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 Anne Barrat
3 minutes de lecture

Le confinement n’a pas empêché les actionnaires de faire entendre leur voix 
pour plus de durabilité, explique Vincent Kaufmann d’Ethos.

Les conséquences concrètes du COVID-19 auraient pu se traduire par un recul de 
l’activisme actionnarial et/ou par un reflux des investissements socialement responsables. 
Un premier bilan montre qu’il n’en a rien été, bien au contraire. Grâce au courage d’une 
majorité des investisseurs.  Entretien avec Vincent Kaufmann, directeur de la Fondation 
Ethos.

Comment l’ISR a-t-il été impacté par la crise du COVID-19?

En cette fin de saison des assemblées générales (AG), nous sommes en mesure de rendre 
compte des évolutions des comportements des actionnaires. Force est de constater que la 
tendance de fond de ces dernières années, marquée par plus de responsabilité de la part 
des investisseurs, n’a pas été altérée par la crise. A titre d’exemple, les fonds ISR d’Ethos 
ont connu un regain d’intérêt qui s’est traduit par un afflux de capitaux en dépit de la crise: 
notre fonds Vontobel Fund Ethos Mid & Small a par exemple attiré plus de 100 millions de 
francs de souscription pour un encours total de 800 millions. Beaucoup d’investisseurs 
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sont désormais plus sensibles à l’ISR, au premier rang desquels les caisses de pension. 
Certaines ont saisi l’opportunité d’une baisse des marchés financiers fin mars pour 
réinvestir, notamment dans des fonds ISR. 

«Les actionnaires ont un rôle clé à jouer dans la manière
dont les entreprises devront gérer la crise.»

De là à conclure que cet effet positif que nous avons observé, preuve d’un engagement 
certain, est durable, qu’il survivra au rebond d’une amplitude surprenante des marchés, 
déconnecté de l’économie réelle, puis deviendra la norme, la question reste ouverte. La 
réponse dépend aussi de la manière dont les entreprises vont respecter leurs 
engagements en matière de durabilité malgré la crise qui touche l’économie réelle. Un 
autre point crucial est celui de l’attitude des actionnaires, qui ont un rôle clé à jouer dans la 
manière dont les entreprises devront gérer la crise. Il faudra dans un contexte économique 
difficile prendre des décisions sur l’allocation du capital. Pour nous, il est indispensable 
que les investissements pour réduire les émissions de CO soient maintenus, quitte à 
devoir renoncer à une partie du dividende ou aux rachats d’actions. Notre expérience tirée 
des assemblées générales récentes nous conduit à dresser un bilan contrasté. Sans 
s’attarder sur le cas des investisseurs qui utilisent la durabilité à des fins de marketing 
plutôt que par conviction, nous avons pu constater que les sociétés suisses avaient 
conservé un niveau de dividende assez stable par rapport à l’année dernière. Cela a donné 
lieu à de nombreuses discussions cette année avec les entreprises dans lesquelles nous 
sommes actionnaires. Chez Lafarge Holcim, par exemple, nous avons insisté pour que le 
maintien du dividende ne pèse pas sur le plan d’investissement lié à une stratégie durable 
décidé fin 2019. A l’international, les sociétés pétrolières ont réduit leur dividende, mais 
rien n’indique que c’est pour investir dans la durabilité…

La crise actuelle a-t-elle eu une influence sur l'activisme actionnarial?

Le confinement ne nous a pas permis d’assister ni d’intervenir directement aux 
assemblées générales cette année. Certaines entreprises, en Suisse notamment, n’ont pas 
vraiment joué le jeu des assemblées virtuelles, privant les investisseurs de la possibilité de 
poser des questions pendant les AG. Cela dit, ces circonstances, indépendantes de la 
volonté de tous, ne nous ont pas empêchés d’exercer nos prérogatives d’actionnaires, tant 
il est vrai qu’une grande partie des discussions se passent avant l’AG. Ceci vaut pour 
Ethos, ainsi que pour d’autres actionnaires qui ont pour objectif de faire avancer l’agenda 
durable. Avec de belles victoires à la clé, en particulier sur le plan écologique: les 
résolutions d’actionnaires appelant les sociétés à réduire leur empreinte carbone et à 
aligner leur stratégie sur l’Accord de Paris ont reçu des soutiens records cette année 
adressant ainsi un signal fort qu’il est temps de changer les règles du jeu. Même si ces 
résolutions n’ont pas forcément recueilli la majorité nécessaire, elles s’inscrivent dans une 
tendance de croissance porteuse d’espoir: 17% chez Total, 16% chez Shell – le double de 
l’année dernière –, elles ont rallié assez de voix pour pousser les sociétés à agir.

«Des actionnaires de JP Morgan ont déposé une résolution demandant
à la banque de tenir compte de l’Accord de Paris sur le climat.»

La nouveauté du cru 2020 est venue des actionnaires de certaines banques qui financent 
les sociétés pétrolières: ainsi, des actionnaires de JP Morgan ont déposé une résolution 
demandant à la banque de tenir compte de l’Accord de Paris sur le climat dans ses 
décisions de financement de clients dans le domaine énergétique. Cette résolution a 
recueilli 48% des votes. Non contraignante, elle n’en est pas moins un «wake up call» que 
le conseil d’administration ne pourra ignorer. 
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Ces avancées des critères ESG, on les a vues dans le domaine environnemental, mais 
aussi des droits humains et de la bonne gouvernance. Quelque chose est en train de se 
passer.

«Exclude or engage»: quelle stratégie est la plus responsable?

La question, qui a le vent en poupe, de savoir s’il vaut mieux pour des investisseurs 
engager le dialogue avec des entreprises qui ne respectent pas les critères ESG ou bien 
les exclure purement et simplement de leur portefeuille n’appelle pas de réponse 
univoque. Car l’enjeu est d’opter pour la manière la plus efficace de transformer de telles 
entreprises. Les exemples sur le critère environnemental sont à cet égard très parlant. 
Prenons celui de LafargeHolcim, 1er cimentier mondial: alors que certains choisiront 
d’exclure le titre du portefeuille pour mieux «décarboner» leur portefeuille, d’autres 
essaieront de convaincre le conseil d’administration d’investir dans de nouvelles 
technologies de production moins polluantes. Nous faisons partie de ce second groupe, 
qui pense que cette stratégie, même si elle prend du temps, est plus efficace à long terme. 
Une stratégie que les caisses de pension ont tendance à soutenir parce qu’elle permet 
d’influer sur l’économie réelle et de produire des résultats concrets. LafargeHolcim a ainsi 
annoncé en 2019 qu’ils investiront en Europe 160 millions de francs additionnels pour 
réduire le CO par tonne de ciment.

Bien sûr, il est des cas où l’exclusion est de mise, les industries du tabac ou du charbon 
par exemple, car l’engagement ne permet pas de changer la nature même des produits 
des entreprises et le coût du changement de stratégie est beaucoup trop important.

En termes de gouvernance, quelles principales évolutions avez-vous notées?

La transparence s’améliore, en particulier sur les structures de rémunération. Un exemple 
illustre à lui seul les progrès réalisés, celui d’UBS. Après des années de discussions avec la 
banque, le plan de participation à long terme des membres de la direction générale a 
finalement été revu pour intégrer des critères de performance relatifs (mesurés par 
l’évolution du cours de l’action UBS vs un groupe de banques comparables). Cette 
amélioration, qui permet de mieux aligner les intérêts des dirigeants avec ceux des 
investisseurs, a été rendue possible grâce à la pression des actionnaires aux assemblées 
générales ces dernières années. Un autre exemple positif vient à nouveau de chez 
LafargeHolcim, qui a annoncé cette année que des critères de durabilité seront ajoutés en 
2021 dans le cadre du plan de rémunération à long-terme de la direction générale. 

Laura Sadis et Marc Chesney au conseil de la 
Fondation Ethos
 4 juin 2020 - 14:26

 Communiqué, Ethos
2 minutes de lecture

Parallèlement, Nicole Beiner entre au conseil d’Ethos Services SA.
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Les assemblées générales 2020 ont été marquées par les nominations de Laura Sadis et 
Marc Chesney au sein du conseil de la Fondation Ethos et de Nicole Beiner au sein du 
conseil d’Ethos Services SA. Les trois nouveaux membres permettent à Ethos de renforcer 
les compétences dans des domaines stratégiques. Les actionnaires d’Ethos Services SA 
ont également approuvé les changements statutaires nécessaires à la certification B Corp 
obtenue le 25 mai 2020.

Les assemblées générales 2020 de la Fondation Ethos et d’Ethos Services SA se sont 
tenues ce jeudi 4 juin à Genève. Au vu de la pandémie COVID-19, elles ont eu lieu sans la 
participation physique des membres et des actionnaires. Ces derniers ont été invités à 
voter par correspondance et les assemblées générales ont été retransmises par 
vidéoconférence.

Les membres et actionnaires des deux entités ont accepté toutes les propositions figurant 
à l’ordre du jour. En particulier, deux nouveaux membres ont été élus au sein du conseil de 
la Fondation Ethos: l’ancienne conseillère d’Etat du canton du Tessin en charge des 
finances (2007-2015) Madame Laura Sadis et le Professeur de finance quantitative à 
l’Université de Zurich Monsieur Marc Chesney. Madame Nicole Beiner, co-directrice du 
diplôme de formation continue en Asset Management de l’Université de Genève, rejoint 
quant à elle le conseil d’administration d’Ethos Services SA.

Membre du conseil de la Fondation depuis 2009 et du conseil d’administration d’Ethos 
Services SA depuis 2019, Monsieur Hanspeter Uster a décidé de ne pas se présenter pour 
réélection. Les deux conseils lui ont adressé de chaleureux remerciements pour son 
engagement en faveur du développement des activités d’Ethos ces dernières années. 
C’est désormais Madame Cornelia Diethelm qui siégera à la fois au sein du conseil de 
Fondation et du conseil d’administration d’Ethos Services SA (dont elle est membre 
depuis 2019) en tant que représentante de la Fondation Ethos, principal actionnaire de la 
société anonyme.

«Nous nous réjouissons d’accueillir de nouvelles personnalités renommées dans nos 
conseils, des profils variés et complémentaires qui disposent également d’une grande 
expérience professionnelle, notamment dans le domaine de la finance durable», souligne 
Rudolf Rechsteiner, président de la Fondation Ethos. «Ce renouvellement ordinaire des 
conseils nous a permis d’attirer de nouveaux membres qui renforceront nos compétences 
dans des domaines stratégiques tels que la gestion des risques, complète Beth Krasna, 
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présidente d’Ethos Services SA. Je me réjouis également de voir qu’avec ces nominations 
nous avons atteint la parité femmes-hommes au sein du conseil d’administration d’Ethos 
Services SA.»

Le conseil de la Fondation Ethos compte désormais sept membres, dont trois femmes, 
tandis que le conseil d’administration d’Ethos Services SA est constitué de six membres, 
dont trois femmes.

Les actionnaires d’Ethos Services SA ont également accepté la modification des statuts en 
lien avec la certification B Corp obtenue le 25 mai 2020 (/node/29573). Le but social de 
la société a été modifié et un nouvel article concernant le rôle du conseil d’administration a 
été ajouté. La nouvelle version des statuts sera disponible sur le site internet d'Ethos.

RÉACTIONS DES TROIS NOUVEAUX MEMBRES

«Je partage la philosophie et les valeurs d’Ethos, explique Laura Sadis, qui a également été 
membre du Conseil national (2004-2007) et du conseil de la Banque Nationale Suisse 
(2007-2015). Je crois que pour faire les bons choix en matière d’investissements, il faut 
être correctement informé. Or, c’est justement à quoi s’attellent Ethos et son équipe 
depuis plus de 20 ans: offrir des conseils et des analyses éclairées à ceux qui souhaitent 
investir de manière durable et responsable. J’espère pouvoir être utile à Ethos avec mon 
expérience dans le domaine public, notamment au Tessin.»

Marc Chesney, qui a lancé en début d’année le centre de compétences en finance durable 
à l’Université de Zurich, évoque pour sa part une convergence de longue date entre les 
activités d’Ethos et son travail en matière de responsabilité dans la finance. «Ce sont des 
voies parallèles qui se rejoignent. J’espère pouvoir contribuer au rapprochement des 
mondes académique et professionnel, notamment pour le développement de produits 
financiers non-toxiques et utiles au développement durable, dit-il. C’est aussi l’occasion 
de regrouper les forces à un moment charnière où frappent non seulement le coronavirus 
mais également les dérives du système financier et le réchauffement climatique.»

Nicole Beiner souligne elle aussi que ce sont les valeurs véhiculées de longue date par 
Ethos qui l’ont amenée à rejoindre le conseil d’administration d’Ethos Services SA. «Je 
souhaite apporter mes compétences et mon expérience des conseils d’administration, 
mon sens de la responsabilité mais aussi peut-être un point de vue un peu différent au vu 
de mon expérience professionnelle dans le domaine de la gestion et le contrôle des 
risques.»

Vincent Kaufmann
Directeur

Vincent Kaufmann (1980) est directeur de la Fondation Ethos et de la société Ethos Services 
depuis juin 2015. Il a été membre de la direction d’Ethos Services depuis 2011, responsable en 
particulier de la gestion de fortune, et directeur adjoint depuis 2013. Il a rejoint Ethos en 2004. 
Depuis juin 2019, il est membre du conseil d’administration de Swiss Sustainable Finance. Après 
un master en gestion d’entreprise de l’Université de Genève en 2004, Vincent Kaufmann a 
obtenu en 2009 le diplôme fédéral d’expert en finance et controlling.
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Créée en 1997, la Fondation Ethos a pour buts de promouvoir l’investissement socialement 
responsable (ISR) et de favoriser un environnement socio-économique stable et prospère au 
bénéfice de la société civile actuelle et future. Elle regroupe plus de 220 caisses de pension et 
fondations d’utilité publique. Pour atteindre ses buts, la Fondation Ethos a créé la société Ethos 
Services. Celle-ci est spécialisée dans l’ISR et s’adresse en priorité aux investisseurs 
institutionnels.
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