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empéchant le greenwashing.

financiers ainsi qu’a leurs produits.

de leurs activités en matiére de durabilité.
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Le reglement européen (UE) 2019/2088, dit SFDR pour Sustai-
nable Financial Disclosure Regulation et plus communément
appelé Reglement Disclosure, s’inscrit dans le Plan de finan-
cement de la Croissance Verte de la Commission Européenne,
lancé en 2018. Ce plan vise a orienter les flux d’investissement
vers des activités durables afin de financer la transition écolo-
gique. Le réglement SFDR impose des obligations de trans-
parence aux acteurs des marchés financiers et aux conseillers

Calendrier d’application

10 MARS 2021 1ER JANVIER 2022

Premiéeres obligations a Premiére publication relative

I'échelle des entités et a la publication des rapports
périodiques pour les produits

« Article 8 » et « Article 9 »

classification des produits
financiers

JUILLET 2021

Le reglement européen (UE) 2019/2088, plus communément appelé Réglement Disclosure, s’inscrit, tout comme
la Taxinomie Verte Européenne, dans le Plan de financement de la Croissance Verte de la Commission Européenne,
lancé en 2018, ayant pour but d’orienter les flux d’investissement vers des placements véritablement durables tout en

Les premiéres mesures de ce réglement sont entrées en vigueur le 10 mars 2021 et s’appliquent a tous les acteurs

Ce réglement intégre le principe de double matérialité : il a pour objectif d’établir des régles de transparence harmo-
nisées pour les acteurs des marchés financiers sur I'intégration des risques de durabilité et des incidences négatives

en investissements financiers. Ces obligations de transparence
s‘appliquent a deux niveaux : a I'échelle de I'entité (investisseur,
assureur, ou encore société de gestion), mais aussi a I'’échelle
des produits financiers.

Pour atteindre cet objectif, le reglement SFDR établit des regles,
qui encadrent la gestion des risques, a travers un principe de
double matérialité : I'impact d’événements extérieurs sur le
rendement du produit financier et I'impact des investissements
sur les enjeux ESG.

30 DECEMBRE 2022

Modalités de prise en compte
des incidences négatives avec
des indicateurs quantitatifs a

I'échelle des produits financiers

30 JUIN 2021

Déclaration sur la prise en
compte des incidences néga-
tives (entités > 500 salariés)

30 JUIN 2022

Premiére publication relative a
la publication des incidences
négatives au niveau entité
(10/03/21 - 31/12/21)

30 JUIN 2023

Premiére livraison relative a
la publication des incidences
négatives au niveau entité sur
une année complete



Le reglement SFDR : quelles implications pour les acteurs de 'immobilier ?

Depuis le 10 mars 2021, les acteurs des marchés financiers
(sociétés de gestion de portefedille, investisseurs institutionnels)
doivent rédiger et publier sur leur site internet des informations
concernant leurs politiques relatives a I'intégration des risques
en matiére de durabilité dans leur processus d’investisse-
ments. Ces informations devraient permettre la mise a jour
de la maniére dont les acteurs intégrent les risques en matiére
de durabilité dans leur processus, notamment les aspects
organisationnels, de gestion des risques et de gouvernance.
De plus, les acteurs doivent mettre a jour, sur leur site internet
leurs politiques de rémunération, en incluant des informations
sur la maniéere dont ces politiques sont adaptées a I'intégration
de ces risques en matiere de durabilité.

Au 30 juin 2021, les entités de plus de 500 salariés ont I’obli-
gation de déclarer leurs politiques de diligence responsable (lors
de I’'acquisition des actifs immobiliers) en ce qui concerne les
incidences négatives en matiére de durabilité (PAI). Plus préci-
sément, elles doivent publier des informations sur le processus
de recensement et de hiérarchisation des PAI, décrire les PAI sur
lesquels elles reportent ainsi que les mesures prises a cet égard,
un résumé de leurs politiques d’engagement, et mentionner le
respect des normes internationales. Pour les entités de moins

DEFINITIONS

: Enjeux environnementaux, sociaux, relatifs
au droit du travail, au respect des droits de ’'Homme et a |a lutte
contre la corruption. (enjeux sur lesquels les investissements
peuvent avoir un impact négatif).

I PG ELIEDIE : Limpact potentiel que des évenements

extérieurs, liés aux enjeux environnementaux, sociaux ou de
gouvernance, peuvent avoir sur le rendement du produit financier.

Les principales incidences négatives en matiere de durabilité

Rl VA SR Al : Limpact négatif des investis-

sements sur les facteurs de durabilité.

: Principe qui permet a I'entité, soit de se

conformer a la reglementation, soit d’expliquer clairement les

raisons pour lesquelles elle ne la respecte pas.

de 500 salariés, cette déclaration est volontaire, suivant le
principe de comply or explain : soit I'’entité se conforme a la
reglementation, soit elle explique clairement les raisons pour
lesquelles elle ne la respecte pas. Le premier rapport annuel
intégrant les indicateurs des principales incidences négatives
devra étre publié au 30 juin 2022 au plus tard.

LES DIFFERENTS TYPES DE PRODUITS FINANCIERS

e ISR ERRY: Produit qui promeut des caractéristiques environnementales et/ou sociales, qui n'a pas pour objectif I'investissement
durable, mais la rentabilité financiére. Un fonds immobilier qui suivrait les consommations énergétiques de ses actifs, sans s'étre fixé d'ob-

jectif en la matiére, est un fonds dit article 8.

el IR RPN Produit qui a pour objectif I'investissement durable, c’est-a-dire un investissement dans une activité économique qui
contribue a un objectif environnemental ou social, a condition que cet investissement ne nuise a aucun autre objectif environnemental ou

social (ce concept rejoint celui des Do No Significant Harm du reglement Taxinomie) et que I'entreprise qui investit suive des pratiques de

bonne gouvernance. Les objectifs fixés en matiere de performance extra-financiére doivent caractériser la démarche premiére du fonds,

devant les objectifs de rentabilité financiere.

IR IESREE IR I Tous les autres produits qui ne correspondent ni a l'article 8 ni a I'article 9, mais qui restent cependant soumis au
reglement SFDR. A partir de 2022, ils devront indiquer clairement sur leur documentation pré-contractuelle et dans leurs rapports périodiques

que ces investissements ne prennent pas en compte les critéres de I'Union Européenne.

Le fonds fait-il la promotion de ca-
ractéristiques environnementales
et/ou sociales ?

Produit article 8

Produit article 9

'NON © Lefonds poursuit-il un objectif d'in- NON
— :
vestissement durable ?

Produit article 6



Le reglement SFDR : quelles implications pour les acteurs de 'immobilier ?

Au 10 mars 2021

Tous les produits :

- Obligation de rédiger dans un docu-
ment pré-contractuel, la prise en
compte des risques de durabilité et
I’évaluation des incidences probables
de ces risques sur le rendement du
produit ;

- Obligation de mentionner le statut
de classification du fonds sur le site
internet.

Au 1er janvier 2022

Tous les produits :

- Premier exercice de reporting intégrant
des informations sur les caractéris-
tiques de classification des fonds.

IElgele [V #=1gi[e1=X6): mentionner dans la docu-

mentation pré-contractuelle et dans les
rapports périodiques, que ce produit ne
prend pas en compte les criteres de 'UE
en matiere d’activités durables.

[Helelllit=lgilelleRe: chaque année, publier

dans les rapports périodiques des indi-
cateurs qualitatifs (pas de preuve chiffrée
nécessaire) qui justifient les caractéris-
tiques environnementales et sociales du
fonds.

[eeleVligETgi(ei[¥N: chaque année, publier

dans les rapports périodiques des indi-
cateurs qualitatifs (pas de preuve chiffrée
nécessaire) qui justifient I'objectif d’inves-
tissement durable du fonds.

: Au 30 décembre 2022
Tous les produits :

- Publier dans les rapports périodiques
et la documentation pré-contractuelle
les modalités de prise en compte des
principales incidences négatives avec
des indicateurs quantitatifs (comply
or explain).

[Fielelllie=lgilel Eel: publier des informations

dans la documentation pré-contractuelle
sur la maniére dont les caractéristiques
ESG sont respectées.

[ gele [V[|#=Tailell-WN: publier dans la docu-

mentation pré-contractuelle un indice de
référence aligné sur I'objectif du fonds.
Produits article 83 : publier sur
leur site internet une description des
caractéristiques et objectifs de la méthode
d’évaluation.

ACTIFS IMMOBILIERS INEFFICIENTS :
QUELLE DEFINITION ?

Les acteurs qui prennent en compte les PAI devront reporter

sur trois indicateurs, qui sont donc définis dans les Regulatory
Technical Standards, qui constituent un guide d’application
de la réglementation pour différents secteurs d’activités, dont

I'immobilier.

Actifs inefficients =

Deux indicateurs sont obligatoires et seront communs pour

tous les acteurs concernés par la réglementation :

- La part des actifs immobiliers inefficients : calculée
en faisant la somme de la valeur des actifs immobiliers
construits avant 2020 ayant un DPE inférieur ou égal a
C et de la valeur des actifs immobiliers construits apres
2020 avec une demande d’énergie primaire inférieure au
« Nearly Zero Emission Building » divisé par la valeur des
actifs immobiliers conformes au DPE et au « Nearly Zero

Emission Building ».

- L'exposition des actifs immobiliers aux combustibles
fossiles : part des investissements immobiliers impliqués
dans I'extraction, le stockage, le transport ou la manufacture

de combustibles fossiles.

de la RE2020.

Actifs DPE > C +

Constructions apres 31/12/2020
qui respectent les seuils de NZEB

Actifs soumis a ces réglementations

La définition donnée par la Commission Européenne de la
part des actifs inefficients reprend les criteres DNSH (Do No
Significant Harm) définis par la Taxinomie Verte Européenne
(TVE) pour les activités de gestion (DPE C) et de construction
(respect de la NZEB en vigueur). Pour ce dernier critere, il s'agit
en France de la RT2012, jusqu'a I'entrée en vigueur prochaine

A noter également que I'obligation de publier la part des actifs

DNSH de la TVE
climatique.

liés aux énergies fossiles rejoint également le critére générique

pour l'objectif d'atténuation du changement



Le reglement SFDR : quelles implications pour les acteurs de 'immobilier ?

En plus des indicateurs obligatoires, les RTS listent plusieurs
autres indicateurs, parmi lesquels les acteurs pourront en
choisir un, selon le type de stratégie de I'acteur, la disponibilité
de la donnée, etc.

- Les émissions de GES (scope 1, 2 des 2022 et scope 3
des 2023) ;

- Les consommations énergétiques en GWh par m2 ;

- Les déchets en opération (part des actifs immobiliers non
équipés d’installations de tri des déchets et non couverts par
un contrat de récupération ou de recyclage des déchets) ;

- La consommation de ressources (part des matériaux de
construction bruts par rapport au poids total des matériaux
de construction utilisés dans les nouvelles constructions
et les rénovations importantes) ;

- La végétalisation (part de la surface non végétalisée au
sol, ainsi que sur les toits, terrasses et murs, comparée a
la surface totale des parcelles de tous les actifs).

CONCLUSION

L'entrée en vigueur du réglement SFDR, au début de I'année 2021, a nécessité un travail considérable de la part des acteurs des marchés
financiers. Il est important toutefois de maintenir le rythme face au calendrier dense des prochaines échéances du reporting extra-financier,
a articuler avec celui des autres réglementations comme la Taxinomie Verte Européenne, dont les premiers éléments ont été publiés fin avril,
ou encore l'article 29 de la Loi Energie Climat, dont le décret d'application est paru fin mai. Celui-ci renforce le cadre de reporting en termes
de risques climat et biodiversité et concerne désormais aussi les organismes de placement collectif et les mandats de gestion qu'ils gérent
et dont I'encours est supérieur a 500 millions d'euros.

Si la complexité des textes et les différences d’appréciations des différentes notions et indicateurs peuvent freiner I'appropriation des dis-
positifs par les acteurs, il est aujourd’hui essentiel de les accompagner pour permettre une articulation de ces évolutions vers un secteur
financier durable, vecteur essentiel de la transition écologique a venir.
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L'Observatoire de I'lmmobilier Durable — OID - est I’espace d’échange indépendant du secteur immo-

bilier sur le développement durable et I'innovation. Penser I'immobilier responsable est la raison d’étre

de I'OID qui rassemble plus de soixante-dix membres et partenaires parmi lesquels les leaders de

I'immobilier tertiaire en France sur toute sa chaine de valeur. L'OID est une association qui participe

activement a la montée en puissance des thématiques ESG en France et a 'international.
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