
 

Décrypter la réglementation européenne en matière de durabilité : 
fonctionnement des publications d'informations et de la taxonomie 
 
 

• Les nouvelles normes et réglementations visent à créer une Europe plus durable 

• La législation touchera plus particulièrement les entreprises et les acteurs des marchés 
financiers 

• Le Règlement sur la publication d'informations en matière de durabilité dans le secteur 
des services financiers impose à NN IP d'établir une classification de tous ses produits en 
fonction de la durabilité de leurs investissements 

 
 
C’est un défi de taille qui attend les sociétés de gestion d’actifs et les conseillers financiers d’Europe 
au cours des quatre prochains mois. Avant mars 2021, en vertu de la nouvelle législation résultant 
du Plan d’action de l’UE pour une économie plus verte, les sociétés de gestion d’actifs devront 
établir une classification de tous leurs produits d'investissement selon leur degré de durabilité. Cet 
article passe en revue le Règlement sur la publication d'informations en matière de durabilité et le 
règlement européen « Taxonomie », pour analyser leur impact tout au long de la chaîne de 
l’investissement : établissements financiers, banques, sociétés de gestion d'actifs, fonds de pension, 
investisseurs de détail et entreprises dans lesquelles ces acteurs investissent. Nous nous 
intéresserons plus particulièrement aux conséquences pour NN IP et pour ses clients. 
 

À moins de dix ans de l’échéance de 2030 visée par les objectifs environnementaux de l’Accord de 
Paris et les Objectifs de développement durable des Nations unies (ODD), un avenir plus vert fait partie 
des priorités essentielles de l’Union européenne. Le secteur public ne peut à lui-seul supporter tout le 
poids des investissements colossaux requis pour atteindre ces objectifs : les entreprises et les 
établissements financiers doivent unir leurs forces à celles des gouvernements. Pour s’assurer que ce 
soit bien le cas, l’UE est donc en train de voter un cadre complet de législations et de réglementations. 
 
Pour NN IP, le Règlement sur la publication d'informations en matière de durabilité (SFDR) 
représente un aspect clé de la nouvelle législation. Ce Règlement vise à accroître la transparence des 
acteurs du marché comme les sociétés de gestion d’actifs et les conseillers financiers en ce qui 
concerne l’intégration des risques et des opportunités liés à la durabilité dans leurs décisions et leurs 
recommandations d’investissement. Ils devront ainsi procéder à une classification de tous leurs fonds 
d’investissement selon trois degrés distincts de durabilité (gris, vert clair et vert foncé) et ajuster en 
conséquence leur documentation, leurs brochures marketing et leur reporting. Un label standardisé 
qui donnera aux investisseurs une plus grande visibilité sur la durabilité de leurs propres placements. 
 

Un plan d'action pour financer une croissance durable 
Destiné à entrer en vigueur en mars 2021, le Règlement SFDR fait partie des déclinaisons du Plan 
d’action de l’UE devant financer une croissance durable et une Europe plus verte. En 10 points, ce 
plan a pour objectif de flécher les flux de capitaux vers des investissements durables, d’intégrer la 
durabilité dans la gestion des risques et de promouvoir la transparence et le long terme au sein de 
l’activité économique et financière1. Une partie du Plan d’action de l’UE consiste à créer un 
vocabulaire commun de la durabilité, afin que tous les intervenants utilisent les mêmes critères 
lorsqu’ils définissent, mesurent et communiquent des informations relatives à la durabilité des 

 
1 Commission européenne – Plan d’action : financement d’une croissance durable 

 https://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/1/2018/EN/COM-2018-97-F1-EN-MAIN-PART-1.PDF  

https://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/1/2018/EN/COM-2018-97-F1-EN-MAIN-PART-1.PDF


activités économiques. De plus, la mise en œuvre de ce Plan nécessitera des amendements dans la 
législation existante, notamment MiFID II, BMR et les directives GFIA et OPCVM.2 
 
Le Règlement SFDR est étroitement lié à deux autres éléments de la législation, qui relèvent également 
du Plan d’action de l’UE. Le premier est le Règlement Taxonomie de l’UE, qui fixe les critères 
déterminant si des activités économiques contribuent à des objectifs environnementaux. Pour chaque 
produit financier, et notamment les fonds d’investissement, les sociétés de gestion d’actifs et autres 
professionnels de l’investissement devront divulguer la part finançant des activités visées par la 
taxonomie. Actuellement, cette dernière se concentre principalement sur les questions 
environnementales, mais à terme, elle englobera également les facteurs sociaux et de gouvernance. 
 
Le deuxième élément de la législation en lien avec SFDR est la Directive Communication 
d'informations non financières (NFRD), qui régit de manière plus stricte et standardisée le mode de 
communication des informations non financières et des données environnementales, sociales et de 
gouvernance (ESG) par les entreprises. Celles-ci sont déjà tenues d’intégrer à leurs rapports annuels 
des informations extra-financières depuis 2018. L’UE prévoit de réviser la directive NFRD afin de 
faciliter la mise en œuvre de la Taxonomie européenne et du Règlement SFDR. 
 
Une chaîne de réglementation pour accroître la transparence et renforcer la protection des 
investisseurs finaux 

 
 

Investee companies Entreprises accueillant des investissements 
Reporting non-financial / sustainability information Reporting extra-financier / informations sur la durabilité 

NN IP NN IP 

Investment services Services d'investissement 

Asset manager Sociétés de gestion d’actifs 
Disclosing non-financial / sustainability information to 
investors 

Communication des informations extra-financières / sur la 
durabilité aux investisseurs 

Distributor/financial advisor Distributeur / Conseiller financier 

Professional investors Professionnels de l’investissement 

Retail investors Investisseurs de détail 

 
 
Plan d’action de l’UE : financement d’une croissance durable 
 

 
2 Directive concernant les marchés d’instruments financiers II, Règlement concernant les indices utilisés comme indices de référence, Directive sur 
les gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, Directive sur les organismes de placement collectif en valeurs mobilières 
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Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR) Règlement sur la publication d'informations en 
matière de durabilité (SFDR) 

EU Taxonomy Taxonomie de l’UE 

Non-Financial Reporting Directive (NFRD) Directive Communication d'informations non 
financières (NFRD) 

EU Action Action de l’UE 
Action 9: Strengthen sustainability disclosure Action 9 : améliorer la publication d’informations en 

matière de durabilité 
Action 1: Establish EU classification system for sustainable 
activities 

Action 1 : établir un système européen unifié de 
classification des activités durables 

Action 9: Strengthen sustainability disclosure Action 9 : améliorer la publication d’informations en 
matière de durabilité 

Goal Objectif 
Strengthen protection for end investors by improving 
transparency on how financial market participants 
integrate sustainability (risks) into their investment 
decisions/recommendations 

Renforcer la protection des investisseurs finaux en 
améliorant la transparence relative à la façon dont les 
acteurs des marchés financiers intègrent la durabilité (et 
ses risques) dans leurs décisions/recommandations 
d'investissement 

Establish a unified classification system for sustainable 
activities to underpin the shift of capital flows towards 
more sustainable activities 

Créer un système de classification unifié des activités 
durables afin d’accompagner la transmission de flux de 
capitaux vers des activités plus durables 

Improve non-financial information / ESG data disclosure by 
investee companies to support implementation of EU 
taxonomy and SFDR 

Améliorer l’information non financière / la communication 
des données ESG par les entreprises accueillant des 
investissements, pour faciliter la mise en œuvre de la 
taxonomie européenne et du Règlement SFDR 

Scope Périmètre 
- Financial market participants and financial 

advisors 
- Acteurs des marchés financiers et conseillers 

financiers 
- Financial market participants 
- Companies falling under the NFDR 
- Member States and EU legislative measures 

- Acteurs des marchés financiers 
- Entreprises couvertes par la Directive NFDR 

- États-membres et mesures législatives 
européennes 

- Large public interest entities with over 500 
employees 

- Grandes entités d'intérêt public, de plus de 500 
employés 

Criteria/requirements Critères / exigences 
Classify all products based on ESG level Classification de tous les produits sur la base de leur profil 

ESG 
Establish criteria for determining whether an economic 
activity/product is environmentally sustainable 

Définition de critères permettant de déterminer si une 
activité économique/un produit est durable d'un point de 
vue environnemental 

Revise requirement to include non-financial statements in 
annual reports in line with EU taxonomy and SFDR 

Révision des exigences d'inclusion d'informations non 
financières dans les rapports annuels conformément à la 
taxonomie européenne et au Règlement SFDR 

Timelines Échéances 
SFDR level 1(classification): 10 March 2021 
SFDR level 2 (technical details): postponed 

SFDR niveau 1 (classification) : 10 mars 2021 
SFDR niveau 2 (détails techniques) : délai repoussé 

Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR) EU Taxonomy Non-Financial Reporting Directive (NFRD)

EU Action Action 9: Strengthen sustainability disclosure Action 1: Establish EU classification system for 
sustainable activities

Action 9: Strengthen sustainability disclosure

Goal Strengthen protection for end investors by improving 
transparency on how financial market participants 
integrate sustainability (risks) into their investment 
decisions/recommendations

Establish a unified classification system for 
sustainable activities to underpin the shift of 
capital flows towards more sustainable activities

Improve non-financial information / ESG data 
disclosure by investee companies to support 
implementation of EU taxonomy and SFDR

Scope - Financial market participants and financial advisors - Financial market participants
- Companies falling under the NFDR
- Member States and EU legislative measures

- Large public interest entities with over 500 
employees 

Criteria/
requirements

Classify all products based on ESG level Establish criteria for determining whether an 
economic activity/product is environmentally 
sustainable

Revise requirement to include non-financial 
statements in annual reports in line with EU 
Taxonomy and SFDR

Timelines SFDR level 1 (classification): 10 March 2021
SFDR level 2 (technical details): postponed

Climate-related objectives: 31 December 2021
Other objectives: 31 December 2022 

EU will revise NFRD, expected in Q4 2020



Climate-related objectives: 31 December 2021 
Other objectives: 31 December 2022 

Objectifs liés au climat : 31 décembre 2021 
Autres objectifs : 31 décembre 2022 

EU will revise NFRD, expected in Q42020 Révision de la Directive NFRD par l’UE prévue au 4ème 
trimestre 2020 

 
Que signifie le Règlement SFDR pour le secteur financier et NN IP ? 
Les acteurs de marché tels que les sociétés de gestion d’actifs et les conseillers financiers sont appelés 
à jouer un rôle central dans la mise en œuvre du Plan d’action de l’UE. Leur mission consistera à 
analyser les informations communiquées par les entreprises en vertu de la Directive NFRD et à intégrer 
leur analyse dans la documentation d'investissement et les reportings, notamment SFDR. Leurs 
produits entrent dans le périmètre couvert par le Règlement SFDR et devront donc être classés dans 
une des trois catégories prévues. Autrement dit, les sociétés de gestion d’actifs ne pourront plus se 
contenter d’affirmer que leurs fonds sont durables : elles devront le prouver et être en mesure de 
démontrer que tous leurs processus de décision d'investissement, de gestion des risques et de 
communication relatifs aux produits sont totalement en phase. 
 
Les trois catégories de classification des investissements sont les suivantes :  

• Article 9, ou vert foncé, applicable aux produits ayant des objectifs durables ; 

• Article 8, ou vert clair, couvrant les produits financiers qui valorisent les caractéristiques 
environnementales ou sociales dans le cadre de leur stratégie d'investissement globale ; 

• Article 6, ou gris, applicable aux produits qui soit prennent en considération les risques ESG 
dans le cadre de leur processus d'investissement, soit sont explicitement déclarés comme non 
durables. 
 

L’impact de cette nouvelle démarche sur les sociétés de gestion d’actifs est considérable. Pour NN IP, 
cela nécessitera une analyse complète de nos fonds et mandats afin d'établir leur classification. 
L’avantage est que ce type d'analyse n’est pas nouveau pour nous. Nous disposons déjà de notre 
propre classification des investissements responsables (avec intégration ESG, durables et d'impact) et 
nous publions des chiffres vérifiés relatifs aux actifs sous gestion concernés. Nous avons identifié le 
lien entre ESG et performance d'investissement depuis de nombreuses années. Nous ne partons pas 
de rien et nous pouvons utiliser nos propres critères de classification comme base pour aider à nous 
mettre en conformité plus vite avec les nouvelles exigences légales. De plus, nous sommes familiarisés 
avec le travail qu’implique le respect des nombreuses exigences de communication du Règlement 
SFDR. Quoi qu’il en soit, nous devrons tout de même préparer un gros volume de 
documentation (actualisation des prospectus, des contrats avec les clients, des labels des fonds et du 
cadre de reporting) afin de refléter les nouvelles classifications. 
 
Partage d'informations et transparence 
Notre expérience nous permet de conseiller les clients qui sont confrontés aux mêmes enjeux que 
nous. Certains clients appartiennent également au périmètre du Règlement SFDR, tandis que d’autres 
ne savent pas encore s'ils devront ou non fournir des informations. Les fonds de pension, par exemple, 
recevront des informations et devront peut-être en transmettre à leur tour. En échange, leurs 
demandes et leurs suggestions peuvent potentiellement contribuer à affiner notre méthodologie. Par 
chance, les parties prenantes se rassemblent autour de multiples discussions et opportunités de 
partage des informations. Nous parlons avec nos clients de notre processus et de notre approche, et 
cela leur permet à leur tour de s’interroger quant à la manière de préparer ces sujets. 

Nous nous efforcerons d’être aussi transparents que possible à propos de la mise en œuvre de ces 
changements. Nous sommes actuellement en cours d’actualisation de tous les prospectus, afin de les 
faire approuver avant l’échéance du 10 mars 2021. Nous devrons attendre cette approbation avant 
de communiquer à nos clients la classification finale des produits. Nous sommes conscients que 



certains clients (les distributeurs de fonds, par exemple) se situent aussi dans le périmètre du 
Règlement SFDR et doivent satisfaire les mêmes exigences de communication. C’est pourquoi, dans 
l’attente de l’approbation des prospectus, nous évoquerons ouvertement nos axes et nos ambitions 
en matière de classification des produits avec ces clients au cours des mois à venir. Nous devrions être 
en mesure de communiquer ces informations au premier trimestre en tenant compte de l’échéance 
de mars pour le Règlement SFDR. 
 
Le nouveau visage de l’investissement responsable 

Outre les exigences en matière de législation et de documentation, la mise en œuvre du Règlement 
SFDR est en train de transformer notre manière d’aborder l’ESG avec nos clients. Les nouvelles règles 
vont permettre d’approfondir et d’accroître la transparence de l’ESG, qui est déjà à l’heure actuelle 
un aspect important de nos discussions. 
 
Ces changements vont probablement modifier le paysage de l’investissement et la destination de 
certains capitaux. La transparence accrue relative à la durabilité des produits d'investissement devrait 
par ailleurs inciter les détenteurs d’actifs à réfléchir encore plus à la durabilité de leurs propres 
placements. Si ces détenteurs d’actifs doivent par ailleurs rendre des comptes à des clients finaux 
(cotisants des fonds de pension, par exemple), ils devront à leur tour inclure l’ESG et la durabilité dans 
leurs décisions d'investissement et dans leur reporting. 
 
Nous soutenons vivement le Plan d’action de l’UE et la législation qui en résulte. Le concept de 
réallocation des investissements vers les activités économiques durables rejoint notre conviction de 
l’utilité du capital. Les directives et réglementations vont améliorer la manière dont nous faisons déjà 
les choses et qui est le fondement de nos décisions. 

Le concept de durabilité évolue constamment, tout comme évolueront la Taxonomie européenne et 
le Règlement SFDR. Ainsi, la priorité actuelle donnée à l’environnement pourra, à terme, inclure 
également des aspects plus sociaux, comme l’inclusion, la diversité et la santé. De plus, les pratiques 
du marché vont se développer à mesure qu’entreront en vigueur différents volets de législation d’ici 
deux à quatre ans. Il s’agit de bien plus qu’une simple question de maintenance et de conformité. 
C’est une étape majeure sur la voie vers une Europe forte, tournée vers l’avenir et plus verte, et qui 
pourrait ensuite être une source d'inspiration dans le reste du monde. 

Adrie Heinsbroek, Directeur de l’Investissement responsable 

Judith Boom, Avocate-conseil en Affaires réglementaires 

 

Avertissement légal  

La présente publication est uniquement destinée à la presse. Elle est exclusivement établie à titre informatif et ne constitue 

ni une offre ni une invitation à acheter ou à vendre des titres ou un autre produit d'investissement ou à participer à une 

stratégie d'investissement, ni un service d'investissement au sens de la loi du 2 août 2002 ni un travail de recherche au sens 

de l'AR MiFID du 19 décembre 2017. Bien que le contenu du présent document ait été rédigé avec le plus grand soin et sur 

la base de sources d'information fiables, il n'implique aucune garantie ou déclaration expresse ou implicite quant à la justesse 

ou l'exhaustivité des informations. Les informations contenues dans la présente publication peuvent être modifiées sans avis 

préalable. L'utilisation des informations contenues dans la présente publication est laissée à l'entière responsabilité du lec-

teur. Il est interdit de reproduire, de distribuer, de diffuser le présent document ou de le mettre à la disposition de tiers 

contre rémunération, sans l'accord préalable explicite et écrit de NN Investment Partners B.V. La valeur de votre investisse-

ment peut fluctuer. Les résultats obtenus dans le passé n'offrent aucune garantie pour l'avenir. La présente publication n'est 

pas destinée aux US Persons telles que définies dans la Règle 902 du Règlement S du Securities Act américain de 1933 et ne 

peut être utilisée afin de susciter des investissements ou la souscription à des titres dans des pays où les autorités locales, la 

législation ou la réglementation ne l'autorisent pas. Le présent disclaimer est soumis au droit belge.  
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À propos de NN Investment Partners  

NN Investment Partners est le gestionnaire d'actifs de NN 

Group N.V., une société cotée en bourse sur Euronext Ams-

terdam. NN Investment Partners a son siège à La Haye, aux 

Pays-Bas, et gère environ 285 milliards d'euros* (320 mil-

liards d'USD*) d'actifs pour le compte d'institutions et 

d'investisseurs individuels à travers le monde. NN In-

vestment Partners emploie environ 1 000 collaborateurs et 

possède des bureaux dans 15 pays, desservant des clients 

en Europe, en Amérique du Nord, en Amérique latine, en 

Asie et au Moyen-Orient.  

 

NN Investment Partners fait partie de NN Group N.V., une 

société cotée en bourse.  

 

* Données au 30 juin 2020 
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