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La taxonomie UE comme colonne vertébrale du Plan
d’action sur la finance durable

MAPPING AND LINKS OF THE 10 ACTIONS ALONG THE INVESTMENT CHAIN

Companies
and Projects

- Institutional Investors, Service Providers Investment Retail
" Asset Managers, (Rating Agencies, Advisors investors
Insurance Companies Data providers)

vttt 1t 1t

;"1 EU Sustainable Sustainability in Disclosure L] ESG in Ratings
*° Taxonomy & Accounting and

3

11

Market Research

] I
,-a,, Investment in
Sustainable Projects

Create Standards
& Labels

?) m Sustainability in

prudential requirementz

f. Institutional
investors duties ﬂ’

Sustainability
ji) Benchmarks g}n

L]
? E Foster Sustainable Corporate Governance

Incorporate
Sustainability in
Investment Advice

Source: European Commission: Achion Plan on Financing Susfainable Growth (2018).
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d’action sur la finance durable

Objectifs clefs
Distinction entre :

= Langage commun/systeme métrique pour le verdissement
du secteur financier
» Standardisation des criteres de labellisation des produits
financiers
= Renforcement de la confiance des investisseurs, grace a
une plus grande transparence et lisibilité

Le reglement « Taxonomie » (publié¢ au JOUE en
juin 2020)

v Objectifs

v" Principes d’élaboration

v’ Exigences pour les participants de marché

v’ Calendrier et gouvernance de 1’élaboration

» Supprimer les obstacles au fonctionnement du marché
intérieur en maticere de financement de projets durables,
notamment dans le cadre du "Green Deal".

&

Le rapport publié par le TEG en mars 2020 : une
premiere classification et base de travail pour la
« Plateforme » (i.e. premiers actes délégués

présentés pour consultation publique d’ic1 fin
octobre 2020)

Point important de cohérence entre les textes réglementaires
— Cf. TF EFRAG

Ecolabel pour les produits financiers; mise en ceuvre du réglement Disclosure
(i.e. principales incidences négatives); révision a venir de la NFRD
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v X v v

[0
performance
Enabling
adlivlies
adiviies

Transi§onal

Rehabilitation,
Reforestation
Reforestation
I Existing forest
management
Conservation
forest
Growing of
perennial crops

RN [ BN N T N

SIS Nl s~

Contribute substantially Do no significant harmto  Comply with minimum  Comply with the technical crop
tooneormoreofthe 6 any other environmental  social safeguards (ILO screening critena producton
environmental objectives objective core labour
conventions)

<

R N T T I N e N N B
R B T T I O e I N B
R B T T I O e I N B

S N B O T B
S [ BN N

Manufacture of
Alurniniurm

SUSTAINABLE USE TRANSITION TO A

AND PROTECTION CIRCULAR POLLUTION PROTECTION OF
OF WATER AND ECONOMY, WASTE PREVENTION AND HEALTHY
MARINE PREVENTION AND CONTROL ECOSYSTEMS
RESOURCES RECYCLING

Travaux complémentaires sur les
activités non couvertes par le

Aviation, transport maritime, péche,
R&D, nucléaire. . ...
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Already low carbon

Likely to be
Very low, zero or net negative emissions. stable and long

Compatible with net zero CO2 economy by

Renewable energy
Zero emissions transport
Afforestation

Likely to be
Contribute to transition
regularly and

...t0 a net zero emissions economy in 2050 tightened over

Building renovation

Electricity generation up to
100gCO2/kWh ~ ST T T T T TS TS SS S SES S S S S S S s EE s m T
Cars <50g CO2/km

Consistent with
those activities
being enabled

Enabling emission reductions

...in the first two types of activities.

Principes clefs

Manufacture of wind

turbines Analyse en cycle de vie pour 1’ensemble des
Installing efficient boilers activités
in buildings

Adoption & entrée en vigueur

Pour les criteres d’atténuation et d’adaptation

production électrique

|
|
|
Principe de neutralité technologique |
|
Impacts de CT et de LT des activités :

|

Pour les autres critéres environnementaux

|
|
|
|
Adoption d’ici fin 2020; entrée en application d’ici fin 2021 :
|
|
|
|
|

Adoption d’ici fin 2021; entrée en application d’ici fin 2022
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Financial market

participants

IN : Instifufions!
imvesfors and assef
Managers

OUT - Securtizations,
indices, veniure capital
or privale equity
conducted by
investment banks do
not fall under the scope
of the regulaiion.

EU Member
States or the
EU

Reguirements on market
actors, financial products
(mainly debd or equity), that
are markefed as
environmentally
sustainable.

Nafional measures on:
-labeis for financial
products andior
imeestments
- fax inceniives
- public procurement rules

Utilisation par les participants de marchés financiers et

® @
@
%

Companies
andlior ESG
Providers

Under the Non-Binding
Guidelnes for Non-
Financial Reporting

(NFIRD).
The next Commission
may decide fo propose
an update of the

Accouwrding Directive
(201334EU), as
amended by the Non-
Financial Reporting
Directive (2014/95EL).

Market segment In scope for Taxonomy disclosure

UCITS funds:

Pensions and Asset Management

Insurance

Corporate & Investment Banking

les entreprises (1)

= eguity funds

* exchange-traded funds (ETFs)
* bond funds

Alternative Investment Funds [AlFs):
* fund of funds

* real estate funds:

» private equity or SME loan funds

* wventure capital funds

* infrastructure funds

Portfolic management (under Article 4{1) of MiFID Il)
Pensions:

* pension products

* pension schemes [defined with reference

to IORP W)

* pan-European personal pension products

Insurance-based investment products {IBIF's)

Securifisation funds

Venture capital and private equity funds
Portfolio management

Index funds
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Produits dont 1’objectif
d’investissement est durable
Article 5

Transparence pré-contractuelle et
périodique

v' Informations sur les objectifs
environnementaux des sous-jacents
v' Description sur « how / to what

extent » la taxonomie a été utilisée

v" Publication de la part « taxonomy-
compliant » avec les détails entre
catégories d’activités (comme
pourcentage du total des
Investissements sous-jacents)

Utilisation par les participants de marchés financiers et

Produits aux caractéristiques
ESG
Article 6

Transparence pré-contractuelle
et périodique

Si le produit promeut des
caractéristiques
environnementales, les exigences
de I'article 5 s'appliquent.

Publication dans la
documentation
précontractuelle d'une
déclaration sur la prise en
compte des exigences du
DNSH en matiere de criteres
environnementaux

les entreprises (1)

Produits dits “mainstream”’
Article 7

Transparence pré-contractuelle et
périodique

“The investments underlying this
financial product do not take into
account the EU criteria for
environmentally sustainable economic
activities”
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reporting extra-financier

Article 8

En ligne avec les lignes directrices de la
Commuission sur le reporting climatique (juin

2019)

Publication de 3 indicateurs alignés sur la
taxonomie au sein de la DPEF:

v’ Chiffre d’affaires
v' CapEx
v OpEx

Les modalités de publication seront précisées par
acte délégué au titre de I’article 8 du réglement

(d’ici le 1¢* juin 2021)

Utilisation par les participants de marchés financiers et
les entreprises (2)

Pour les entreprises soumises aux exigences de

Financial metric

Turmover

Capex & opex

Definition

Net turnover means the amounts
derived from the sale of products and
the provision of services after deducting
sales rebates and value added tax and
other taxes directly linked to tumover *®

Overall tumover is equivalent to a firm's
total revenues over some period of
time.

Turnover ratios are used by financial
analysts to understand a company’s
efficiency and profitability based on data
found in financial statements.

A capital expenditure (capex) is a
payment for goods or services

recorded, or capitalised, on the balance
sheet instead of expensed on the
income statement

Operating expenses (opex) are shorter-
term expenses required to meet the
ongoing operational costs of running a
business.

Mo criteria needed for avoiding
significant harm to climate change
mitigation

Aside from helping investors analyse a
company’s investment in its existing and
new fixed assets, capital expenditures
can give an indication of a company’s
strategy for improving environmental
performance and resilience.
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Tre S01 Utilisation par les participants de marchés financiers et

les entreprises (3)

La publication de ces trois indicateurs constitue la base de référence minimale.

v' La transparence par type d’activités (bas-carbone; transition; enabling) est recommandée par le TEG et
pourrait étre requise au titre du futur acte délégue;

v' La NFRD prévoit 1'obligation de publier des informations dans la mesure nécessaire pour comprendre le
développement, les performances, la position et I'impact d’'une entreprise en matiere environnementale
(notamment). Ce cadre doit étre utilisé pour fournir aux lecteurs toute information contextuelle nécessaire a
la compréhension du chiffre d'affaires et des dépenses d'une société liées a la taxonomie;

v D'autres informations pourraient étre divulguées a titre volontaire, y compris au niveau des projets. Les
entreprises peuvent également souhaiter divulguer dans quelle mesure leurs activités evitent de nuire aux
objectifs environnementaux dans l'ensemble de leurs opérations, mais ne répondent pas aux criteres de
contribution substantielle de la taxonomie.
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Adoption DA: Technical
screening citena for oo
mitigation and cc adaptation

Finamcial
market

Participants

Utilisation par les participants de marchés financiers et
les entreprises (4)

Disclosures for activities
related to cc mitigation and related to all environmental

adaptation (covenng the objectives (covenng the
financial year 2021, publicationin fimancial year 2022, publication in
the course of 2022) the course of 2023)

JIMM22024

J1M2r2022

Adoption DA: Technical
screening crtena for the other

Disclosures in relation to co Disclosures in relation to all
mitigation and adaptation in El'l'fim_l'lllll!ﬂﬂ objectives in
pericdic reports, pre-contractual pericdic reports, pre-contractual
disclosures and on websites disclosures and on websites

QUESTIONS EN SUSPENS, TRAITEES DANS LE CADRE DE LA PREPARATION DE L’ACTE
DELEGUE RELATIF A L’ARTICLE 8 DU REGLEMENT

Quelles sont les méthodes de calcul des ratios ? Comment les indicateurs peuvent-ils étre
ventilés par catégorie d'activité ?
Comment concilier le processus de diligence raisonnable (fondé sur le risque) avec les
méthodologies fondées sur la stratégie de réduction des émissions d’une entreprise ?
Application par les petites et moyennes entreprises
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Evolution et révision de la
taxonomie

v’ Prise en compte des développements
techniques et scientifiques
v" Influence sur les actifs échoués
v' Clarté et sécurité juridique ; cotts de
mise en conformité pour les acteurs du
marché

2 ans apres l'entrée en vigueur du
reglement - puis tous les 3 ans

Possibilité d'une taxonomie "brune"
(31.12.2021), voire sociale

Révision en vue de l'efficacité de la
réorientation des flux de capitaux

EU GREEN BOND

RISK WEIGHTING STANDARD

ADJUSTMENTS
(capital requirement
changes)

EU ECO-LABEL FOR
FINANCIAL PRODUCTS

EU STANDARD FOR “CLIMATE
TRANSITION" & "PARIS ALIGNED"
FINANCIAL BENCHMARKS

Loss likety In Vary kkaly

e short-1orm

COLLATERAL
POLICIES
(e.g. haircut for brown
assets in ECB's) CORPgSGIgg)I::tS?::E OF
INFORMATION

(non-financial reporting directive)

EUROPEAN CENTRAL
BANK'S CLIMATE-RELATED
PROGRAMS (e.g. Green
Quantitative easing)

Adoption
or use
likelihood

FINANCIAL SUPERVISION

(e.g. cimate stress-testing or scenano
analysis, see the network for greening the
financial system)

BLENDED FINANCE &
DEVELOPMENT AID

EU STANDARD FOR
SUSTAINABILITY-LINKED
BONS OR LOANS

BUDGETARY POLICY-
MAKING ("green
budgeting")

DISCLOSURE
REQUIREMENTS
APPLICABLE TO
CREDIT RATINGS

PUBLIC SPENDING
FRAMEWORKS
(public procurement,
EU aid rules)
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Sectoral Decarbonization Approach for homogeneous sector:

|
+ Trajectoires de référence sectorielles : I
CI d*p m + SI Cl,: Trajectoire de référence de lentreprise & lannée y I Le traitement de la « tranSition »
2050 I d: Ecart al'année de base | .
p, :Indice de réduction de la trajectoire référente du secteur | dans la taxonomie
o ’ ) _ m, .Part de marché de I'entreprise a l'année y I
Trajectoires de référence 2°C AU, Light Duty Vehicles - Tank to Wheel @ 51 valeur finale de Ia trajectoire référente du secteur I
"0 ~—Company current ——— Ce qui doit &tre fait depuis 2017 I v Evaluation des activités de transition et
benchmark | . ..
120 ~ ~Company historic : rendant possible la transition
th . .
100 _pcaum‘f;:iy historic —_ Ce quiaurait du étre fait par 1 \/ EVOlutlon des Seulls
benchmark I'entreprise depuis 2012 | . . ;o g s . .
£ — Sodlor bonchmark - o . ¥ Seuils « intermédiaires » (trajectoire) et
a b0 IEA — Trajectoire bas-carbone référente du secteur ] eye
8 ' seuils de durabilité
%] L e -
40 |
20
2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
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lresor La taxonomie en pratique — Enjeux en suspens (1)

Défis du développement et de la structuration de la taxonomie

La taxonomie comme outil de transition : la taxonomie est-elle un
objectif a moyen terme ou une réalité immeédiate ? Quelle trajectoire de
transition/décarbonation ?

Application aux actifs situés hors de I'UE et impact sur les criteres
(dont le focus est européen) ; prise en compte des chaines
d'approvisionnement et des criteres relatifs aux produits (recoupement
des données sectorielles et de processus).

Quel traitement des activités neutres? Quelle considération doit-on
accorder aux avantages de la substitution technologique ?

Prise en compte du financement des mesures d'amélioration : comment
encadrer la recommandation du TEG ?

Questions liées a I'application de la classification NACE (ne tenant pas
compte des infrastructures).
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Trésor La taxonomie en pratique — Enjeux en suspens (2)

DIRECTION GENERALE | L e e e e o e e o e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e = e =

Défis en matiére d’application par les acteurs du marché

Questions de disponibilité, de qualité et de fiabilité des données ESG : articulation
entre les réglementations UE; audit des données (y compris criteres DNSH) et
risque de responsabilité ; données des petites et moyennes capitalisations et des

activités en dehors de I'UE

Défis généraux en termes d'utilisation par les
acteurs des marchés financiers et les entreprises

Application des garanties sociales minimales
Intégration de la taxonomie dans les outils d'analyse des risques : structuration

(processus de diligence raisonnable ; effets A : : . g : :
intrinseque de la taxonomie ; enjeux des systemes d'information : formation....

collatéraux sur les financements non

communautaires - voire non OCDE) ;

I

I

I

I

I

I

I

I

I

I

I

I

I

I

o . . Role de la taxonomie dans I'évaluation des impacts négatifs ; :
Spécificites de certaines cateégories d'actifs (ex. Application du processus de diligence raisonnable I
infrastructures) ; I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I

Differences d'application selon le profil de "relation client" du produit ; questions
de transparence des fonds de fonds ; quelle application au capital-investissement ?

Quelle est 1'évaluation d'une entreprise
multisectorielle ?

Questions relatives a I’adaptation des systemes

: , . , :
d'information Questions spécifiques au secteur de 1'assurance (notamment sur les passifs)

Quelles sont les questions d'application au secteur bancaire (processus de gestion

Application des criteres de la DNSH - notamment des risques ; relation avec la clientele ; titrisation) ?

concernant la protection de la biodiversité.

Questions de compréhension par les investisseurs (particuliers et professionnels) et
les gestionnaires
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Merci de votre attention !
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Pour plus d'information :

www.tresor.economie.gouv.fr
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https://www.linkedin.com/company/direction-generale-du-tresor-french-treasury
https://twitter.com/dgtresor?lang=fr
https://www.dailymotion.com/bercy
https://www.linkedin.com/company/direction-generale-du-tresor-french-treasury
https://twitter.com/dgtresor?lang=fr
https://www.dailymotion.com/bercy
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