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L’EDIFICATION DES NORMES DE DONNEES
NON FINANCIERES EST UN ENJEU ESSENTIEL
DE SOUVERAINETE POUR L'UNION EUROPEENNE

Par Marie-Pierre Peillon, directrice de la Recherche et de la stratégie ESG, Groupama AM

a standardisation des don-
nées non financiéres n’est
pas encore établie. Les ini-
tiatives et les consultations
ne manquent pas en Europe,
pionniére en la matiere, mais le
temps presse pour que I'Union eu-
ropéenne parvienne a définir ses
normes en toute indépendance.

L'Europe de la finance responsable
avance, mais le cadre normatif har-
monisé reste encore a achever. La
prise en compte des criteres ESG
obéit a des approches trop hété-
rogenes selon les pays et selon les
acteurs. Pourtant, les initiatives et
consultations réglementaires euro-
péennes ne manquent pas, visant
aussi bien les entreprises avec la
directive européenne Non Finan-
cial Reporting Disclosure que les in-
vestisseurs avec le reglement euro-
péen Sustainable Finance Disclosure
et la taxonomie, chacune avec des
calendriers et des contenus diver-
gents. Mais pour l'heure, 'enjeu
fondamental pour les investisseurs
comme pour les émetteurs est de
travailler a la détermination de
normes de linformation non fi-
nancieres.

En janvier, lors de la conférence
sur la mise en place du Green Deal
européen, le vice-président de la
Commission européenne, Valdis
Dombrovskis, a confié a I'European
Financial Reporting Advisory Group
une mission sur la normalisation
des données ESG. De ce fait, une
task force PTF- NFRS (Project Task
Force-Non Financial Reporting Stan-
dards) a été lancée en septembre

pour travailler sur une possible nor-
malisation des données non finan-
cieres dans le cadre de la révision de
la directive Non Financial Reporting
Disclosure. Le rapport final devra
étre rendu le 31 janvier 2021.

Si depuis de nombreuses années,
les réglementations francaises (loi
NRE, Grenelle 2) et européennes
ont poussé les entreprises a intro-
duire les données extra-financieres
dans leurs publications annuelles,
I'enjeu pour un investisseur ne
concerne donc pas l'absence d'in-
formations mais la qualité des in-
formations publiées. Pour identifier
les « bonnes » données explicatives,
ce dernier a besoin de connaitre la
définition des indicateurs utilisés,
le périmetre concerné et la stabili-
té des publications de ces mémes
données sur plusieurs années. Mais
il a surtout besoin de disposer de
données standardisées pour les
comparer au sein d'un peer groupe.
Or, les comparaisons s'averent au-
jourd’hui délicates et hasardeuses.

En attendant, les sociétés de gestion
restent pénalisées par 'absence d'un
véritable cadre européen pour favo-
riser les investissements durables.
Le développement de la gestion sur
la base des criteres ESG implique de
définir au préalable la liste précise
des informations extra-financieres
réellement nécessaires pour inves-
tir. Sans avoir l'intention d’édifier
ces normes, 1’Association francaise
de la gestion financiére (AFG) a
ainsi proposé d'identifier dix indi-
cateurs transsectoriels par piliers,
environnement, social/capital hu-

main, sociétal et gouvernance, afin
d’élaborer un socle minimum d'in-
formations qui devraient se retrou-
ver dans les publications des entre-
prises de toute taille.

L’ENJEU DE L/INTEGRATION
DES DONNEES EXTRA-
FINANCIERES AUX SYSTEMES
D’INFORMATION ET DE
DECISIONS DES ENTREPRISES

La seule réponse possible a ces défis
consiste a normaliser les données
extra-financieres pour s‘appuyer
sur des informations homogenes,
transparentes et stables. Cette nor-
malisation présente trois avantages
pour favoriser l'intégration du fi-
nancier et de l'extra-financier. Le
premier est de permettre l'émer-
gence d'un langage commun entre
émetteurs et investisseurs pour
mieux se comprendre et favoriser
le dialogue. Le second est de limi-
ter la trop grande dépendance aux
fournisseurs de données et aux
agences de notation extra-finan-
cieres dont les résultats ne sont pas
comparables puisque ces dernieres
s'appuient sur des données et mé-
thodes différentes. Le troisieme est
de donner de la transparence a une
information qui apparait comme
une boite noire aux mains de l'en-
treprise. Ainsi, la normalisation des
données ESG devrait conduire a la
généralisation d'un audit externe
qui, comme pour l'audit financier,
aura pour mission de vérifier la
conformité, la sincérité et la régu-
larité des informations communi-
quées.
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LA NECESSAIRE EVOLUTION
DE LA COMPTABILITE

Le cadre actuel d’analyse de la
comptabilité ne retient que les don-
nées financiéres et ne mesure que les
moyens et les résultats financiers.
Dans les rapports, nous disposons
d'une masse de données juxtapo-
sées sans comprendre leur intégra-
tion au financier et leurs impacts
sur la création de valeur de 'entre-
prise. Or, sil est désormais collec-
tivement admis que les variables
environnementales et sociales ont
un impact sur la valeur actuelle et
future de I'entreprise, il devient dé-
sormais nécessaire de les intégrer
dans les systemes d’'information de
la comptabilité. Elles doivent alors
s'inscrire dans le pilotage de I'entre-
prise, ce qui permettra de mesurer
sa performance environnementale,
sociale et « sociétale ». Parvenir a
cet objectif implique d'opérer une
« révolution » comptable par rap-
port au cadre d'analyse actuel.

Mais pour atteindre ces deux ob-
jectifs, de profondes évolutions
comportementales  apparaissent
indispensables tant dans la gestion
des entreprises que dans l'écosys-
teme des marchés financiers. La
prise en compte des données non
financieéres allongeant I'horizon de
temps, la gouvernance des entre-
prises devra étre repensée en revisi-
tant, d'une part, I'objectif actuel de
maximisation des profits a court
terme et, d'autre part, les exigences
de rentabilité des actionnaires a
plus de 15 %, difficilement soute-
nable dans la durée sans prise de
risque excessive. Toutefois, il fau-
dra une véritable pression des in-
vestisseurs finaux, institutionnels
et particuliers, pour accélérer ces
changements.

Enfin, derriere la question des
normes, se cache un enjeu capital :
celui de la vision dont nous nous
représentons le monde et les va-
leurs que nous défendons. L'Europe

affiche cette ambition de réorienter
notre modéle de société vers une
croissance et une finance plus du-
rables et plus responsables. Si elle
veut garder la maitrise de ces en-
jeux, elle doit aller au-dela de I'obli-
gation d'imposer des reportings aux
entreprises et doit se préoccuper de
la qualité, de la disponibilité et de
la fiabilité des données. En d’autres
termes, pour éviter de connaitre la
méme déconvenue en matiere de
normalisation des données non
financieres que celle subie lors de
I'adoption des normes IFRS au dé-
but des années 2000, I'Union euro-
péenne doit s'emparer du sujet afin
de s'imposer comme la zone éco-
nomique mondiale la plus avancée
en matiere de lutte contre le ré-
chauffement climatique (Pacte vert
pour I'Europe) et de lutte contre les
inégalités. M
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