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INTRODUCTION

Lengagement de I’AMF pour la finance durable
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PROMOUVOIR UNE FINANCE PLUS DURABLE

Une de nos priorités thématiques dans le cadre de nos orientations stratégiques

[] Demande forte d’informations sur la durabilité des entreprises de la part \\\\\\\W////
des investisseurs et autres parties prenantes

PACT =
— Un intérét grandissant des Francais pour les placements durables: deux tiers e _,,\‘Jz -
des Frangais accordent de I'importance aux enjeux de développement durable, Gl liony ek
. . , 2023 - 2027
y compris dans leurs choix d’épargne
—> Les moins de 35 ans représentent la moitié des investisseurs ayant souscrit a
des fonds durables (enquéte OpinonWay pour 'AMF) —
ANXIF

[J Une accélération des initiatives réglementaires sur la finance durable
—> Un cadre qui favorise la transition et la transformation de nos économies

— LUAMF agit sur plusieurs fronts: amélioration du cadre reglementaire de la
finance durable et lutte contre le greenwashing
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https://www.amf-france.org/fr/actualites-publications/communiques/communiques-de-lamf/impact-2027-six-grandes-orientations-strategiques-pour-2023-2027

PROMOUVOIR UNE FINANCE PLUS DURABLE

LAMF est pionniére mais il faut poursuivre I'effort
[ Protection de I'épargnant: 'AMF supervise la communication des sociétés de gestion

—> S’assurer que les communications sur les aspects extra-financiers restent proportionnées aux
engagements

[J LAMEF veille a la qualité de I'information des entreprises pour les investisseurs

— LUAMEF vérifie I'information extra-financiere publiée a I'occasion de la revue de documents
d'enregistrement universels (URD)

[ La bonne mise en ceuvre des textes passe aussi par la pédagogie
—> Webinaires, partage des enseignements de controles thématiques courts, rapports
[] Le reporting taxonomie : premiere brique essentielle pour une finance plus durable
[ La directive CSRD sur le reporting de durabilité des entreprises, second grand pas en avant

— En complément du reporting taxonomie, des exigences de reporting des entreprises sur les questions
sociales, environnementales et de gouvernance considérablement renforcées pour harmoniser et
améliorer la qualité des données publiées

® Deés les reportings publiés en 2025 pour certaines grandes sociétés cotées

-\l..rc.ml'r: . -, .
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RAPPORT AMF SUR LE REPORTING TAXONOMIE DES SOCIETES COTEES

Pourquoi ce rapport ?

[l Entrée en application progressive de la taxonomie : a compter de 2023, de nouvelles obligations de
publication d’informations sur la durabilité des activités économiques des sociétés

[] Un besoin d’accompagnement pour ce premier exercice de reporting sur I'alignement sur la taxonomie a la
suite du rapport de novembre 2022 sur I'éligibilité

Ce que I'étude est : Ce qu’elle n’est pas :

@ Un état des lieux des pratiques de X Pas d’étude statistique sur le niveau de
communication : étude des DPEF de 31 durabilité des sociétés francaises :
sociétés non financiéres cotées sur le échantillon non représentatif

reporting d’éligibilité et d’alignement
X Focus sur la transparence : pas

e Sy coides d’évaluation technique des analyses de
I durabilité des sociétés (conformité aux
Un guide pédagogique pour les sociétés : criteres)
B3 AxrF X :
* Nombreux focus reglementaires
* lllustrations et cas pratiques X Pas de nouvelle doctrine créée sur le
* Points d’attention clés reporting taxonomie

AuToRITE
B MARCHES FINANCIERS
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LA TAXONOMIE EUROPEENNE
ET LE REPORTING DES ENTREPRISES

Objectif, fonctionnement et obligations de reporting pour les
sociétés non financieres




OBJECTIF DE LA TAXONOMIE EUROPEENNE

Un référentiel européen commun pour définir les activités économiques durables

[] Objectif : soutenir la transition écologique en facilitant notamment le fléchage de I'épargne
vers des activités durables via les produits financiers et limiter le greenwashing .

[] La taxonomie européenne définit la durabilité des activités économiques vis-a-vis de 6 grands
objectifs environnementaux :

Atténuation du Adaptation au
changement changement
climatique climatique

En 2022 et 2023, la taxonomie ne couvrait que les 2 premiers objectifs Climat

AUTORITE
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FONCTIONNEMENT DE LA TAXONOMIE EUROPEENNE

Les étapes pour définir les activités économiques durables

[] Criteres techniques de durabilité précis pour chaque activité économique

& ©

Respect de

= Contribution Pas de préjudice - =
ACTIVITES covsaniete @) mporcovse . (@)) Branes ACTIVITES
ELIGIBLES a un des 6 objectifs autres objectifs sociales ot ALIGNEES
environnementaux environnementaux ociétales —

Activités couvertes par la

DURABLES

taxonomie (cela ne signifie L. R . ,
pas qu’elles soient durables) 3 conditions a remplir pour qu’une sur le plan
activité économique soit durable environnemental
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LES CRITERES TECHNIQUES DE LA TAXONOMIE : ILLUSTRATION 1/2

Des critéres techniques pour évaluer la « contribution substantielle » a I'objectif

d’atténuation du changement climatique

[] Des criteres techniques par objectif et par activité économique

Installation et exploitation de pompes a chaleur électriques
Description de lactivité

Linstallation et l'exploitation de pompes 4 chaleur électriques.

Critéres diexamen technique

Contribution substantielle & 'atténuation du changement climatique

Atténuation du

changement
climatique

Linstallation et lexploitation de pompes & chaleur electriques sont conformes & chacun des dewx  critéres
suivans:

Fahrication de ciment
Description de ['activité

Fabrication de clinker, de ciment ou d’autres liants.

Critéres d'examen technique

Contribution substanticlle & I'atténuation du changement climatique

L'activité consiste 4 fabriquer un des éléments suivants:

(a) clinker de ciment gris dont les émissions spécifiques de GES (%) sont inférieures a 0,722 (') Teq CO, par
tonne de clinker de ciment gris;

{a) seuil de réfrigération: le potentiel de réchauffement planétaire ne dépasse pas 675;

(b) les exigences en matiere d'efficacité énergétique établies dans les reglements d'exécution (**%) au titre de la
directive 2009/125/CE sont respectées.
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LES CRITERES TECHNIQUES DE LA TAXONOMIE : ILLUSTRATION 2/2

Des critéres techniques pour évaluer I'absence de préjudice important en lien avec
les autres objectifs

[] Des criteres techniques par objectif et par activité économique

Technologie de fabrication a faible intensité de carbone pour le trans-
port

Description de I'activité

Fabrication, réparation, entretien, adaptation, réaffectation et mise 4 niveau
de véhicules de transport, de matériel roulant et de navires a faible émis-
sion de carbone.

Critéres d'examen technique

Ne pas causer de préjudice important Ve . .
Absence de préjudice important pour la
5) Prévention et controle de la pollu- | Cette activité respecte les critéres établis a I’appendice C de la présente po"ution :
tion annexe.

Le cas échéant, les véhicules ne contiennent pas de plomb, de mercure, Ex: IeS Véhlcules électrlques fa brquéS ne

de chrome hexavalent et de cadmium, conformément a la direc-

tive 2000/53/CE du Parlement européen et du Conseil (°°). dOIVE nt pas co ntenlr de plom b

AuToRITE
B MARCHES FINAMCIERS
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LA TAXONOMIE EUROPEENNE : UN CADRE EVOLUTIF

La taxonomie, un cadre en construction :

[] A date tous les secteurs économiques ne sont pas couverts

A venir :
Juin 2021 Mars 2022 Juin 2023 Couverture de nouvelles
- T T T T = 7> activités éligibles (ex:
secteur agricole)

Publication de

Pacte délégué 1ére révision 2éme révision o
; de I'acte délégué Climat de I'acte délégué Climat Révision réguliere des
Climat critéres de durabilité
(Définit les (Ajout d’activités (Ajout d’activités dans le secteur des (tous les 3 ans)
e éligibles : secteur gaz, transports et industrie, révision des
activités éligibles L s O -
s nucléaire) critéres de durabilité d’autres activités)
et les critéres de
durabilité : priorité Adoption de I'acte délégué
aux secteurs tres Environnement
émissifs en gaz a
effet de serre) (Etend la taxonomie aux quatre objectifs

restant : biodiversité, pollution,
ressources marines, économie circulaire)
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LES OBLIGATIONS DE REPORTING TAXONOMIE POUR LES ENTREPRISES

Sur quoi porte ce reporting ?

[] Les entreprises doivent communiquer dans leur déclaration de
performance extra-financiere sur |'éligibilité et la durabilité de leurs
activités économiques

[] Les institutions financieres et les sociétés non-financieres ont des
obligations spécifiques. Les sociétés non financieres doivent publier :

= des indicateurs taxonomie (dans des modeles de tableaux imposés) :

Chiffre d’affaires Dépenses d’investissements Dépenses d’exploitation
éligible et aligné éligibles et alignées éligibles et alignées

= des informations contextuelles (ex: description des activités
économiques concernées, explication de la méthode d’analyse, etc.)

AUTORITE
DES MARCHES FINANCIERS
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CALENDRIER ET SOCIETES CONCERNEES

Une application échelonnée dans le temps

[1 Quel calendrier d’application ? é%;éﬁt:é E"gib“(i;if:;l':tgg)eme"t
— Reporting depuis le 1" janvier 2022 Sociétés non reporting reporting
—> Un calendrier échelonné selon le type de sociétés : financieres AR AL
en 2023, premier reporting des sociétés non Sociétés reporting reporting
financiéres sur l'alignement de leurs activités sur la LS 2022 2024

taxonomie

[] Quelles sont les sociétés concernées ?

13

—> Un champ d’application identique a celui de la directive sur le reporting de durabilité

® Aujourd’hui, avec la directive sur le reporting extra-financier des sociétés (NFRD) : sociétés cotées sur le marché
réglementé, établissements de crédit et compagnies d’assurances de plus de 500 salariés, avec chiffres d’affaires
supérieur a 40 M€ ou bilan supérieur a 20M€.

— Un champ d’application progressivement élargi a partir de 2026 avec la nouvelle directive sur le
reporting de durabilité des entreprises (CSRD) qui remplace la directive NFRD

AUTORITE
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CONSTATS DE LAMF SUR LE

REPORTING DE 31 SOCIETES NON-
FINANCIERES

Principaux enseignements




LES GRANDES THEMATIQUES DU RAPPORT

Cing principales thématiques traitées dans cette étude

[] Thématiques couvrant tous les aspects du reporting taxonomie des sociétés non financieres
en 2023 :

—> Théme 1 : la communication sur I'analyse menée pour identifier les activités éligibles
—> Theéme 2 : la communication sur I'analyse menée pour identifier les activités alignées

—> Théme 3 : la détermination des indicateurs de performance taxonomie

—> Théme 4 : la présentation des informations - usage des modéles de tableaux imposés

—> Théme 5 : la publication d’indicateurs alternatifs aux indicateurs reglementaires

] Pour chaque thématique :
— Des focus reglementaires et points sur la doctrine existante
— Les constats de I'étude, avec de nombreuses illustrations

— Des sections « points d’attention clé »

AUTORITE
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RAPPORT AMF SUR LE REPORTING TAXONOMIE DES SOCIETES COTEES

Quels principaux enseignements ?

[] Les 31 sociétés étudiées ont poursuivi leurs efforts engagés depuis le 1" janvier 2022 : |a
grande majorité a publié les différents indicateurs taxonomie et les informations contextuelles
demandés

[ Ces informations restent cependant hétérogenes et peu comparables

AUTORITE
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PRINCIPAUX CONSTATS ET MESSAGES (1/4)

Communiquer suffisamment sur I’'analyse menée pour comprendre les indicateurs
taxonomie

[] Analyser I'éligibilité et la durabilité des activités souleve de nombreux enjeux méthodologiques et défis
opérationnels

— Complexité des criteres techniques de la taxonomie, problématiques d’acces a la donnée,
incertitudes sur la compréhension de certains criteres, évolutions reglementaires, etc.

[1 Ces analyses reposent souvent sur des choix méthodologiques clés

— Les indicateurs taxonomie sont difficiles a interpréter, avec différentes méthodes d’analyse selon les
sociétés ou d’une année sur l'autre (périmetre d’analyse, interprétation des critéres, utilisation
d’estimations, etc.).

[1 Les informations contextuelles publiées sont encore hétérogenes (nature et niveau de détail)

— Informations nécessaires pour améliorer la qualité et la comparabilité des reportings : pouvoir
comprendre sur quelles bases et avec quelles limites ces analyses ont été menées, les variations
d’'une année sur 'autre, etc.

AUTORITE
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ILLUSTRATIONS : INFORMATIONS SUR LES CHOIX ET DIFFICULTES METHODOLOGIQUES

(1) EIFFAGE - Explications sur la méthode d’analyse :
utilisation d’une estimation pour calculer le chiffre d’affaires
éligible

Hypothéses et principaux arbitrages

L'analyse de Uéligibilité des activités a été réalisée au regard du
référentiel d’activités listées dans 'Annexe | du Reglement Délégué
(UE) 2021/2139 relative au premier objectif d’Atténuation du
Changement Climatique.

Les principaux arbitrages sont référencés ci-dessous.

Concessions Autoroutiéres

Selon la section 6.15 de lAnnexe |, seules peuvent étre qualifiées dans
le champ de [éligibilité les infrastructures favorables aux transports
routiers et aux transports publics a faible intensité carbone. En raison
de limpossibilité du Groupe a date d'identifier directement le chiffre
d'affaires des autoroutes lié au trafic des véhicules électriques, le Groupe
a décidé, pour qualifier Uéligibilité, d’appliquer sur le chiffre d’affaires des
autoroutes une clef de répartition correspondant a la part des véhicules
électriques dans le parc automobile francais.

Source : Eiffage, DEU 2022
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(2) RENAULT - Arbitrage
en raison d’incertitudes
sur I'application du critére
de durabilité (pollution)

(SVHC). Le réglement delegué de la Taxonomie impose
néanmoins que la fabrication, la mise sur le marché et/ou
l'utilisation de ces substances, et méme plus
generalement de toutes les substances non reglementees
dites « Substances Of Concern » répondent & |'exigence
d'un usage essentiel demontré pour la société (« use has
been proven to be essential for the society »). Cette
exigence n'a pas encore eté précisément définie par les
autorités europeennes et un grand nombre de substances
sont actuellement nécessaires pour produire la majorité
des produits manufacturés tout en respectant les
dispositions réglementaires applicables. A ce jour, nous ne
sommes donc pas en mesure de dire si l'utilisation de ces
SVHC et SOC est « essentielle pour la société » en raison
du vide juridique, ainsi que de la non-disponibilité
d'éléments justificatifs pour les SOC du fait de I'absence
d'une liste officielle exhaustive et d'exigences REACH les
concernant. Mous espérons pouvoir reevaluer notre
conformité & ces critéres DNSH en fonction de la
définition de la notion d'usage essentiel qui sera
finalement adoptée et de la documentation ultérieure qui
pourra étre mise en place sur les SOC.

Source : Renault, DEU 2022

AuToRITE
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PRINCIPAUX CONSTATS ET MESSAGES (2/4)

Analyser la durabilité des activités économiques vis-a-vis des différents objectifs

environnementaux de la taxonomie

[] Les sociétés étudiées se sont souvent limitées a I'analyse de l'objectif
d’atténuation du changement climatique pour leur premier exercice, laissant
de coté l'objectif d’adaptation au changement climatique

[] Le reglement taxonomie exige que les sociétés passent au crible leur activités
économiques pour voir si elle sont éligibles au titre des différents objectifs
environnementaux et si c’est le cas mener I'analyse d’alignement sur la
taxonomie

[ Ce reporting complet est essentiel pour que les acteurs financiers puissent
intégrer la durabilité dans leur prise de décision et dans leur offre de produits
financiers (fonds thématiques...)
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Perspectives 2024

Quatre nouveaux objectifs
environnementaux devront
étre pris en compte deés les
publications en 2024 dans
I’analyse des sociétés :
biodiversité, ressources
marines et aquatiques,
économie circulaire, et
pollution.

AXIF



PRINCIPAUX CONSTATS ET MESSAGES (3/4)

Identifier des plans d’investissement durables pour rendre compte des efforts de
transition

Définition de plans d’investissement durable: une société peut déclarer comme durables
selon la taxonomie des investissements faisant partie d'un plan d’investissement sur
plusieurs années visant a améliorer les performances environnementales et développer des
activités pour s’aligner sur les criteres de la taxonomie.

[1Peu de sociétés ont communiqué sur ces plans d’investissement durables qui
peuvent pourtant renseigner les investisseurs sur les efforts de transition concrets

engageés a moyen terme.
=» La taxonomie pourrait étre davantage utilisée comme un outil de transition.

AXIF
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PRINCIPAUX CONSTATS ET MESSAGES (4/4)

Une publication d’indicateur alternatifs permise mais encadrée par les lignes
directrices de 'ESMA

[J Pres d’un tiers des sociétés étudiées ont présenté sur base volontaire des indicateurs
alternatifs en plus des indicateurs taxonomie réglementaires.

— Exemple : prendre en compte le chiffre d’affaires durable des entités non-contrélées
(partenariats avec d’autres entreprises pour développer des solutions durables innovantes)

—Exemple: mettre en avant le chiffre d’affaires des activités économiques qui ne sont pas
éligibles a la taxonomie et qui sont considérées comme durables par I'entreprises

[1 Cette pratique de communication est encadrée

—EX. : ne pas mettre en avant cet indicateur plus que les informations reglementaires ou
encore ne pas retenir un intitulé d’indicateur qui puisse porter a confusion.

AUTORITE
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ILLUSTRATION : COMMUNICATION D’INDICATEURS ALTERNATIFS

22

Le groupe Saint-Gobain utilise dans
sa communication un indicateur
reflétant la part du chiffre d’affaires
liée aux « solutions durables ». La
notion de « solutions durables » est
établie selon leur propre référentiel.

La société a explicitement précisé
gue l'indicateur n’était pas calculé
conformément au reglement
Taxonomie.

Conférence de presse - lundi 20 novembre 2023

La part du chiffre d'affaires réalisé avec des solutions
durables est de 73.9 % en 2022 en ligne avec I'objectif fixé
de 75 % a l'horizon 2025 Le chiffre d'affaires lié aux
solutions durables de Saint-Gobain intégre des activités
non évaluées dans le cadre du respect du réglement
européen 2020/852 Taxonomy regulation
(cf. section 935 p. 3289 comme les activités de
distribution, des impacts et bénefices non encore integras
a la reglementation comme les ressources et 'économie
circulaire ou enfin les beénéfices liés a la santé, la securité et
aux conforts qui seront potentiellernent éligibles a la
taxonamie sociale.

Source : Saint-Gobain, DEU 2022



CONCLUSION

[1 Le reporting d’alignement des sociétés : une nouvelle « donnée source » susceptible de
nourrir les stratégies d’investissement des professionnels et in fine les investissements des
particuliers, sur la base des préférences de durabilité et de la prise en compte des criteres
ESG.

—>Le taux d’alignement devrait devenir a terme une métrique clé dans la communication des
émetteurs

[ Au-dela de la photo a I'instant T, I’évolution du taux d’alignement dans le temps pour
chaque société constituera une information intéressante pour le marché: révélateur des
efforts de transition, du verdissement de I'’économie.

— LAMF s’attend a ce que les investisseurs soient de plus en plus sensibles au caractére récurrent et
dynamique de l'exercice de reporting d’alignement taxonomique des émetteurs.

[1 LAMF encourage les entreprises a poursuivre leurs efforts pour fournir une information de
qualité avec 'objectif d’orienter les investissements vers des activités durables

AUTORITE
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PERSPECTIVES

] LAMF soutient la poursuite des travaux de la Commission européenne et de 'lESMA pour
apporter des réponses aux nombreuses questions d’interprétation et d’application de la
taxonomie pour faciliter I'application cohérente des textes et la comparabilité des
reportings.

1 UAMF poursuivra ses actions pour accompagner les sociétés dans la compréhension et la
mise en ceuvre du reporting de durabilité : développement de la taxonomie et application
prochaine de la nouvelle directive CSRD avec ses normes de reporting détaillées.

[1 Garantir la qualité de I'information : assurer la bonne mise en ceuvre en accompagnant les
acteurs et en recourant a I'ensemble des outils a sa disposition, au bénéfice des épargnants
et investisseurs.

AI.."C.!R-T: -
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SESSION QUESTIONS & REPONSES
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