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2023 a été marquée par une forte aug-
mentation d'allégations de greenwashing,
notamment dans les secteurs de I'énergie et
de la finance'. Dans de nombreux cas, ces
allégations ont donné lieu a des procédures
judiciaires formelles et, dans certains cas, a des
amendes?. Lutter contre le greenwashing de
cette maniére est un signe encourageant d'un
marché qui fonctionne bien et qui ne doit pas
étre percu comme la preuve que la science

de la durabilité reléve d’'un «ordre du jour
gaucho-wokiste » incompatible avec la notion
de «marché libre ». Négliger les risques de
durabilité sur cette base reviendrait donc, pour
ainsi dire, a jeter le bébé avec I'eau du bain.

Notre compréhension globale actuelle des
questions de durabilité bénéficie de I'appui
d'un ensemble diversifié d‘institutions uni-
versitaires internationales qui se concentrent
sur une science des systémes complexes. La
croissance rapide de la surveillance géospatiale
en temps réel des indicateurs d'eau, d‘air, des
sols, de la pollution et de la biodiversité ainsi
que les avancées phénoménales en termes

de puissance de calcul et de traitement,
contribuent au développement de cette
compréhension collective. Cet essor rapide
des technologies de surveillance en temps réel
par satellite fournit une perspective solide et
pragmatique des risques émergents auxquels
la planete est confrontée. Bien qu'il existe

un consensus croissant parmi les organismes
scientifiques mondiaux sur I'importance des
risques de durabilité, les solutions donnent lieu
a un différend politique grandissant.

Aux Etats-Unis, plusieurs hommes politiques
ont adopté un discours «anti-ESG » et dans
I"'Union européenne, nous assistons a une
«marche arriére » politique sur I'économie
verte et les plans de décarbonisation, certains

estimant qu'ils vont a I'encontre les politiques
domestiques en matiere de travail et d'éco-
nomie. La politisation de plus en plus forte du
théme global de la durabilité fait apparafitre
plus clairement que le greenwashing est
simplement une «preuve » de la tendance
persistante du marché a vendre les produits

a mauvais escient. Sur ce point, la «finance
verte » ne fait pas exception.

GESTION DES ATTENTES: IMPACT « DIRECT »
CONTRE IMPACT « INDIRECT »

Une autre preuve de la maturation du monde
de la finance durable est la prise de conscience
croissante de la différence entre impact direct
et impact indirect. En d'autres termes, les titres
liquides cotés en bourse ont pour la plupart un
impact direct, obtenu grace a une exposition

a des entreprises présentant des niveaux de
risques ESG opérationnels plus faibles et/ou
une exposition accrue a des «revenus verts ».
En revanche, il est possible d'optimiser I'impact
direct par le biais d'une exposition a des actifs
sur les marchés privés, par exemple au moyen
d’un investissement direct dans le capital privé
d’une entreprise de protéines alternatives ou
par le biais d’une allocation de dette privée

a des infrastructures renouvelables ou a des
logements abordables. A I'heure actuelle,
seules les «obligations vertes/durables » et cer-
taines stratégies actions de niche permettent
d'avoir un impact direct via les marchés publics
liquides.

«Les solutions donnent lieu a un
différend politique grandissant.»

Le taille des tickets d’entrées et les problémes
de liquidité se traduisent généralement par
une sous-représentation des marchés privés
dans les portefeuilles de gestion privée.
L'exposition moyenne des portefeuilles sur les
différents marchés mondiaux varie de 8% a

12 %, I'immobilier étant I'alternative privilégiée
des marchés privés. A titre de comparaison,
I'étude 2023 BlackRock Global Private Markets
Survey indique que les investisseurs institution-
nels mondiaux ont une allocation moyenne

de 24 % aux marchés privés?. Le fonds de
dotation de I'Université de Harvard (Harvard
Endowment) est connu pour avoir été I'un des
premiers a attribuer une allocation a grande
échelle et a long terme aux marchés privés,
avec une allocation actuelle de 39 % exclusi-

vement dédiée au capital investissement. Au
sein de la communauté des family offices et
des investisseurs fortunés, il existe désormais
un intérét croissant pour les actifs des marchés
privés, qui s'explique par les avantages qu'ils
offrent en termes de diversification, ainsi que
par la reconnaissance grandissante du fait que
cette classe d'actifs offre un acces direct aux
opportunités de I'’économie verte émergente.

LA DEMANDE ACCRUE STIMULE L'INNOVATION
POUR L'ACCES AUX MARCHES PRIVES

En réponse a cette demande croissante
émanant de la gestion de patrimoine, plusieurs
plateformes, telles que Moonfare et I-Capital,
ont vu le jour et offrent un accés digitalisé aux
actifs des marchés privés. La plupart de ces
plateformes permettent de bénéficier d’oppor-
tunités soumises a une diligence raisonnable
de niveau institutionnel, présentent des prix/
valorisations transparents ou permettent une
intégration/un reporting numérique. Au-dela
de cela, elles offrent la possibilité de réduire la
taille des tickets d’entrée.

Du point de vue de I'impact, il est encou-
rageant de constater que ces plateformes
digitales refletent naturellement les opportu-
nités commerciales émergentes associées a
des initiatives de réduction des émissions de
carbone, d'utilisation efficiente des ressources
et de promotion de I'inclusion sociale, a savoir
la génération automatisée de rapport sur le bi-
lan carbone des sols, le recyclage des déchets
plastiques et les micro-entreprises d'énergie
hors réseaux. Cet alignement technologique
entre les capitaux privés a long terme, les actifs
des marchés privés et les opportunités de
croissance économique verte est une tendance
positive pour le monde de la finance durable
en général et pour les investisseurs fortunés
en particulier.

' Banks behind 70% jump in greenwashing incidents in
2023 -report | Reuters / Report: Greenwashing incidents
up 70% globally in 2023 (tradefinanceglobal.com)

2DWS to pay $25 min to end US probe into greenwashing,
other issues | Reuters

3 Global Private Markets Survey - BlackRock https:/
www.blackrock.com/hk/en/institutional-investors/

insights/global-private-markets-survey
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INFORMATION IMPORTANTE - Le présent contenu est
mis a disposition par REYL & Cie SA et/ou ses sociétés affi-
liges (ci-apres dénommées « REYL ») uniquement a des fins
d'information et sans intention de constituer une demande
ou une offre, une recommandation ou un conseil d'acquérir
ou de vendre des droits dans tous instruments financiers qui'y
sont mentionnés, ni d'effectuer toute transaction ou de devenir
partie a toute transaction de tout type que ce soit, notamment
avec tout destinataire qui n’est pas un investisseur qualifié,
autorisé, professionnel et/ou institutionnel. Le présent contenu
est destiné a la seule utilisation du destinataire et ne peut étre
ni communiqué, ni imprimé, téléchargé, utilisé, ni reproduit a
d'autres fins. Il n'est pas destiné a étre distribué/proposé a
ou utilisé par des personnes physiques ou morales qui sont
ressortissantes d'un pays ou soumises a une juridiction dont les
lois ou réglementations interdiraient une telle offre/distribution
ou utilisation. Bien que REYL mette tout en ceuvre pour obtenir
des informations issues de sources qu'elle estime étre fiables, ni
REYL, ni ses administrateurs, représentants, employés, agents
ou actionnaires n'assument aucune responsabilité relative
au présent contenu, et ne donnent aucune garantie que les
données mentionnées soient exactes, exhaustives ou dignes
de confiance. Ainsi, REYL n'assume aucune responsabilité
eu égard a toute perte résultant de I'utilisation du présent
contenu. Les informations, avis et évaluations contenus dans
le présent document s'appliqueront au moment de sa publi-
cation, et pourront étre révoqués ou modifiés sans préavis.
Le présent contenu est uniquement destiné aux destinataires
qui comprennent les risques encourus et sont capables de
les assumer. Avant d'effectuer toute transaction, les destina-
taires doivent déterminer si |'instrument financier mentionné
dans le contenu correspond a leur situation particuliére et
doivent s'assurer d'évaluer de maniére indépendante (avec
leurs conseillers professionnels) les risques spécifiques ainsi
que les conséquences juridiques, fiscales et comptables et
les conditions d'éligibilité de tout achat, toute détention ou
vente des instruments financiers mentionnés dans le contenu.
REYL, ses administrateurs, représentants, employés, agents ou
actionnaires peuvent avoir des intéréts dans des instruments
financiers décrits dans les présentes et/ou étre liés par des enga-
gements de souscription auxdits instruments. REYL ne donne
aucune garantie concernant I'adéquation des informations, des
avis ou des instruments financiers mentionnés. Les données
historiques relatives a la performance des instruments financiers
ou des actifs sous-jacents ne sont pas une indication de la
performance future. Le présent contenu a été compilé par un
service de REYL qui ne constitue pas une unité organisationnelle
responsable de la recherche financiére. REYL est soumise a des
obligations réglementaires distinctes, et certains services et/ou
instruments financiers peuvent ne pas étre disponibles dans
toutes les juridictions ou a tous les types de destinataires. Les
destinataires devront dés lors se conformer a toutes les lois et
réglementations applicables. Le présent document ne vise pas
a offrir des services, et/ou des instruments financiers dans des
pays ou juridictions dans lesquels ladite offre serait illégale en
vertu des lois et réglementations locales applicables.
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