APR « Finance verte et solidaire »
Evaluation du marché européen des labels de finance verte et solidaire

Contexte : La loi Pacte impose, depuis le 1% janvier 2020, que chaque produit d’assurance-vie
présente au moins une unité de compte logée dans un investissement socialement responsable,
solidaire ou vert. A partir du 1°" janvier 2022, chaque produit doit présenter les trois unités de
compte. Cette unité de compte doit respecter certains critéres quant a sa composition et sa
labellisation. La loi Pacte impose aussi que les produits d’épargne retraite proposent au moins deux
profils d’investissement, dont un qui comprenne un fonds solidaire®. Jusqu’a présent, les rapports
du comité d’évaluation de la loi Pacte - comité installé par le Premier ministre a France Stratégie —
se sont concentrés sur une analyse de la mise en ceuvre des mesures et des statistiques descriptives.
Pour le troisieme rapport d’évaluation, dont la remise au Parlement est prévue en septembre 2022,
il est prévu d’ouvrir le champ de I'analyse a la finance verte et solidaire de facon globale, en France
et en Europe, et d’esquisser une évaluation d’impact des dispositifs sur le verdissement de
I’économie.

Quelques repeéres et statistiques : D’apres une enquéte de la FFA (2020), la réglementation est
respectée par I'ensemble des acteurs. Environ la moitié des assureurs ont référencé trois types
d’unité de compte (solidaire / ISR / Greenfin) dans leur contrat d’assurance-vie. D’aprés les
données de I’ACPR traitées par la Direction générale du Trésor, il y a un total de 33,4 milliards
d’euros d’encours d’unités de compte responsables (label ISR), vertes (label Greenfin) et solidaires
(label Finansol) a fin 2020, contre 27,3 milliards a fin 2019 (soit +22 % aprés une hausse de 28 %
en 2019 par rapport a 2018). Le label ISR y est largement prédominant. Si leur hausse est
importante, ces montants restent relativement faibles au regard des ordres de grandeur des
encours d’unités de compte de I'assurance-vie (autour de 400 milliards d’euros) et de I'assurance-
vie dans son ensemble (1 789 milliards fin 2020, quasi stable par rapport a fin 2019). Deux tiers
des Francais, en 2020, affirment accorder une place importante dans leurs décisions de placement
aux impacts environnementaux et sociaux?, mais le développement de produits d’assurance-vie
durables reste limité3. En outre, les labels sont de plus en plus prisés sur le marché européen des
produits financiers « durables », sous 'impulsion de divers réglements*.

Objectifs visés : Pour alimenter son prochain rapport au Parlement, le Comité d’évaluation de la
loi Pacte souhaite, au niveau frangais et européen :

- Un comparatif des labels de finances vertes et solidaires (nombre, criteres d’éligibilité,
encours) ; en particulier, un suivi de la dynamique des fonds labellisés en assurance-vie
(encours, proportion au sein de I'assurance vie).

- Uncomparatif de la nature et de la performance des investissements réalisés par type de label,
en appréciant le respect des criteres et I'influence des fonds labellisés sur les investissements
réalisés ; en particulier, une mise en perspective des différentes dynamiques au regard de la
réglementation nationale et européenne.

1Voir les articles 71 (pour I'épargne retraite) et 72 (pour I'assurance-vie) de la loi Pacte.

2 Sondage IFOP pour le FIR et Vigeo-Eiris, « Les Frangais et la finance responsable », septembre 2020

3 Voir notamment « Les enseignements de I'enquéte ACPR sur les supports d’investissement a caractére extra-financier
commercialisés dans les produits d’assurance », Revue de I’ACPR, juillet 2021.

4 Voir le reglement du 18 juin 2020 portant sur la taxonomie verte européenne ; le réglement est « Disclosure » ou
« Sustainable Finance Disclosure Regulation », qui est entré en vigueur le 10 mars 2021 ; et le réglement « Benchmark »
voté en novembre 2019 ; a noter ne particulier que I'Union européenne souhaite également apporter des révisions a
sa directive Solvabilité 2, en obligeant notamment les assurances a intégrer dans leurs dispositifs de gestion des risques
ceux qui relévent de la durabilité (et notamment au regard du changement climatique).



https://www.strategie.gouv.fr/evaluation/comite-devaluation-de-loi-pacte
https://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000038496102&categorieLien=id
https://www.ifop.com/publication/les-francais-et-la-finance-responsable-vague-3/
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FR/TXT/PDF/?uri=CELEX:32020R0852&from=F
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/fr/ALL/?uri=CELEX%3A32019R2088
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FR/TXT/PDF/?uri=CELEX:32019R2089&from=EN

- Un état de l'art des connaissances quant aux effets des investissements labellisés sur le
verdissement de I'économie réelle ; et en particulier leurs effets sur le financement effectif de
la transition énergétique et écologique.

Ces travaux pourront s’appuyer sur des sources statistiques frangaises et européennes, sur la
littérature académique® ainsi que sur des entretiens avec les acteurs du marché. Le livrable devra
comprendre : un état de I’art de la littérature académique ; une analyse documentaire des criteres des
labels européens ; une analyse des encours par type de support sur la base des données statistiques
publiques, des informations fournies par les intermédiaires et/ou d’une base de données de fonds ; un
état de I'art des connaissances quant aux effets des investissements labellisés sur le verdissement de
I’économie réelle ; une synthése des entretiens menés aupres des acteurs du marché.

Le projet sélectionné bénéficiera d’un financement d’au maximum 48 000 euros TTC. Le rapport final
du projet résumant les principaux résultats devra étre remis au commanditaire avant le 15 ao(t
2022.Un rapport intermédiaire devra étre transmis avant le 15 juin 2022.

5 Fiscalité de I'épargne et orientation des investissements (Dupre et al.) ; « Reviewing the Mechanisms of
Investor Impact » et “The Investor's Guide to Impact » (Kolbel et al, 2020) ; Do investors care about impact?
(Heeb et al, 2021) ; Feedback on the Second Version of the Ecolabel Criteria for Financial Products (Dupre
et al) ; Responsible Investing and Stock Allocation (Briere/Ramelli, 2021).



https://www.strategie.gouv.fr/publications/fiscalite-de-lepargne-financiere-orientation-investissements
https://www.csp.uzh.ch/dam/jcr:d1d7a28e-10de-40d1-99e2-344fe60709ac/Can%20Sustainable%20Investing%20Save%20the%20World%20-%20%20Organization%20and%20Environment.pdf
https://www.csp.uzh.ch/dam/jcr:d1d7a28e-10de-40d1-99e2-344fe60709ac/Can%20Sustainable%20Investing%20Save%20the%20World%20-%20%20Organization%20and%20Environment.pdf
https://www.csp.uzh.ch/dam/jcr:8ab39cba-07ad-4dbf-9f1d-676ecdd36fcf/CSP_Investors%20Guide%20to%20Impact_21_10_2020_pages.pdf
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3765659
https://2degrees-investing.org/resource/ecolabel-note/
https://research-center.amundi.com/page/Publications/Working-Paper/2021/Responsible-Investing-and-Stock-Allocation?search=true

