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Dialogue actionnarial:
un nouveau cercle
vertueux avec les PME

attrait des investisseurs pour les
entreprises se souciant de la du-
rabilité n’a pas manqué de s’em-
parer du secteur des petites et moyennes ca-
pitalisations européennes. Gardons en téte,
a cet égard, deux points non négligeables.
Premiérement, la mise en place de la nouvelle
taxonomie et de la NFRD par la Commission
européenne va nécessiter un effort de repor-
ting extra-financier plus important de la part
des entreprises et mettre ainsi en lumiere
celles dont la performance environnemen-
tale, sociale et de gouvernance (ESG) est insuf-
fisante. En parallele, la SFDR exige davantage
de transparence de la part des gérants d’actifs
et va également les inciter a rechercher les
meilleures entreprises en matiére d’ESG. Cela
pourrait donc générer une bulle: une masse a
investir trop importante pour trop peu d’ac-
tifs répondant aux nouvelles normes. Si cette
bulle n’est pas imminente, il semblerait tou-
tefois qu’a ce jour, pres de 40% des actifs sous
gestion en Europe sont ou prétendent déja
étre en ligne avec les normes SFDR, tandis
que moins de 10% des sociétés cotées euro-
péennes répondraient aux normes NFRD.
Deuxiemement, il appartiendra a I'inves-
tisseur de bien distinguer les sociétés qui, du
fait de leurs activités, ont un impact positif
sur I’environnement de celles qui s’emploient

arespecter non seulement les meilleures pra-
tiques environnementales, mais également
sociétales et de bonne gouvernance. En effet,
cette derniére présente souvent un potentiel
d’amélioration important au sein des petites
et moyennes entreprises (PME), que ce soit
au niveau de la séparation des fonctions de
CEO et de Chairman, de la composition et/
ou de la taille des conseils d’administration,
du traitement des actionnaires («une action
une voix») ou tout simplement de la qualité
du reporting extra-financier. D'éventuelles
défaillances qui s’expliquent souvent par le
manque de ressources ou d’expérience. Le
dialogue des investisseurs est ici primordial
pour faire comprendre a ces entreprises I'im-
portance du respect des bonnes pratiques et
d’un bon niveau de transparence.

UNE APPROCHE

AUSSI PEDAGOGIQUE

Dans les deux cas de figure, il nous apparait
essentiel de combiner une approche quan-
titative avec une approche plus qualitative
et pédagogique dans l'utilisation d’un filtre
ESG. De nombreuses PME sont en effet ou-
vertes au dialogue avec de potentiels inves-
tisseurs pour améliorer leurs pratiques. Un
exemple concret est celui d’'une jeune société
active dans les infrastructures de recharges
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de voitures électriques qui ne comprenait
pas pourquoi les fonds ESG ne s’intéres-
saient pas a elle. En 'occurrence, son conseil
d’administration ne comportait que trois
membres dont un faisait également partie
de la direction, ce qui n’est pas une bonne
pratique en matiere de gouvernance.

Il est également important d’établir un
plan de marche avec les sociétés prétes a
s’améliorer. Typiquement, il nous parait sou-
haitable pour les actionnaires de profiter de
ces progres notamment en termes de gou-
vernance et de reporting. Prenons I'exemple
d’une société italienne active dans la régeé-
nération de nylon qui ne publiait pas de rap-
port de durabilité complet et qui disposait
d’un conseil d’administration trop petit pour
effectuer ses taches de supervision correcte-
ment. Apres divers échanges avec cette sociéteé,
nous nous sommes accordés sur des mesures
d’améliorations (dont certaines étaient déja
prévues) et un agenda précis pour leur mise en
place. Cette approche qualitative et de terrain
permet précisément de dénicher en amont des
entreprises, et donc des investissements, qui

pourraient répondre, dans un futur proche,
aux nouvelles normes quantitatives.

TOUT LE MONDE

EN PROFITERA

1 faut rappeler ici que les études académiques
sont quasi unanimes: une approche ESG forte
de la part d’une entreprise permet de réduire
le cotit du risque et 'on observe effectivement
que la majorité des sociétés qui disposent d’'une
bonne gouvernance sont également bien no-
tées en matiere sociétale et environnementale.
Au vu des flux financiers croissants cherchant a
investir de maniere responsable, nous pensons
que cette approche proactive de la part des in-
vestisseurs, dont le but est d’encourager les so-
ciétés a améliorer leurs pratiques ESG afin d’étre
pérennes et donc rentables sur le long terme,
peut profiter a tout le monde («win-win»). Sous
I'impulsion des investisseurs, les entreprises
vont enclencher une dynamique de progres
pour atteindre des standards d’exigence de
bonnes notations: ce cercle vertueux manage-
ment/gérant/actionnaire participe d’'un renou-
veau du capitalisme a visage humain.

Depuis 1986, Clartan Associés gére des capitaux pour des clients parti-
culiers et institutionnels. La mise en ceuvre de sa gestion est basée
sur une approche collégiale et ses fonds historiques ont plus de 30 ans
de track record. Clartan Associés est établie en Suisse depuis 2014 a
Lausanne. Le fonds Clartan Ethos ESG Europe Small & Mid Cap a été
lancé en partenariat avec la fondation Ethos en septembre 2020.

Ethos est une fondation suisse pour un développement durable
et regroupe actuellement 237 caisses de pension et fondations
d’utilité publique. Créée en 1997, la Fondation Ethos a pour
objectifs de promouvoir l'investissement socialement responsable
(ISR) et de favoriser un environnement socio-économique stable
et prospére au bénéfice de la société civile actuelle et future.
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«Il est
également
important
d’'établir

un plan

de marche
avec les
sociétés
prétes a
s'améliorer.»
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