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Présentation de l’étude
Juliette DAIRE – OID
Julien MAUFFREY & Juliette GORRE - ASPIM

Table-ronde : La valeur verte entre promesse de survaleur et réalité de marché
Animée par Virginie WALLUT – Directrice Recherche et ISR immobilier - La Française REM

• Anne-Claire BARBERI – Directrice RSE et Innovation – PERIAL Asset Management
• Bruno BLAVIER – Head of ESG Real Estate – Swiss Life Asset Managers
• Christian ROBINET – Directeur opérationnel CBRE Valuation / Membre de l’AFREXIM

Questions-réponses

AGENDA
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Présentation de l’étude
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PRÉSENTATION GÉNÉRALE DE L’ÉTUDE

Introduction
      Méthodologie
      Marché des fonds immobiliers

Exigences règlementaires
Appropriation du Règlement SFDR
Indicateurs taxinomiques

Label ISR Immobilier
Qu’est-ce que le Label ISR ?
Grille ISR
Renouvellement de cycle de labélisation
Autres labels à l’échelle européenne

Fonds à impact
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PÉRIMÈTRE D’ANALYSE : DIMENSION RÈGLEMENTAIRE

Analyse quantitative
Documents précontractuels, rapports 

annuels publiés au 31/12/2024

Les pourcentages présentés sont calculés en termes d’encours, sauf mention du cas contraire.

Analyse qualitative
Entretiens qualitatifs avec 11 sociétés de 

gestion

129 fonds analysés

43 %
en nombre

76 %
en termes d’encours

39 SGP

Périmètre 2025 : fonds immobiliers grand public : SCPI & OPCI



Pratiques ESG & labélisation ISR des fonds immobiliers
 12/11/2025&

RÈGLEMENT SFDR

Règlement SFDR : exigences en matière de transparence extra-financière à 
l’échelle de l’entité et des produits financiers

Article 8
Promotion de caractéristiques 

environnementales et/ou sociales, intégrées 
dans les investissements et la gestion

Article 8 hybride 
Promotion de caractéristiques environnementales 

et/ou sociales et investissements durables sur 
une partie du portefeuille

Article 9 
Poursuite d’un objectif d’investissement 

durable sur l’intégralité du portefeuille

Article 6
Pas de prise en compte de l’ESG
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TAXINOMIE ET INVESTISSEMENT DURABLE

Règlement Taxinomie : détermination des activités durables pour la construction, la 
rénovation et l’acquisition & gestion de bâtiments.

6 OBJECTIFS ENVIRONNEMENTAUX

ATTÉNUATION DU 
CHANGEMENT 
CLIMATIQUE

ADAPTATION AU 
CHANGEMENT 
CLIMATIQUE

PRÉVENTION DE 
LA POLLUTION

GESTION 
DURABLE DE 
L’EAU

ÉCONOMIE 
CIRCULAIRE

BIODIVERSITÉ ET 
ÉCOSYSTÈME 
SAIN
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TAXINOMIE ET INVESTISSEMENT DURABLE

Règlement Taxinomie : détermination des activités durables pour la construction, la 
rénovation et l’acquisition & gestion de bâtiments.

ÉLIGIBILITÉ

Mes activités sont-
elles éligibles à la 

Taxinomie 
européenne ?

COMPARAISON AVEC LA 
DÉFINITION DE L’ACTIVITÉ 

ET LES CODES NACE

Étape 1

ALIGNEMENT

Mes activités éligibles 
sont-elles alignées 

avec les critères de la 
Taxinomie 

européenne ?

VÉRIFICATION DES 
CRITÈRES D’ALIGNEMENT

Étape 2

REPORTING

Quelle part de mon 
chiffre d’affaires, de 

mes dépenses 
d’investissement et 

d’opération est 
alignée avec la 

Taxinomie ?

CALCUL DE LA PART 
ALIGNÉE DES KPI 

FINANCIERS

Étape 3
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QUELLE CLASSIFICATION SFDR POUR QUELS FONDS ?

La classification SFDR dépend largement du type de fonds immobiliers.  

1%

97%

10%

42%

0%

32%

57%

3%

32% 26%

OPCI

SCPI fiscale

SCPI de rendement

CLASSIFICATION SFDR PAR FORME JURIDIQUE DES FONDS 

ARTICLE_6 ARTICLE_8 ARTICLE_8_HYBRIDE ARTICLE_9
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QUELLE CLASSIFICATION SFDR POUR QUELS FONDS ?

L’ancienneté des fonds joue aussi sur le choix d’article.  

4%

13%

3%

16%

44%

37%

76%

48%

10%

56%

59%

1%

19%

51%

10%

29%

23%

0 à 2 ans

3 à 5 ans

6 à 10 ans

11 à 20 ans

+ de 20 ans

CLASSIFICATION SFDR EN FONCTION DE L'ANCIENNETE (% EN VALEUR)

ARTICLE_6 ARTICLE_8 ARTICLE_8_HYBRIDE ARTICLE_9
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UNE CLASSIFICATION SFDR STABLE

41 % en nombre

7 % en nombre

31 % en nombre

21 % en nombre
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ESG ET FONDS ARTICLE 8 & 8 HYBRIDE

CARACTÉRISTIQUES ESG  
PROMUES PAR LES FONDS 
ARTICLE 8 & 8 HYBRIDE18%

27%

29%

30%

35%

36%

36%

40%

40%

54%

59%

59%

83%

85%

Services rendus aux occupants

Déchets

Pollution

Sensibilisation environnementale des locataires

Intégration des enjeux ESG

Gestion de l'eau

Santé et sécurité

Adaptation au changement climatique

Mobilités durables

Relations avec les parties prenantes

Confort

Biodiversité

Carbone

Energie

Part de 
l’investissement 

aligné avec 
caractéristiques 

E/S

87 %
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OBJECTIFS D’INVESTISSEMENT DURABLE PROMUS PAR LES 
FONDS ARTICLE 8 HYBRIDE

DURABILITÉ ET FONDS ARTICLE 8 HYBRIDE

21%

26%

31%

35%

45%

Energies renouvelables

Pollution

Biodiversité

Carbone

Energie

46%

Investissement 
durable moyen 

2 %

Investissement 
taxinomique 

moyen

0 %

Investissement 
taxinomique min

32 %

Investissement 
taxinomique max
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DURABILITÉ ET FONDS ARTICLE 9

12%

46%

46%

46%

46%

46%

100%

Biodiversité

Energie

Gestion de l'eau

Santé et sécurité

Confort

Achats responsables

Carbone

OBJECTIFS D’INVESTISSEMENT DURABLE PROMUS PAR 
LES FONDS ARTICLE 9

Investissement 
durable moyen 

97%

Investissement 
durable moyen 

14 %

Investissement 
taxinomique 

moyen

1 %

Investissement 
taxinomique min

32 %

Investissement 
taxinomique max
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LES PRINCIPALES INCIDENCES NÉGATIVES SUIVIES

94%
85%

48%

34%

52% 49%

18%
11%

0%

PART DES FONDS ARTICLE 8, 8 HYBRIDE ET 9 EFFECTUANT LEUR REPORTING SUR 
CHAQUE INDICATEUR PAI (% EN VALEUR)

Exposition 
aux énergies 

fossiles

Actifs 
DPE C ou 

moins

Consommation 
énergétique par m2 (finale, 

primaire et totale)

Emissions 
carbone du 
patrimoine

Actifs sans 
système de 

tri

Taux de 
végétali-

sation

Taux de 
matières 

premières

PAI obligatoires PAI optionnel – au minimum un à choisir parmi les cinq
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TAXINOMIE ET ALIGNEMENT RÉEL

% MOYEN D'ALIGNEMENT RÉEL AVEC LA TAXINOMIE

Règlement Taxinomie : détermination des activités durables pour la construction, la 
rénovation et l’acquisition & gestion de bâtiments.

2,2% 2,1% 2,6% 0,2%

7,3% 6,3%

20,9%

4,9%

16,3%
12,3%

38,4%

11,3%

Alignement réel en termes de
market value

Alignement réel en termes de
CA

Alignement réel en termes de
CapEx

Alignement réel en termes
d'OpEx

Article 8 Article 8 hybride Article 9
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SFDR : UNE RÉGLEMENTATION APPELÉE À ÉVOLUER

RÉVISION DU RÈGLEMENT SFDR A VENIR

Septembre – décembre 2023 19 novembre 2025

Révision du Règlement SFDR. Modifications 
possibles :

- De nouvelles catégories axées soit sur la 
transition et/ou l’impact (sur le modèle 
anglo-saxon ?)

- Harmonisation avec les autres 
réglementations européennes (note de 
l’AEMF sur les fonds durables et les 
exigences à l’échelle entité de la CSRD)

Consultation publique  sur la 
révision du Règlement SFDR 
par la Commission européenne
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PÉRIMÈTRE D’ANALYSE : RÉFÉRENTIEL ISR IMMOBILIER

Analyse documentaire
Codes de transparence et politique 

d’engagement des parties prenantes

Les pourcentages présentés sont calculés en 
termes d’encours, sauf mention du cas contraire.

Périmètre 2025 : Ensemble des fonds immobiliers grand public labélisés ISR : SCPI, OPCI & 
SCI

100 % des fonds labélisés

Analyse qualitative

Entretiens qualitatifs avec 11 sociétés de 
gestion

101 fonds analysés

47 SGP
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PANORAMA DES LABELS EUROPÉENS

Le Label ISR occupe la première place en Europe en nombre de fonds labélisés

Nom des labels Pays Nombre de fonds immobiliers 
labélisés au 31/12/2024

Total des fonds labélisés 
au 31/12/2024

Label ISR France 170 967
Towards Sustainability Belgique 1 771

Umweltzeichen Autriche 0 304
FNG-Siegel Allemagne 0 223
LuxFLAG ESG Luxembourg 7 165

Finansol France 6 112
Greenfin France 0 108

Nordic Swan Pays nordiques 0 43
LuxFLAG Climate Finance Luxembourg 0 10
LuxFLAG Environnement Luxembourg 0 9

Ecolabel (en cours d'élaboration) Europe - -
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UNE ANNÉE DE CONSOLIDATION POUR LE LABEL ISR 

55 % Du marché des fonds immobiliers grand public est labélisé ISR.
+ 2 points

RÉPARTITION DES FONDS EN FONCTION DE LEUR 
ANNÉE DE LABÉLISATION, EN NOMBRE

8

30 27

19 17

10

28

2020 2021 2022 2023 2024

initiale renouvellement
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ÉVOLUTION DES GRILLES ISR

49 Nombre moyen de critères ESG dans les grilles ISR (-5 par rapport à 
l’étude précédente).

PART DES FONDS 
ISR DISPOSANT 
D’UN CRITÈRE 
SUR CES 
THÉMATIQUES 46%

57%
59%

71%
77%

86%
88%
89%
90%

93%
96%
97%
99%
100%

 Impact social positif
Certification

Services rendus aux occupants
Impact territorial et emploi

Relation avec les locataires, usagers et riverains
Résilience au changement climatique

Biodiversité
Gestion des déchets

Santé et confort des occupants
Mobilité

Gestion de l'eau
Gestion de la chaîne d'approvisionnement

Emissions de GES
Energie
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ÉVOLUTION DES GRILLES ISR

10 Nombre moyen d’indicateurs d’impact dans les grilles ISR
(dont 8 obligatoires).

Énergie Carbone

Santé & confort

Gestion de la chaîne 
d’approvisionnement

Mobilité

ou

97 % 97 %

70 %

99 %

91 %

PART DES FONDS 
ISR DISPOSANT 
D’UN INDICATEUR 
D’IMPACT SUR CES 
THÉMATIQUES40%

43%

47%

48%

54%

60%

70%

75%

77%

78%

91%

97%

97%

99%

Gestion des déchets
Impact social positif

Certification
Gestion de l'eau

Impact territorial et emploi
Services rendus aux occupants

Relation avec les locataires, usagers et…
Biodiversité

Résilience au changement climatique
Santé et confort des occupants

Mobilité
Gestion de la chaîne d'approvisionnement

Emissions de GES
Energie
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POLITIQUE D’ENGAGEMENT DES PARTIES PRENANTES

+5 points

PART DES FONDS 
CITANT CHAQUE 
PARTIE PRENANTE 
DANS LEUR POLITIQUE 
D'ENGAGEMENT ESG

publient leur 
politique

d’engagement 
ESG

97% 

0,9%

1,44%

2,7%

7%

7%

19%

24%

36%

56%

74%

95%

95%

Bailleurs sociaux

Territoire

Syndics de copropriété

Conseillers en Gestion de Patrimoine

Distributeurs

Promoteurs

Gestionnaires immobiliers

Organisations privées et…

Investisseurs

Collaborateurs

Prestataires

Locataires
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CLASSIFICATION SFDR DES FONDS ISR

Au-delà du règlementaire, certaines démarches volontaires permettent de distinguer et 
différencier les produits pour leur stratégie ESG : cas du Label ISR

CLASSIFICATION SFDR 
DES FONDS LABÉLISES ISR

Fonds 
article 8

39%

Fonds 
article 8 
hybride

40%

Fonds 
article 9

21%
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« Stratégie d’investissement ou de financement qui vise à accélérer la transformation juste 
et durable de l’économie réelle, en apportant une preuve de ses effets bénéfiques »

FINANCE A IMPACT
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OUTILS ADAPTÉS À L’IMMOBILIER

Grille d’évaluation du potentiel d’impact

Conditions pour être un fonds à impact

32 questions réparties en 4 thématiques
• Théorie du changement
• Mise en œuvre
• Suivi des résultats
• Communication 

Répondre aux 13 questions qualifiantes
Obtenir le score minimum de :
• 60/100 en 2025
• 65/100 en 2026
• 70/100 en 2027 
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ECHANTILLON DES FONDS IMMOBILIERS À IMPACT

Fonds à 
impact 

recensés en 
2025

12 

Sociétés de 
gestion

8 

Milliards 
d’encours sous 

gestion

4,25 
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CARACTÉRISTIQUES DES FONDS IMMOBILIERS À IMPACT

Investissent 
dans le 

résidentiel

92% 
• Article 9 SFDR

• Labélisés ISR

• Actifs en 
France

83% 

Objectifs de transformation durable identifiés 

Social 
• Accès au logement pour 3/4 des fonds
• Inclusion sociale pour 1/4 des fonds

Environnemental
• Réduction de l’empreinte carbone pour 

la moitié des fonds 
• Amélioration de la performance 

énergétique pour 1/3 des fonds
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Le mot de Marie 
MANACH, directrice 

adjointe de l’OID

INTRODUCTION DE LA TABLE RONDE
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Table ronde
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VALEUR VERTE, ENTRE PROMESSE DE SURVALEUR ET REALITE

Bruno BLAVIER
Head of ESG Real 
Estate, Swiss Life 
Asset Managers

Christian 
ROBINET
Directeur 

opérationnel, 
CBRE Valuation et 

AFREXIM

Anne-Claire 
BARBERI

Directrice RSE et 
Innovation, Perial 

Asset 
Management

Virginie WALLUT
Directrice 

Recherche et ISR 
Immobilier, La 
Française REM

ANIMEE PAR
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Questions – réponses
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Retrouvez l’étude complète 
sur le centre de ressource 
de l’OID & le site de l’ASPIM

Pour télécharger l’étude, scannez le QR Code
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