Paris, le 19 juin 2024

Lettre ouverte a la présidente de I'Autorité des Marchés Financiers, Marie-Anne
Barbat-Layani : Agissez contre le greenwashing dans le secteur financier

Madame la Présidente de 'AMF,

Nous vous adressons cette lettre ouverte a la suite de nombreuses tentatives
d’alertes’ concernant la présence d'entreprises ayant des activités incompatibles
avec la limitation du réchauffement planétaire dans les fonds prétendument
"durables” commercialisés en France. Nous appelons désormais I'AMF a prendre des
mesures fermes pour sanctionner les pratiques de greenwashing de maniere
efficace et dissuasive.

Au cours de nos travaux sur la composition des produits financiers commercialisés
en France, nous avons ainsi relevé de nombreux cas pouvant s'apparenter a du
greenwashing.

Nos études récentes révelent que :

e 70 % des fonds passifs prétendument durables investissent dans I'expansion
fossile, une pratique totalement incompatible avec les impératifs de transition
énergétique?.

e 70 % des fonds d'épargne salariale frangais affichant des prétentions de
durabilité financent des entreprises impliquées dans de nouveaux projets
d'énergies fossiles?®.

Ces résultats sont alignés avec ceux de nombreuses autres recherches, qui ont
montré ces derniéres années le caractére systémique du probléme*. Concrétement,
cette situation conduit des millions d'épargnants francais® a soutenir des activités
polluantes a leur insu.

' Reclaim Finance a contacté I'AMF au sujet de cas de greenwashing dans les fonds vendus en
France pour la premiére fois le 23 juin 2022. De multiples alertes ont été remontées a 'AMF depuis,
la derniére en date ayant été transmise le 8 avril 2024.

nmasking greenwashing. a call to clean up passive funds, Reclaim Finance, Mars 2024.
2 Epargne salariale, produit inflammable, Reclaim Finance, Avril 2024.
4 Par exemple, 'enquéte réalisée en collaboration avec une dizaine de médias européens dont
Investico, Follow the Money et Le Monde et publiée le 30 avril 2024, ainsi que I'étude réalisée par
UFC Que Choisir en mars 2023 sur I'écoblanchiment.
5 12 millions de frangais ont de I'épargne salariale et I'assurance vie est le produit d’épargne n°1 en
France (fin 2022, 'assurance vie représentait 33% des placements financiers).



https://www.lemonde.fr/les-decodeurs/article/2024/04/30/ces-fonds-d-investissement-durables-qui-n-ont-de-vert-que-le-nom_6230718_4355770.html
https://www.quechoisir.org/action-ufc-que-choisir-finance-verte-il-est-urgent-de-mettre-fin-a-l-ecoblanchiment-n106474/
https://reclaimfinance.org/site/wp-content/uploads/2024/04/042024-Rapport-Epargne-Salariale-Produit-Inflammable.pdf
https://reclaimfinance.org/site/wp-content/uploads/2024/03/15032024-Report-Unmasking-greenwashing-a-call-to-clean-up-passive-funds.pdf

Ces constats mettent en évidence l'insuffisance des mesures actuellement en place
pour lutter contre le greenwashing. En effet, force est de constater que la supervision
de 'AMF concernant les aspects financiers est bien plus exigeante que celle qui
concerne I'extra-financier, dont les enjeux climatiques et de durabilité. Les
manquements constatés par 'AMF sur les engagements extra-financiers des
sociétés de gestion ces derniéres années n'ont pas conduit a des sanctions®.

Notons que, comme la refonte du label ISR I'a mis en évidence, I'exclusion des
entreprises qui développent de nouveaux projets d'exploration, d'extraction, de
raffinage de fossiles liquides ou gazeux, est un élément essentiel pour tout fond a
prétention durable ou verte.

En tant qu'Autorité des Marchés Financiers, votre mandat’ est clair : garantir la bonne
qualité de l'information sur les marchés financiers, y compris de I'information
extra-financiere, et éviter la diffusion d’informations trompeuses. Nous vous
appelons donc a prendre des mesures fermes pour sanctionner les pratiques de
greenwashing de maniere efficace et dissuasive, en utilisant les leviers d’action dont
vous disposez déja, sans attendre de nouveaux outils®. Au vu de I'ampleur du
probleme, ces mesures devraient étre appliquées de maniére systématique et rapide,
et la transparence des procédures en cours accrue.

Nous vous exhortons également a revoir la doctrine existante de 'AMF sur les fonds
“intégrant des approches extra-financiéres”, en intégrant des critéres plus stricts
pour garantir une information non trompeuse aux épargnants. La doctrine existante
n‘ayant pas permis de clarifier les pratiques des gérants'®, il nous parait nécessaire
de la préciser et notamment d'y traiter la présence des développeurs fossiles dans
les fonds.

Si 'AMF se doit de contribuer a une révision ambitieuse des textes européens - dont
la refonte en cours sur le reglement SFDR™ - il n'est pas pour autant nécessaire
d’attendre les résultats de ces travaux pour établir dés aujourd’hui les bonnes
pratiques dont les régulateurs et superviseurs européens pourront s’inspirer.

¢ Les manquements sont par exemple constatés lors des_contréles SPOT relatifs au respect des
engagements extra-financiers contractuels des sociétés de gestion de portefeuille, réalisés
annuellement par TAMF. L'ensemble des sanctions prises par 'AMF sont listées ici, aucune n’est en
lien avec les manquements liés au respect des engagements extra-financiers.
Ihttps://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_Ic/LEGITEXT000006072026/LEGISCTA000006154725/
8 Comme relevé par O. Laffitte dans un article pour le FIR (Greenwashing... a new form of financial
crime !, L'observation du droit de la finance durable) et par Reclaim Finance et ses partenaires dans
une note en 2021.

® Position - Recommandation_DOC-2020-03 “Informations a fournir par les placements collectifs
intégrant des approches extra-financiéres”.

10| es critéres fixés étant particuliérement insuffisants pour garantir une qualité minimale des fonds et
laissant une liberté forte au gérant sur la définition du contenu, des objectifs et des méthodes.

" Refonte pour laquelle 'AMF a pris position en février 2023 en publiant une Proposition de critéres

minimaux environnementaux pour les produits financiers des catégories Art.9 et Art.8 de SEDR.



https://www.amf-france.org/sites/institutionnel/files/private/2023-02/AMF%20SFDR%20minimum%20standards%20FR_0.pdf
https://www.amf-france.org/sites/institutionnel/files/private/2023-02/AMF%20SFDR%20minimum%20standards%20FR_0.pdf
https://www.amf-france.org/fr/reglementation/doctrine/doc-2020-03
https://reclaimfinance.org/site/wp-content/uploads/2021/03/Recommandations-a-lACPR-et-lAMF-RF-IV-AT-OF-GP.pdf
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006072026/LEGISCTA000006154725/
https://www.amf-france.org/fr/actualites-publications/publications/syntheses-des-controles-spot/synthese-des-controles-spot-relative-au-respect-des-engagements-extra-financiers-contractuels-des
https://www.amf-france.org/fr/sanctions-transactions/sanctions-et-transactions-accueil

Nous restons a votre entiere disposition pour toute information supplémentaire et
espérons que 'AMF acceptera de jouer pleinement son role de protection des
épargnants.

Dans l'attente de votre réponse et de vos actions concretes, veuillez agréer, Madame
la Présidente, I'expression de nos salutations distinguées.
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Annexe : Exemples de cas de greenwashing identifiés

Note : Ces cas sont donnés a titre d'exemple et ne doivent donner lieu & une réponse
uniquement au cas par cas, nos travaux et de nombreuses autres recherches ayant
révélé le caractere systémique du greenwashing dans les fonds durables.

1. Fonds passifs commercialisés en France (cas identifiés par Reclaim

Finance)'

Nom du fonds

Amundi S&P Global Engy Carb Reduced
ETF

Amundi MSCI EMU ESG Leaders Select
Amundi IS Euro Corporate SRI

Amundi S&P 500 ESG ETF

Exemples d’entreprises présentes dans
le fonds

Exxon, Schlumberg, TotalEnergies

TotalEnergies, Repsol, Galp

Siemens, National Grid, Snam

Exxon, NextEra Energy, General Electric
Company

2. Fonds d’épargne salariale (cas identifiés par Reclaim Finance)'?

Nom du fonds
EPSENS TRANSITION CLIMAT

Exemples d’entreprises présentes dans
le fonds

TotalEnergies SE, SNAM, E.ON

2 Unmasking greenwashing, a call to clean up passive funds, Reclaim Finance, Mars 2024.

18 Egargne salariale. produit inflammable, Reclaim Finance, Avril 2024.


https://reclaimfinance.org/site/wp-content/uploads/2024/04/042024-Rapport-Epargne-Salariale-Produit-Inflammable.pdf
https://reclaimfinance.org/site/wp-content/uploads/2024/03/15032024-Report-Unmasking-greenwashing-a-call-to-clean-up-passive-funds.pdf

Groupama Sélection ISR Convictions Chevron Corporation, TotalEnergies SE, Eni
MULTIPAR ACTIONS EUROPE BAS

CARBONE Shell plc, TotalEnergies SE, Equinor
AMUNDI AFD AVENIRS DURABLES ESR

(C) TotalEnergies SE, Eni, Snam

FEE Transition Territoires Engie SA, Eni, Repsol

3. Fonds divers commercialisés en France (cas identifiés par un consortium de
médias européens)™

Nom du fonds Exemples d’entreprises présentes dans
le fonds

UBS ETF MSCI ESG U LCS H USD A Acc | Exxon, Petronet LNG

State Street US ESG Scrn Idx Eq USD Exxon, Ovintiv Inc

HSBC Emerging Market Sustainable Eq Bharat Petroleum, Gazprom PJSC
ETF

HSBC Developed World Sustainable Eq TotalEnergies SE, EOG Resources
ETF

' Enquéte réalisée en collaboration avec une dizaine de médias européens dont Investico, Follow
the Money et Le Monde et publiée le 30 avril 2024.
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