des domaines
de compétences des participants ;

A Animation des ateliers en distanciel en
raison du contexte sanitaire lié a la
pandémie de la COVID19;

A Maintien de la plateforme collaborative
Zemust pour renforcer et fluidifier les
échanges au sein de la communauté ;

A Maintien de la charte déontologique
gar ant iobjectivitét, lalqgdalité , la
neutralit¢ et la crédibilit¢ des travaux
et des résultats.

UNE SELECTION PARMES73 MEMBRES
DE LA MISSIONPHASE!

Les participants a cette deuxiéme phase ont
été sélectionnés parmiles 73 membres de la
mission phasel. La richesse des groupes de
travail a pu étre maintenue et dont sont
issus des profils trés variés : association,
monde académique, caisse de retraite,
mutuelle, assurance, épargnant, analyste,
spécialiste données, spécialiste plateforme,
juriste, spécialiste levée de fonds, gestion

18

r (@lf%rgnrt]eg eassociatilon% adu &g%r%is%es:d €s

Finance For Tomorrow, FIR, PRI, FFA, FBF,
France Invest, Finansol, AFG, AF2I.

CALENDRIER

Avec 5 semainges pour tenir les ateliers et
P Oré{jirger “& Ny p%r{séseaux ecgmpléments

attendus parle Secr ®t alataat do

| 6®conomi e s o ctireapbnsgble,s ol i dai 1
le calendrier était particulierement

exigeant.

Mobilisation des experts et constitution des
groupes de travail.

A Lancement officiel de la mission avec les
membres des groupes de travail : le 12
novembre 2020

A 5 ateliers et des travaux intersessions
conduits entre les experts ou au sein des
associations participant a la
communauté, en particulier 3 ateliers au
sein de | 8AFG

A 1 point de rencontre préalable a la
remise du rapport le 2 3 décembre 2020
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Novernbre

GT1
approfondissement de
la recommandation 10

Kick-off @
GT2

approfondissement des

Etape 1
Retours terrain et synth™ se

Discuter lantuition de
I&chelle et identifier les

Pr ®sentati on

opérationnelle
CHARGEE DE MISSION

Sandra Bernard Colinet déja en charge de la
France
| i nivmepsatcitsos,

missionoDo t e r | a
commune de

CELLULE DE CONSEILIES EXPERTS

2 personnes ont participé activement aux

réflexions techniques de la mission phase 2:

Henri Fraisse (expert objectifs de
développement durable et territoires)

Lenny Kessler (spécialiste reporting et
ancien gérant).

Atelier #1 @ Atelier #2 @
recommandations 1 et 11 arguments
Atelier T Atelier #2 @ Atelier #3 @ ‘

Etape 2
Discussion

Etape 3
R@&daction conclusion

Pl@ni e fin @

T h ®iser par la

Illustration figuration

ERHEID €O ING :
§ERED FOWURTHCU | p e
Fondé en 2006, Cepheid fédére une
trentaine de personnalités expérimentées.
Créateurs de transformations augmentées,
les consultants Cepheid sont unis par leur
%pgroche engageée, leurs solutions

U dlices, Solt itbeNe! de

pragnma iques, feur 'liberté’ dé moyens, au
ement =~ .
service de la réussite de vos
transformations. Jeanne Bertucchi
(Consultante confirmée ), Guillaume Canu

(Associé fondateur) sont intervenus.

OBSERVATRICES DE AB

Pauline Boulanger (iiLab)
Raphaélle Sebag (iiLab)
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Approfondir la recommandation n°10

CHAPITREL : LES DIFFERENTES
APPROCHES DOON¥RADLDEUAT
MESURE DOl MEPSANIJEXE T

; ; . | action de financement et
ObJeCtlf 1 / GTl ’ ddaccompag nwempemiettrepde u
apprOfondII‘ la g®n®rer un dadiearct cdest
recommandation n°10 de changement chez les bénéficiaires.
la phase |

Livrables demandés
RAPPEL DE LRECOMMANDATION N°1iQA

DEMARCHE DETIONE DRILAU A Suite a la remise officielle du rapport de la
MESURE D&I| MPTRET DOI T phasel de la mission CF2i le 9 septembre

PRAGMATIQUE. 2020, le Secrétariat d 6 Et'atl 6 £conomi e

B _ sociale, solidaire et responsable du
Lo®valuation et |l a mesgpre d&impact | $ERL 1 YNE de

deano stration méthodologiq u e ,d 9 f" t t ,r : qalhreléngerh souhaité un approfondissement
d 6 u n ngenteat structurel qui a été opéreé de la recommandation 10 du rapport.
sur des bénéficiaires finaux.

. ) Le |livrable demand® sdartic
Ilsdagit de d®montrer %&n%'le changement
est bien I'i® © | 6daction mise en Tuvre.

) ) A £t abl ir un recensement de

De fagon pragmatique, il est reconnu par les mati " r e déinitiatives d6

mgmbre; du 9}0”99 d.e trm%N\é%irle aﬁiqud;g)éét,esatccompagn
d '~f ficile "dao & mesu.re dg u's qrgvﬂe_ de la littérature sur le sujet ;

'6i mpact, savoir aquagdedh&lscridgfesulids€n de
causalit® entre Ioactlonq®tent0dle§ aﬁfinggmpght sGi m
survenu. Geénéralement la mesure de standard international. La

61 mpact s&apparamesue au Min&thAation 10 doit étre davantage

de ol 6outcomeo, coest - d&dn{erﬁéeda\?eéunelreJer?sén%ntcbé‘i

geuve,nt etre attribués 'abL:.neI I"_’IC“%” | exi stant en mati re doir
onnée sans pour autant établir le lien de d6®val umeisamneetddi mpact

causalite. accompagn® ddéune revue de
I est recommand® do®I |i@adrae uresur le sujet. Il faudrd édmettre

normatif qui permettrait de structurer la un avis critique sur chacune des

d®mar che do®valuation npeelt hoddees Mgsiur eeul ent sdi mj
ddi mpact tout en | ai s sdasstandarddy e certaine

souplesse aux acteurs en fonction de leurs

spécificités.

Dans | e cadre de | 6investissement ~ impact,

une explication est fournie sur comment
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AXxes de trava” Les membres du GT1 de laphase Il sont issus

des groupes de travail constitués dans le
Le groupe de tr avuaetdit acadeeodspla ipisased Wed lal mission. Un
demandé de développer les travaux de la  représentant du comité scientifique du labe |
phase | selon 5 axes de travail : ISR aintégré le GT1. Des représentants de la

A Axe de travail 1 : rappel des définittons DG Tr ®sor et de | 8AMF ®t ai
on

de base et de la méthodologie de Per manents de | dassoci
| ®val uation et: mes uguedffgrents gigligreen tant
A Axe detravail 2 : rappel des principales dudobservateurs.
approches ddé®val uati on et mesur e
ddi mpgact
A Axe de travail 3 : audition de 6 acteurs
avec des profils différents qui ont exposé
| eurs pratiques en mati re dodo®valuation
et mesure;doi mpact
A Axe de travail 4 : les enseignements des
6 pratiques :
Identification du plus petit
d®nomi nateur commun que | 6on
appellera la col onne vertébrale de
| 6®valuation et mesure doi mpact

| 6®chell e ,dbun projet

Transposition de ce r®sultat " | 6®chell e
ddéun portefeuille pour appr®cier

comment | a gesetuti on dobéactifs p

adopter cette démarche dans le cadre de
la gestion des fonds composés de
plusieurs dizaines de lignes,
Positionnement des différentes
approches sur une carte ;
A Axe de travail 5 : Peut-on envisager une
approche standardisée en matiére
do®valuation et de mesure ddi mpact et
guell e serait | a pertinence ddune
notation impact uniqgue ?: analyse de
| approche doél mpact Management
Project IMP, pertinence et capacité a
produire une notation impact unique .

Ces travaux se sont d®roul ®s en | 6espace de
4 semaines au travers de 2 ateliers. Un

certain nombre de documents de travail et

de publications officielles ont ét¢é mis en

ligne sur la plateforme collaborative

CF2i/Zemust®.

8 3 CF2l | Doter la Fr ance déune cul ture commune de
| 6investi ssement ~° impact https://cf2i.zemust.fr/
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D®f i ni tion de PME®SmeE PUysEes faeh

| i mpac soci a dun progr e
et mesur e doi paser l@gu@stion suivante : que ce serait-il
. pass® pour |l es b®n®ficiaire
descrlptlon des gran des ce programme ? Cette question permet de
étapes mieux comprendre les deux aspects
n®cessaires pour d@h er mi ner
DEFINITIONS changement a ®t® observ®

Ldi mpact d®signe | es caHelgueghosa gavrtles bénéficiaires : quelle

(di ff®rentiel do®tat ) trangfermatiani pegt -an o eanstater pour

négatifs, attendus ou inattendus, provoqués € h a ¢ u mtre @ux &) et peut-on en faire

par et attribuables & une intervention | dattri mwottiren pTrogr amme, C
(modification de pression). Ces dire quelle a été la contribution de notre

changements peuvent étre de nature sociale ~ programme a la transformation observ ée
(amélioration des conditions de vie, de la  pour chacun (les effets sur les parties

situation professionnelle, développe mentde  prenantes ne seraient pas les mémes en
compétences, changement des | 6absence du programme) .
comportements, etc.), économique

(@]

(.C r’ ®ation . doemploi, c§ ®a5A!IA? s«»clacmnIntclerﬁﬁ’lacior\wlafjlplargIélJ '
ajoutée, etc.) ou environnementale ~ .
Evaluacién de Impactos) , | O®v atl uati on

(réduction des émissions de gaz a effet de

, . > . mesure d 6i mpact est d®finie,
serre, préservation des sols, réduction de la

. processus .d6|dent|f catlon |
poll ution des sol s o u de Iozf\lr et,c ) ~
~ . . . futudres tp engle es douil
Léindicateur ddoi mpact est souven confond

avec ddautr esx réaisatorespt s

(output), résultat s (outcome)), plus ou

moins proches, et souvent présents dans le  Selon Thierry SIBIEUDEprofesseur Titulaire
cadr e doun eet®esue dudai t mpoandetla Chaire Innovation et Entrepreneuriat
Ldindicateur ddi mpact Soeid ESSEC rteElisenh & GLEReectridewdu
changement, mais fondée sur la part Laboratoire Evaluation et Mesure de

attribuable " | 6activiltbt® mpact Social (Labo E&MI S
Un investissement durable peut étre appel¢ | 0 ®val uation et mesure doi m
a impact uniquement s&i | r®pond® Pix opage de |l Sactivit® p
criteres énoncés dans le rapport de la sociales. Pour les décideurs politiques et les
phase | et correspondant a la donn,eurs ”dc”)ord.re cdest un o
recommandation 4. temps réel de la politique publique. Pour les

. N i nvesti sseurs et financeurs
Selon Thierry SIBIEUDEprofesseur Titulaire . : .
outii de dialogue au quotidien avec

de la Chaire Innovation et Entrepreneuriat ~

Social ESSEC eklise LECLERCdirectricedu | 0 c Mt epreneur.
Laboratoire  Evaluation et Mesure de
| 61 mpact S o cH&MIIS) EBGIEE bRvatiguement, toute démarched 6 ®v al uat i on

| 6®val uation et mesur etmesirempampasdagdpauktppis®pondr e
a des domaines divers qui développent, @ principes de base:

différents titres, des actions qui visent a A Principe 1 : Fiabilité, grace une rigueur

répondre & une problématique sociale (ou et m®t hodol ogi que permettant
environnementale) et ont donc besoin de de la qualité et de la robustesse des

comprendre et de mesurer leur impact données collectées ;

social (et / ou environnemental). A Principe 2 : Opérationnalité grace au

principe de co-construction se traduisant
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par un travail avec les parties prenantes
afin de garantr une approche pragmatique

sdinscrivant
A Principe 3 : Proportionnalitt  en
sdassurant gue | a

moyens est calibrée et adaptée en
fonction de la taille et la nature des
actions évaluées.

LES GRANDES ETAPEED

My v é&c

| op®r ati o
sous for me

Cette ®t ape est
i mpacts attendus

dans; | aies Brivdipest Bethldelogiqes ot déja

définis dans les grandes lignes, en accord
€Ne Icholi & §Pndicateurs
Formalisation de la procédure cette
étape répond aux gquestions: Comment
mener les entretiens, administrer les
guestionnaires ? Auprés de qui? Par qui? A

LEEVALUATI OREE D6 MM® B C Quels moments ?

Le cabinet Improve, un des membres experts
du groupe de travail, recommande de
distinguer 9 grandes étapes dans

Les derniers choix méthodologiques qui vont
définir la procédure sont effectués. On
identifie | g®cBkaanatidolrgn r e

| 5®val umésoneeddi mp a c tdelacollecte, etc.

Cadrage : cette étape consiste a répondre
aux questions : Quoi ? Pourquoi? Pour qui?
Comment ? Le principe est de bien identifier

tous | es enj eux de I
préevu. Dur ant | 0®t ape de
| 6®val uati on euset

phase Immersive est intégrée : lecture
bibliographique, documentations relatives
au projet, observation participante ou non
participante sur le terrain, entretiens
exploratoires avec des parties prenantes,
etc.

Cartographie des parties prenantes : cette
étape répond aux questions : quelles sont les
parties prenantes de mon organisation ?
Lesquelles étudier ? Lesquelles impliquer ?
Elle participe a la définition du périmétre

do®t ude, d®]j

Cartographie des impacts cette étap e
répond aux questions: Quels sont les
impacts attendus de mon action ? Quels
impacts inattendus ont été observés ? Quel
pPp®rim tre
conserver
ddéavoir
sociale, ses cibles, ses enjeux, ses activités.
La théorie du Changement est utilisée pour
cartographier les impacts.

Définition des indicateurs cette étape
répond aux questions : Comment
caractériser le public étudié ? Quels
indicateurs de performance faut -il suivre ?
Comment mesurer les impacts ?
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amorc® pendant | e

r ®ddoii-an d o i mplaldogurdohui, il
p?Elle nécdsEit®t u d eoutlls clés en main qui permettraient en

pr®al abl eme nt duelfiyss gligs;de fairg ung qvaluation, ¢f

Création des outils de collecte cette
étape consiste a créer les outils de collecte
choisis | 6 ®t ape pr®c®dent

Calacte |de @dnméesn: |las ddoniges Soht

callgtited Giec less dutils créés, selon la
e x t e rpro@turesBisie.

Analyse: I anal ysevérfi@es i s ®e
principales hypothéses de la théorie du
Changement en fonction des questions
évaluatives de départ.

Restitution et recommandations les
conclusions sont restituées et des
recommandations stratégiques (comment
améliorer son impact ?) et méthodologiques
(comment continuer de suivre mon impact ?)

sont formulées.

cadrage.
2 recommandations : ne pas oublier que ce
gue | don veut mesurer
et |l dutilisation doéun i
expertise méthodologiqu e et statistique.
e xi

n®ces
ndi c

ste une

mesure d inpact. Une évaluation et mesure
ddi mpaietse®a besoin
accompagnement. Cdest wune
guantitative et qualitative. La mesure
ddi mpact met en ®vi
causalit®. Ce ndest
doexternalit®s ou
faire de facon quantitative etisolée. | |

doéun
anal yse

dence | e
pas une

ddoemprein
ndy a
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pas de mesure
dd®val uat ctauparavani. mp a

Quelles sont les
principales méthodes

do®val uati on

Selon Thierry SIBIEUDEprofesseur Titulaire
de la Chaire Innovation et Entrepreneuriat
Social ESSEC et Elise LECLERdirectrice du
Laboratoire Evaluation et Mesure de

| 81 mpact
acteurs ont accés a une grande diversité de
démarches et utilisent des outils variés
enquétes internes, outils de suivi et de
reporting, études externes (consultants,
auditeurs ou chercheurs).

Les méthodes les plus communément
utili s ®e s, et ayant f
formalisation sont :

ai

AVEC MONETARISATION

Le Saocial Return On Investment (SROI) est
une méthode fondée sur des principes de
mesure de la valeur extra -financiére (c'est -
a-dire, la valeur environnementale et
sociale qui actuellement n & e s tintégrées
dans les bilans financiers conventionnels) en
rapport avec les ressources investies. Il peut
étre utilisé par toute entité pour évaluer les
impacts sur les parties prenantes, identifier
des moyens d'amélioration de la

perfor mance des investissements.

L6 AnNnal ys-8énéfiCas ¥(AGB) vise a
d®montrer | 6effici
initiative sociale.
termes de rendre compte de la pertinence
®conomi que ddun
dans la durée les retombées économiques
générées par celui-ci (colts évités et gains
g®n®r ®s) et ses
(Il 8dinvesti ssement) .

Dans le cadre du SROI, le niveau actuel des
taux d'actualisation
relativiser la portée.

ddi mpacPANSMONETARISAYIONa

a0 E&MIS) ESSELC, les

t

ence foi
EIl |

programme, en

C 0%t s

n®cessi

pas eu

«L & Oanmec Star é ddorigine britan
suit les changements vécus par des
bénéficiaires de programmes sociaux selon

les grands items définis préalablement .

Les essais randomisés contrélés (ERC) ou

andomi sat i onrandothigedl dangl ai s
controlled trial (RCT), sont une technique
qui sélectionne de facon aléatoire, a partir
ddune popul ati on admi ssi
exp®ri ment al qui b®n ®f i
intervention et le groupe contréle qui
servira de point de comparaison afin
do®valuer | def fet de
(White, Sabarwal et Thomas, 2014, p. 1).

bl
ci

cett «

Il est recommandé de marier les approches
monétarisées et non monétarisées.

| objet ddune

e do
en d

nanci r
e per met

compar ant

de mi s e en Tuvr e

te doen
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Descriptiondes Lﬁobj:ectif est d(”)aidNer | es
o premiers pas dans | 0®valuat
différentes approches d6i mpact gi®le facessible mais
.. , aussi transparente quant a la faisabilité sur
auditionnées, le terrain.
enseignement s et mise Le guide est divisé en trois partie s: une
;o grille doéindicateurs de ge:
enewdencedela ddi ndicateurs ddi mpact, et
Colonne Vertébrale méthodologique qui présente et"conseille le . _ _
l ecteur quant l Gutilisatdi
Cet échantillon regroupait des approches (et & leur distinction). Il est hébergé sur le
do®valuation et me §jtd finfernet &0 1 BB E S ESSVautil o r
différentes : mesure impact social (valoress-udes.fr),
A Une destinée & un mono-projet ; tous les éléments sont disponibles
A Deux appliquées dans le cadre gratuitement.
~ d o missement multi -projets impact | ) 5 yistinction entre les deux grilles (de
A Une spécifiqgue pour une association . d5i ct) est im
gérant elle-méme de multiples projets gestion et ol mpac |
~ impact ;
A Uneobligatoiredans | e cadre dAuARppr OF €besiDN OESTIAN EST
public ; LAPLUS ACCESSIBLE.

A Et enfin une méthodologie de mesure _ ) o _
déi mpact pratiqu®e p-@ guidesest tresifagile 8 tensgigner gtrne
sélectionnant des fonds aimpactinvestis  nécessite pas beaucoup de temps. La grille

eux-mémes dans de multiples projets ddindicateur s de gestion
impact. dimensions qui doivent étre considéré es
comme un appui pour la structure qui
APPROCHBVONGCPROJETPAR construit sonpropr e pl an doé®valuatio
ANNE LAURE HERNANDEZ, met en lumiére ses caractéristiques. Ce
REPRESENTANHL 6 AGENCE | MPR@VYR,vai l ddappropriation per

SPECI AL I S E WALDATNOS! ELIAE et de juger de la pertinence de chacune des
MESURE D& MEPFTRUCTUREE BE dimensions. Cette phase de cadrage est
LOoESSE GUI DE VAL ORGOG E S S également nécessaire puisque les

Le guide VAL ORGsESSaSd r e s s e~ indiGateurs gegujerent | 6 a ¢ des donrices

non initi® de | 8®c o n.onProkenantge diffgrentes soyrces g1 i dair e
matérielles et humaines.

Figure 3. Catégorisation sectorielle des indicateurs d'impact
I Former
Eduquer
Sensibiliser
N4
Développer le

Aider 3 l'insertion

socio-professionnelle lienet |a

cohésion sociale

£y =L

Produire et Soigner et
consommer accompagner
durablement

Développer et
partager la culture et
les loisirs pour tous
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LA GRILLE DESNDO ICWMF EC TChagieT indicateur est accompagné de
PAR NATURE PLUS COMBXE. conseils pour aider a son utilisation (et donc

Le guide est plus dense sur cette partie et pa S‘S er doun intitul ®
rappelle des définitions, des principes ~ concrete).

méthodologiques fondamentaux, des

conseils quant aux ressources a prévaoir. Recommandation © d & u n boint

6champsddaction ont ®t® di@iihuB bat exemple, plus la procédure
est complexe (multi -projets), le nombre des

indicateurs sera réduit entre 5 et 10. Si la
procédure est plus simple ( hy pot h

Les indicateurs identifiés ont été
recatégorisés en fonction de la nature de
les structures se définissent plus par leur dO8i ndicateurs
mission sociale. La grille est constituée de

43 indicateurs ré partis en 13 items :

A Développement des savoirs

A Développement des savoir-faire

A Développement des savoirs-étre

A Développement du bien -étre

A Changement ddéattitude

A Changement de comportement

A Développement de la vie sociale et
relations interpersonnelles

A Amélioration de la santé

A DRvel oppement de | dautonomie

A D®vV el opp e meilsationdles biend u t
et services

A Insertion professionnelle

A Réduction des inégalités

A Développement durable

Figure 1. Les 9 dimensions d'évaluation des bonnes pratiques

o
o
o

Politique

salariale
S, @ O
Gouvernance Egalité

D, £

social Fiche identité Pratiques
Ressources

q Humaines

Autres Ancrage
bonnes territorial
pratiques
Modéle

économique
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Illustration n° 1

Hlustration n® 5

Hlustration n° 6

o Impacts
g
= Les impacts que vous pourriez mesurer :
Z
= % d'individus qui ont développé des
2 Al connaissances techniques grace &
8 I'activité déployée
()
_=7 % d'individus qui ont développé leurs
= B1 habiletés cognitives grace a l'activité
o % d'individus qui ont développé leur
'.: CI capacité a travailler en équipe grace 3
= I'activité
é % d'individus qui ont développé leur
- DI confiance en soi générale grace a l'activité
"E % d'individus qui ont développé leur
i) D2 confiance en soi reliée a des
8 tiches/activités précises grice a I'activité
<
-] % d'individus qui ont fait évoluer leurs
2 El1 représentations grace a l'activité
:.‘:: F1 % d'individus qui sont plus engagés grace
@ a l'activité
-
.
Impacts

Les impacts que vous pourriez mesurer :

Taux d’augmentation de la durée de vie

S
Z
s M1 d’un produit pour sa fonction premiére
)
o M2 Taux de revalorisation matiére
g M3 Répartition des valorisations de matiéres
5 M4 Taux de réduction des déchets
5 Evolution de la répartition des familles de
& M5 déchets
-
f Diminution des distances kilométriques
= M 6 parcourues avec carburant
i % d'individus qui ont changé leur
= E F3 comportement de tri grace a I'activité
e o % d'individus qui ont changé leur
o Lo F4 comportement d'achat grice a l'activité
= E % d'individus qui ont changé leur moyen
| F5 de transport pour se rendre sur leur lieu
. de travail ou d'études grace a I'activité
Impacts
) Les impacts que vous pourriez mesurer :
g e
)
P Taux de sorties dynamiques/positives
5 z L3 y q P
=2 % d’individus qui sont capables d'exercer
T = le métier visé en autonomie grace 3
£ .2 B2 I'activité
-2 M2 Evolution du taux de reste 4 vivre
] % d'individus qui ont un projet
= 8 L2  professionnel défini
~; '=: % d'individus ayant augmenté leurs
O J2  compétences en gestion financiére
@ .
‘B - Diminution de la part des prestations
B o J3 soclales dans les revenus des individus
@ =
= @ % d’individus ayant augmenté leurs
= = L1 connaissances du monde professionnel
® '
@ S
> &
.
lustration

APPROCHBVIULTFPROJETS PAR
OMAR BENDJELLOUN, FRDS
D8I NVESTI S SEQUEWNTILISE NC
L6OUTI L MESI S

MESISest un outil co -développé avec BNP
Paribas, la Caisse des Dépbts, INCO et avec
'aide du cabinet d'évaluation d'impact
KI MSO. Léout il ndest
LOoUWESISs 6appl ique aux
| 6ESLH est un out il
accompagnement.

qui

LOOUTI L
METHODOL OGI
NATURE QUALITATIVE.

Avant l'investissement : il analyse de facon
gualitative les différentes dimensions
d'impact, appelé es champs d'analyse &
c 0 easdire les différentes problématiques
auxquelles peut étre confrontée une
entreprise sur le plan social,

environnemental, gouvernance ; mais aussi
sur le plan des conséquencesindirectes de
son activité. Un certain nombre de champs
ddanal yse sont reli ®s
grille d'anal yse di
l'activité : par exemple permettre l'insertion
de personnes éloignées de l'emploi, des
pratiques : évaluer les pratiques des salariés
a temps plein (par exemple des
accompagnateurs de ces personnes en
réinsertion). L6 out i | per met de
un premier filtre des pr oj et s mai s
pas une me s u rae serts ddéfimip a c t
précédemment.

L 6 o WESIFpropose environ 400
indicateurs (venant de plusieurs sources IRIS,
GRI, INCO, IPSO)classés dans 7 domaines
d'actions sociales et une quinzaine de sous
domaines d'actions sociales avec une
capacité a présenter lI'impact d'un

portefeuille en fonction des principaux
objectifs de développement durable et des
cibles de développement durable. Les 15
champs doanal ys #BESISsont | a
alignés sur les rubriques d 6 | :MjRoi, qui,

MEE&EUNME PROPOS
BE PLWAN BE Y

sti

indicat e PEN RIBR GRS

pas
entrep

e

n®c

auXx

P

ngue

not

ce

n

not



INVESTIR POUR TRANERMER DURABLEMEN TT——

OUTIL MESSIS

/\

Point sgmestnel de SU'V', avec les 15 domaines d’analyse extra-financiére MESIS
entreprises du portefeuille ~ \

Sae Indicateurs de mesure d’impact social
™\, définis pour chacun de ces 15
‘QOmaines lors des due diligences

\

\

’
Agrégationdes indicateurs ‘ \

pour connaitre la performance \

sociale des fonds \
. 1
I 1
i | Référentielchiffré (note de 0 a

1 " .
1 ! 4) institué pour chaque
\ 1 . i
Validation des indicateurs et \ i/ indicateur:pour a'ppréhender s
\ +  performance sociale des

des objectifs par le comité .
d’investissement des fonds
et la gouvernance de
I'entreprise cibles

¢ entreprises

< -
\ N Sélectiond’indicateurs-clés de
suivi (3 a 15) les plus
Fixation d’objectifs sociaux avec les signifiants par entreprise
entreprises sur ces indicateurs clef ; la _//
rémunération des concours financiers peut
étre potentiellement indexée sur ces

objectifs r BANQUE des
BNP PARIBAS !~ TERRITOIRES )) ' N C ’)
Figure 2 - Extrait de la base d'indicateurs MESIS
A Indicateur MESIS « Qunité ~ ©utité. ~ € Obligatoire.. * A Question
DAS
®  DAS1-Emploi Count 384
DAS
> DAS 2 - Logemem unt 249
0AS
¥ DAS3-Santé SRR 28 Vi
S0US-DAS
Services & la personne (o
634 Nombre d'établissement de santé de longue durée su... (PIREES? Contexte Obligatoire Quelles sont les services pr
635 Nombre de personnes ayant plus de 60 ans Personnes Ciblage Obligatoire Quel est I'sge des personn.
636 Nombre de personnes de plus de 80 ans Personnes Ciblage Obligatoire Quel est 'dge des personn
637 Nombre de personnes/ménages ayant comme uniqu... Personnes Ciblage Obligatoire Quelle est la situation des
638 Nombre de personnes reconnues handicapées Personnes Ciblage Obligatoire Combien y a-t-il de bénéfic
639 Nombre de personnes en situation de handicap physi. Personnes Ciblage Obligatoire Quelle est la situation des
640 Nombre de personnes en situation de handicap ment. Personnes Ciblage Obligatoire Quelle est la situation des
641 Nombre de personnes en situation de handicap psych Personnes Ciblage Obligatoire Quelle est la situation des
642 Nombre de personnes en situation de souffrance psy. Personnes Ciblage Obligatoire Quelle est la situation des
64 Nombre de personnes en situation de pluri-handicap Personnes Ciblage Obligatoire Quelle est la situation des
o Nombre de personnes malades Personnes Ciblage Obligatoire Quelle est la situation des

Les indicateurs MESIS sont également répartis en 4 types :

m S Ll

Exemples ;

+ X1:Taux de + C7:Nombre de * R1:Nombre de * V3:Nombre de
chémage de chémeurs de salariés en personnes en
longue durée longue durée insertion sortie vers 'emploi
local accompagnés durable

+ C39:Nombre de

* X9:Indice de la départements + (C52:Nombre * V111:Nombre de
qualité d'air couverts d'arbres plantés tonnes de CO2
pour le compensées
territoire
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Des indicateurs peuvent étre ajoutés pour
saisir les spécificitées d'une entreprise.
Souvent sur une méme grille d'entreprise , 5

a 15 indicateurs maximum peuvent étre
choisis : a la fois des indicateurs qui

per mettront déagr ®ger
projets au niveau d'un portefeuille et des
indicateurs spécifiques qui permett ront de
qualifier les impacts propres au projet.

4 TYPES DIFFERENTSNDICATEURS
SELECTIONNES

A
A

Desindicateurs de contexte ;

Des indicateurs de ciblage dqui
permettent de dire quel est le niveau de
besoin des individus auxquels on
s'adresse;

Des indicateurs de réalisation

(output) ;

Des indicateurs de résultats (outcome)
gui sont les conséquencesdes opérations

Le procesus d 6 ®v al uat mesume e

ddi mpact a pour r ®f ®r ence
Operating qui ont servi de base pour établir

le processus d é@nalyse recommandé par le

rapport de la phasel. lls ont été mis en place

palred 6liA,acftisl i déese de | a Ba
vont de la définition de la stratégie qui
intéegre en amont la fixation dBo
ddobjectifs © |l a voerificati
Rppel ons que | 861 FCumeecomman
®t ape ddaudit externe.

Dans la démarche Raise, outre le fonds Raise
Impact, les autres entreprises peuvent étre
auditées.

UNE APPROCHE QUALIMXE,
QUANTITATIVE, EX ANET IN ITINERE ET EX
POST.

Les principes de construction de la

mises en place. m®thodo| ogi e de n:oénati on d
triple « I » :
MESISermet d'ordonner ces indicateurs qui _ N _
seront utilisés pour le suivi de l'impact des La m®thodo I. ° g e soappute s
entreprises. OoDD et. mesure la contributi on des
entreprises aux ODD en partant de leur
chi ffr e sdéte bpradhe cempare
MESI S NOESUTILFPERVIEUIANTQA les entreprises quel que soit leur taille ou
COLLECTE DE DONNEASPRES DES leur CA et suit également leur évolution.
BENEFICIAIRES DESTR¥PRISES EN Elle se fonde sur une réalité économique
PORTEFEUILLE. tangible :1 e chi f f rsqualdi@af f aire
Mais les entreprises en portefeuille peuvent 401 mpact .
communiquer leurs données dans un cadre Les experts distinguent 3 types de
standard qui pourront étre agrégé es par la  contribution (directe, indirecte ou nulle)
suite. Cependant les données ne sont pas pour chaque ODD (mais en vérifiant bien
auditées. gudell e se d®cplusfinecible un ni v
ou indicateur ODD).
APPROCHBMULTFPROJETS PAR Un seul type de contribution est retenu
AGLAE TOUCHARD LE DRN, A Impact direct : impact (positif ou
REPRESENTANT LE FOMCRAISE IMPAT négatif) qui doit étre directement
Ldappr oc h eparddise pnipa&e gére attribuable * [10d6offre de
| i mpact au travers doéun movieesidmekQpRrtreprise
la performance de | 8 i mp axcpost. Elle rattachable " sa raison
sdadresse tous les act elePefCensy) 6 nomi ques
Elle est en acces libre sur le site internet de A Impact indirect : impact (positif ou
la SoCiété. n®gatif) qgui ndest pas
attribuable ~ | 6of fre de
services de |l 6entrepris
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rattachabl e " s a POUBDEBSIdIR UNEJTBRIEGTE&RE DO I MPACT
(coefficient 2) . ET GERER LA PERFORMANGIPACT: MISE
EN PLACE DGSRLABIVIBACNKE

Pour cela des KPI précis sont définis pour

_ chaque entrepris avec des bjectifs
Apr s avoir d®f i ni Iadwqr%on prlgéjve 8 dlnelﬁ.

Le rati o:ldthiglempract

. . O nmpa c o i mp a
(?ntr(,eprlseauxODDllfaut: pui squodi l mat®r|alise | i nt |
A Evaluerl'e ~chiffre doaf fP‘%ujall IEntent egt r8aRs@ Cun suivi des

¢ G easdire la part de CA au sein du CA aspects ESG le process de collecte des
glopal qui co\ntnbuc}e .dlre.ctement et données ESG est internalisé.
indirectement a | a réalisation des ODD,
d & u wmplusieurs indicateurs des ODD;
A Calculer Il e radeadired 6SUMIpO& S INDICATESET CONSOLIDATION
| 'a ¢ apac entréprisddcontrieuer  ppfin dans un troisiéme temps, les notes
A gu(g?[;D; miner | a :oualfie dsant congs%ltlcgf?s au niveau du fonds pour
| e ni veau doéi mpact Voérla O&Ué‘tm I‘QQalgrdufolndéaux
vol ume dé&éi mpact de ‘H)JECHf?P@‘BaFt Fow chaque e
échelle allant de « | » & « ] ». participaton ,i | 'y a des indicateur
spécifiques et des indicateurs transverses
consolidabl es N | 6®chell e

alimenteront le reporting.

» Sourcing externe Filtre UIS* Sourcing entrant
4 Sourcing | I Pro-actif | ] Ecosysteme

La Théorie du Changement Analyse présentée et
Methode d'analysede AaZ dela
chaine de résultats des

I. ANALYSE i 2 Analyse o entreprises

challengée lors d'un
Comité d'Impact

Notation d'impact en triple « I »

Note pour S<Ri<10 [} Note pour o<xpiscso @
: qualifier le | quantifierle o
Il. MESURE : 8 Noted'impact niveau dimpact 10<RI<15 @ | volume O

15<Ri . : d'impact 300 < X Pt o

Business Plan Impact créé a partir d'indicateurs
issus de 2 sources homologuées

Business Plan
4 d' = t A,
impact et & -
B3 -
Incentive du , e GlN
*+ 244 indicateurs » 590 indicateurs

Il. MANAGEMENT ! management

PASE Plan d'action
environnemental et social
5 Plan d'Action avec des axes
ESC (PASE) d'amélioration associés

: Reporting
IV. REPORTING : . Reporting

: ESG et impact

: Consolidation

31



INVESTIR POUR TRANSRMER DURABLEMEN

METHODOLOGIE RAISEPACT

32













































































































































































































































