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La déforestation provoque 15 a
20%des émissions de gaza effet de
serre et réduit sensiblement labio-
diversité. L'enjeu «se situe davan-
tage en Afrique et en Amérique
latine quen Europes, affirme Clé-
ment Chenost, directeur et cofon-
dateur du fonds Moringa, 4 Paris.
Ce biologiste de formation présente
un profil particulier surlascéne du
private equity.

Membre du conseil dadministra-
tionde plusieurs des entreprisesde
sonfondsde placement (Jus Délice,
Floresta Viva, Tolaro, TexBel), le
gérant parisien est moins un finan-
cier qu'un passionné dagrofores-
terie. Titulaire d’'une maitrise en
écologie et en biologie de I'Ecole
normale supérieure et d'un certi-
ficat de capital-investissement de
1la Wharton School, Clément Che-
nost a commencé sa carriére en
2006 a I'Office national des foréts
(ONF), son réve d'enfant, avant de
rejoindre 'équipe de développe-
ment durable d’EY. 1l a ensuite,
en 2009, été nommé directeur du
développement d'ONF Internatio-
nal,bureaud étude en gestion fores-
tiére au service des entreprises et
des gouvernements des pays du
Sud (Afrique et Amérique latine).
Clest alors qu'il a cofondé le fonds
Moringaaveclegroupe Edmondde
Rothschild.

Les deux causes
de déforestation

Les deux grandes causes de défo-
restation sont I'agriculture non
durable et la pauvreté en zone
rurale, avance le gérant lors d'une
interview. En effet, de nombreux
fermiers, maitres de trés petites
parcelles, déboisent pouraceroitre
leurs terres et leurs revenus. Les
solutions sont connues, mais «il
‘manque le financement pour les
développer a grande échelles,
déclare Clément Chenost. Les
banques de coopération et les fonds
de philanthropie collaborent sur
ce sujet, mais leur impact est resté
insuffisant. Le groupe Edmond de
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durable et la pauvreté en zone rurale. (MAUKO PMENTLLAR)

L’agroforesterie veut allier
aut rendement et impact

CLIMAT

A la téte de Moringa, un biologiste s'attaque aux enjeux de la déforestation
etdela pauvreté en Afrique et en Amérique latine par des investissements
dans des PME locales avec un objectif de rentabilité de 10%

activités permettent daccroitre les

ans, d'investir dans l'agroforesterie
afinde combiner rentabilité finan-
ciére etimpact i

rmiers.
Le premier objectif du fonds
consiste a identifier des entrepre-

cultures et les arbres pour restau-
rer durablement les sols.
La dimension sociale
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fonds Moringa. Plusieurs banques

priseet
pour passer a léchelle supérieure
deleur ion. Lemodeélesedi

de coopération y participent, aux
cotésde family offices et d'investis-
seurs privés.

Moringa a investi en capital dans

tingue de la microfinance, ot fon
parle de préts.
Ces PME développent des plan-

tations ag) s, écologi-

cettefois, s'yajoute. Cesentreprises
travaillent dans des zones trés
pauvres, ot les fenmers sont orga-
nisés sur des

dizaine de personnes, doit étre

marché dubio. «Tous nos investis-

«Tous nos
investissements
sont en conversion
bio, ce qui permet
de vendre les
produits a un prix
supérieur au
marché et
d’assurer un
revenu décent aux
producteurs»

CLEMENT CHENOST, DIRECTEUR
ET COFONDATEUR DU FONDS MORINGA

pourapporter rapidement desreve-
nus aux fermiers, comme le café
au Nicaragua, la noix de cajou au
Bénin, le coeur depalmierau Brésil,
lamangue au Mali, I'huile de palme
auGhana. llyadoncune dominante
alimentaire dans e fonds Moringa.
La composante forestiére dépend
de la demande de bois certifié et
durable, mais celle-ci reste péna-
lisée par une forte concurrence de
la vente de bois illégal, qui tire les
prix vers le bas.

Lors de la pandémie, I'impact
sur les sociétés a été limité, selon
Clément Chenost. La demande de
produits alimentaires reste solide
dans la grande distribution (pour
des produits comme lamangue ou
les noix de cajou), alors que la res-
tauration est affectée. Le solde est
assezéquilibreé. Maisles opérations
au jour le jour sont rendues plus
compliquées.

Sur la chaine logistique, le pre-
mier probléme est celui des préts
destinésau fondsderoulementdes
PME, ce qui aralenti les activités,
ainsi que les controles sanitaires.
Les installations des équipements
industriels, dépendantesdelinter-
vention des ingénieurs internatio-
naux, ont été ralenties.

A long terme, la pandémie pour-

rentable, méme si
Tagriculture restent faibles. Favori-
serlat

o, ce
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effets favorables,
renfomer une alimentation plus

sur place en visant les activités a
plus forte valeur ajoutée est donc
essentiel.
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Le quatriéme point clé

tives. Les PME favorisent laccés a
lassistance technique, au finance-
ment et offrent d

assurer ¢ des produll:
etleurattractivité pour les consom-
mateurs. Deux tendances lourdes,

en Afriqueet en Amérique latine, ~ quement intensives, en utilisant  les marchés.
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actuellement, selon le gérant. La
premiére est celle de [alimenta-
tion um aforte:

les marchés locaux sont aussi pro-
metteurs.

L'objectif de Moringa
Lobjectif du fonds agroforestier
est devalorlser aumm

teurs sont les protéines végétales
alternativeset les fruitsetlgumes
afortes valeurs nutritives.

Les désinvestissements du fonds
vont se dérouler dans les quatre
prochaines années. Lobjectif de
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«Je crains que 50% des retraités soient des cas

GESTION Les talsses de pension
sont ercher le

der mondial des

(TER).

meilleur rendement possible, selon

et du courtage.
En effet, & son avis, beaucoup de

Philippe Luethy,
ésdu consul-

ment que lespé-

tant Aon Suisse. Les placements
durables s'imposent toutefois

Depuis deux  trois ans, I'in-
vestissement durable s'est de
plus en plus souvent inscrit &
T'agenda des caisses de pension,
et caujourd huiily estinstallé do
faco

est trés modeste en dehors des
classes d'actifs réputées opaques
etcolteuses (comme l'alternatif).

Des attentes de seulement 2%
De plus en plus de caisses de

(‘e nest pas une solution qui pro-
fitera aux assurés», accuse Phi-
lippe Luethy.

Afin de mettre en place une ges-
tion active, le travail de sélection
du gérant actif est si coliteux et
compliqué pour s'assurer que ce
dernier surperformera l'indice 4
long terme que beaucoup sabs-

pension se sont résign
limitent a 2% leurs attentes de
de leurs actifs alors

n e
une mlervlew Phlllppe Luethy,

que 3% seraient possi b]es en uti-
lisant tous mar-

3upre§ du courller Aon Suisse.

Une caisse de pension doit avant
tout gagner de I'argent pour assu-
rer le financement des retraites.
Si les taux de conversion dimi-
nuent, la fortune de 'institution
de prévoyance doit correspondre
aux objectil

ché, selon lui. Aprés quinze ou
vingt ans, le capital aura tant
souffert, selon Philippe Luethy,
quen raison de la tendance a la
baisse du taux de conversion les
rentes auront chuté et de nom-
breux retraités risquent de deve-

niveau de retraite élevé. «Je crains
quela moitié des retraités soient
des cas sociaux dans vingt ans
si on laisse une partie du rende-
ment inutilisée dans le marché;
indique le représentant du lea-

nir

Les caisses de pension ont ten-
dance & ne pas chercher a tirer
le maximum possible des mar-
chés et 4 se battre pour réduire
les colits des placements. «Le
regard est excessivement porté

tiennent et privilégient le passif.
Ce électi écessi effel
de faire appel a un consultant.
Mais la bonne question, selon
notre interlocuteur, «consi:
savoir si le rendement net aprés
tous les frais est meilleur ou non
etnon passile TER estle plusbas
possible.

Priorité a la gestion passive
A cause de cette concentra-
tion sur les frais, 95% des straté-
gies en actions suisses sont pas-
sives dans les caisses de pension,
également 95% dans les actions
internationales et 75% dans les
actions émergentes, avance Phi-
lippe Luethy. La préférence pour
les fonds actifs se limite alors

aux petites et capita-
lisations, aux obligations émer-
gentes et aux titres a haut rende-
ment (high yield).
Commelesstratégiesrespectant
les critéres environnementaux,
sociaux et de gouvernance (ESG)

U isse d ut doré-
navant placer son portefeuille
surun site web et le comparer a
lamoyenne du marché, non seu-
lement en vertu des critéres ESG
‘mais aussi de son empreinte car-

one et une dizaine d'autres

1t

se sont les caisses
de pension peuvent espérer en
obtenir autant de rendement,
voire davantage, qu'avec les pla-
cements classiques, selon plu-
sieurs études, par exemple de
Morningstar. D’autant que ces
stratégies sont sensées sur le
plan éthique. «Comme elles sont
aussi performantes que lesautres,
autant préférer 'ESGo, observe
Philippe Luethy.

Chez Aon, 150 analystes effec-
tuent une évaluation des fonds
des gérants, sous leurs aspects
financiers et durables. Les clients
sont toujours plus nombreux,
selon ses observations, a deman-
der desactifs ayant une note ESG
élevée. Iln'y adonc pas seulement
une hausse des actifs durables,
mais aussi de la note de durabi-
lité de ces fonds.

paraison est quantitatif. Il aide le
client 4 obtenir la transparence
quiil haif T d’Aon.

sociaux»

sion de titres pour des raisons
ESG est trés réduite pour per-
mettre  institutionnel de pré-
tendre & une approche ESG. Un
gestionnaire actif peut faire des
choixplusfortset, par conviction,
séloigner nettement de I'indic
Les stratégies ESG sont attrac-
tives pour une autre raison. Une
entreprise cotée qui ne se com-

Tl estvrai, a sonavis, que desinves-
tisseurs sont rapidement satis-
faits et se llmllenl afin d'avoir

porte pas sur son
marché risque d'étre sanction-
née par une amende. Elle souf-
frira des lors d'une moindre per-
& e Dondéreth

une bonne an'avoir
que quelques fonds ESG en por-
tefeuille; mais d’autres sont plus
actifset recherchent de meilleures
informations.

Vraiment VESG?

l'indice en sera réduite. «L'ESG
simpose donc par un processus
de sélection naturelle», note Phi-
lippe Luethy. La performance des
fonds durablessiexplique donc par

Le but des caisses de pen-
sion étant d’abord d'avoir des
placements peu cofiteux, elles
détiennent avant tout des fonds
passifs, a partir de solutions
issues des grands acteurs de la
place, selon Philippe Luethy. Les
fournisseurs d'indices offrent
des solutions ESG, mais lexclu-

meilleur comportement ESG de
lensemhle dela cote.

Dans!'Union européenne, enrai-
son d'une loi qui devrait entreren
vigueur l'an prochain, les finan-
ciers devront demander a leurs
clientsleurssouhaits par rapport
ala durabilité. Cela conduira for-
cément, selon Aon, auneaugmen-
tationdes placementsESG. m E.G.



