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La révision du règlement SFDR entre dans une phase décisive, après la 
publication des positions de la Commission européenne, du Conseil de 
l’Union européenne et, plus récemment, du Parlement européen le 10 
septembre. La période de trilogue constitue l’étape clé pour rapprocher 
ces positions et aboutir à un texte finalisé d’ici la fin de l’année.

Cette étude met en évidence les principaux points de convergence déjà 
établis, notamment autour des nouvelles catégories de produits, de la 
simplification du reporting et de la suppression de la notion actuelle d’« 
investissement durable ». Elle identifie également les sujets qui feront 
l’objet des principaux arbitrages lors du trilogue, notamment les 
modalités d’éligibilité aux catégories de produits, le périmètre des 
produits soumis à SFDR, les exclusions applicables et, plus largement, les 
exigences de transparence et de reporting du futur dispositif.

https://www.linkedin.com/company/ailancy-luxembourg/
https://www.welcometothejungle.com/fr/companies/ailancy
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AGENDA

01. Refonte de SFDR : quels sont les prochaines étapes et les enjeux ? 

02. Zoom sur les éléments stabilisés en amont du trilogue 

03. Zoom sur les éléments qui feront l’objet de discussions lors du trilogue

04. Des impacts pour les producteurs et pour les distributeurs : Ailancy vous 
accompagne dans le décryptage et l’application de SFDR 2.0

https://www.linkedin.com/company/ailancy
https://www.welcometothejungle.com/fr/companies/ailancy
https://ailancyadvisory.com/
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La réforme de SFDR est désormais dans la phase de trilogue pour une entrée en vigueur prévue 
au premier semestre 2027

CALENDRIER INSTITUTIONNEL — dates confirmées CALENDRIER D'APPLICATION ANTICIPÉ

Proposition Commission Rapport préliminaire Parlement
Publication de la proposition officielle 

de la CE
Publication de la position du 

Parlement Européen

Date d'application — T0 Publication JOUE — EV
Entrée en vigueur + 24 mois (Conseil & 

Parlement)
Scénario Commission : Entrée en vigueur + 

18 mois → fin 2028

Publication au JOUE puis entrée en 
vigueur (+20 jours, Art. 4)

Accord politique trilogue
Calendrier estimé à l'issue des 

négociations trilogue

Vote Plénière

T0 + 12 mois — Application 
différée

Approbation formelle — ouverture du 
trilogue

Application différée pour ces produits  pour ces 
produits : IBIPs/pension/PEPP

T0 + 18 mois — Connexion 
ESAP

Transmission obligatoire des infos publiées au 
titre sur les risques de durabilité et les produits

Vote en Commission ECON
Mandat de négociation du Parlement 

20 nov. 2025 Avr. 2026 10 sept. 202624 juin 2026

T0 + 24 mois — Rapport ESAs

1er rapport des ESAs sur les bonnes pratiques, 
puis tous les 2 ans

T0 + 36 mois — Revue de la 
Commission

Art. 19 — Seuils, catégories, exemption 
fonds pro

Orientation générale Conseil
Position officielle de l'UE 

~Début 2029 Oct. 2026Fin 2026 / T1 2027~mi-2027 

~2030 ~2032 ~2031 ~Mi-2030 

ATTENDU

• Une négociation interinstitutionnelle entre le Parlement Européen et le Conseil de l’Union Européenne, avec la participation de la Commission Européenne, visant à parvenir 
à un texte de compromis.

• Un processus itératif : plusieurs réunions techniques et politiques peuvent se succéder jusqu’à rapprocher suffisamment les positions.
• Les points non résolus font l’objet de nouvelles propositions jusqu’à l’obtention d’un accord provisoire. Cet accord doit ensuite être formellement adopté par le Parlement 

Européen et le Conseil de l’UE, avant publication au Journal Officiel de l’UE (JOUE).

Trilogue : un processus de négociation itératif jusqu’à l’obtention d’un compromis

Adoption des RTS
Adoption par la Commission 

européenne

Juin 2027

https://www.linkedin.com/company/ailancy-luxembourg/
https://www.welcometothejungle.com/fr/companies/ailancy
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SFDR 2.0 marque un changement profond de logique par rapport au cadre actuel, en faisant 
évoluer la manière de catégoriser et de caractériser les produits

La révision de SFDR vise à rendre le cadre plus lisible et comparable pour les investisseurs, tout en simplifiant les obligations applicables aux acteurs 
financiers. La réforme opère un changement de logique fondamental : d’un régime de transparence Articles 6/8/9, SFDR passe à un système de catégories 

de produits assorties de critères d'éligibilité. 

Le cadre SFDR actuel, fondé sur une logique de transparence, a engendré 
des problèmes structurels de lisibilité, de comparabilité et de risque de 
greenwashing que la révision vise à corriger : 

Pour les investisseurs : une comparaison des produits très difficile 
due à des définitions hétérogènes entre les acteurs

Pour les producteurs : une charge de reporting importante et des 
enjeux sur la qualité et la disponibilité de la donnée 

Pour les distributeurs : des informations ESG complexes à traduire 
en un conseil clair et compréhensible pour les clients.

Trois catégories proposées : ESG Basics, Transition et Durable 
distinguent les stratégies suivies par les produits.

• Une éligibilité à démontrer : au moins 70 % des investissements 
doivent soutenir la stratégie de la catégorie, avec des exclusions et des 
critères spécifiques.

• Une transparence simplifiée : certaines publications au niveau entité 
seraient supprimées et les informations produit recentrées sur la 
stratégie et les engagements.

• Suppression de notions clés telle la définition de l’investissement 
durable (Art. 2 (17)) ou le principe de DNSH (Do No Significant Harm) : 
Les principes de contribution, d’absence de préjudice significatif et de 
bonne gouvernance seraient repris via des standards minimaux et 
intégrés aux critères des catégories.

Article 6 / 8 / 9 ESG Basics Durable Transition

*Les produits article 6, 8 ou 9 ne seront pas automatiquement reclassés dans les nouvelles 
catégories.

La révision vise à rétablir la confiance et à protéger les investisseurs en 
renforçant la lisibilité du marché et en harmonisant les pratiques

La classification ne repose plus sur une définition de l'investissement 
durable propre à chaque acteur, mais dorénavant sur des critères précis 

et partagés, à la fois qualitatifs et quantitatifs

• Les trois institutions ont désormais arrêté leur position finale (CE : proposition initiale – nov. 2025 ; Conseil de l’UE – juin 2026 ; Parlement Européen – sept. 2026). 
• Le trilogue doit permettre de rapprocher les positions et d’aboutir au compromis final sur SFDR 2.0 ➔ Conclusion attendue fin 2026 / début 2027.
• Les RTS (normes techniques) doivent ensuite venir préciser les modalités de reportings et d’application.

Un texte porté par trois institutions

Un cadre actuel qui rend les produits difficiles à comparer Une évolution de la logique SFDR

https://www.linkedin.com/company/ailancy-luxembourg/
https://www.welcometothejungle.com/fr/companies/ailancy
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Les positions convergent sur plusieurs aspects de la SFDR 2.0 tandis que certains points 
restent à arbitrer à l’aube du trilogue

                         
                     

Eléments 
stabilisés 

Eléments à 
confirmer

Périmètre
                         
                     

Transparence Entité Catégories Produits

• FIA réservés aux professionnels : 
portée et conditions de 
l’exemption proposée.

• Suppression du reporting PAI 
entité et de la publication 
relative à l’intégration des 
risques de durabilité dans la 
rémunération.

• Recentrage du champ 
d’application sur les acteurs 
proposant des produits 
financiers, avec exclusion des 
conseillers financiers.

• Produits structurés maintenus 
hors du périmètre.

• Exemptions possibles pour 
certains fonds fermés.

• Trois catégories : Durable, 
Transition et ESG Basics.

• Seuil minimal de 70 %, associé à 
des critères d’éligibilité et à des 
exclusions.

• Reconnaissance de 
l’investissement à impact, pour 
les catégories Transition et 
Durable.

• Publication annuelle agrégée : 
proposition du Parlement de 
publier le nombre de produits 
et la part des encours relevant 
de chaque catégorie.

• Modalités de cette publication : 
périmètre, contenu et 
présentation.

• Exclusions : règles applicables à 
chaque catégorie, notamment 
le traitement des énergies 
fossiles dans la catégorie 
Transition.

• Dette souveraine : conditions de 
prise en compte dans les 
investissements soutenant les 
objectifs du produit.

• Éligibilité par la Taxonomie : 
seuils ouvrant une voie d’accès 
aux catégories.

• PAI et indicateurs : liste, nombre 
et caractère obligatoire selon 
les catégories, notamment ESG 
Basics.

• Actions et engagement : 
informations à publier sur les 
mesures prises et la part du 
portefeuille couverte.

• Formats et méthodes : 
précisions attendues dans les 
textes techniques..

• Simplification des informations 
produit, avec des indicateurs 
justifiant l’éligibilité et le suivi 
des engagements.

• Encadrement des noms et 
communications ESG.

• Affichage de la catégorie dans le 
DIC PRIIPs et transparence sur 
les données et méthodes.

Reporting Produits

https://www.linkedin.com/company/ailancy-luxembourg/
https://www.welcometothejungle.com/fr/companies/ailancy


SFDR 2.0 : Zoom sur 
les éléments 
stabilisés en amont 
du trilogue 



Révision SFDR 2.0 Octobre 2026 8

Au niveau entité, les propositions convergent vers la réduction du périmètre 
d’applicabilité et la forte simplification des mesures de transparence

Commission, Conseil et Parlement Européens sont alignés sur de nombreux points techniques. La vision du socle de SFDR 
est globalement alignement ce qui devrait faciliter l’obtention d’un consensus sur le trilogue.

Entité
Points établis

Périmètre d’applicabilité

Transparence niveau entité

Gestion sous mandat

• Exclusion de la gestion sous mandat (Proposition)
Les investisseurs pourraient cependant demander une gestion conforme aux 
critères des catégories produits.

Exclusion des conseillers en investissement. 
• Suppression des conseillers financiers (« financial advisers ») du champ 

d'application lorsqu'ils ne fabriquent pas, ne commercialisent pas et ne gèrent 
pas de produits financiers (Art. 1, 3, 6, 12 SFDR modifiés)

• Le devoir de conseil reste encadré par la catégorie SFDR affichée dans le KID 
et les règles MiFID/IDD à venir. Les allégations marketing restent réservées aux 
produits catégorisés (Art. 13).

Gestion sous mandat Conseillers en investissement

• Hors scope du champ SFDR 
Le Parlement a revu sa position lors du vote du 10 septembre. Il est néanmoins 
possible de les catégoriser via les investissements des sous-jacents.
• Close de revoyure du périmètre applicable dans les 5 ans suivant l’application de 

la réglementation. (Proposition du Conseil)

Produits structurés

• Suppression des déclarations/reportings de niveau 
entité relatifs aux PAIs

Reporting PAI
• Maintien de la publication sur le site internet d’une 

politique relative à la prise en compte des risques ESG 
dans le processus d’investissement

Prise en compte des risques de 
durabilité 

                         
                     

→ économie annuelle estimée :  56 M€ de coûts récurrents, soit ~25% du total des coûts liés aux obligations SFDR actuelles

• Suppression des déclarations/reportings de niveau 
entité relatifs aux politiques de rémunération

Politique de rémunération

Périmètre d'applicabilité SFDR 1.0 maintenu comme socle, avec des exclusions stabilisées : 

Alignement des instances sur l’exemption des fonds fermés qui ne seront pas 
proposés à l’investissement après la date d’application du règlement.

Fonds fermés

https://www.linkedin.com/company/ailancy-luxembourg/
https://www.welcometothejungle.com/fr/companies/ailancy


Révision SFDR 2.0 Octobre 2026 9

Approche en amélioration 
d’indicateur de durabilité par 
rapport à un univers de référence 
ou benchmark

Au niveau produit : 3 catégories pour clarifier l’offre et un reporting simplifié pour 
gagner en lisibilité

Catégories produit

Règles de transparence spécifiques selon les produits : 
• Produits non catégorisés : une communication encadrée

• Précontractuel : possibilité de mentionner des facteurs de 
durabilité sans que cela soit un élément central ou que cela 
constitue une allégation de durabilité réservée aux produits 
catégorisés. (Article 6a)

• KID PRIIPs et marketing : pas de communication extra-financière 
• Dénomination produit : pas de termes renvoyant aux catégories 

• Fonds de fonds non catégorisés : rendre visible la part catégorisée
• Afficher la proportion investie dans les produits catégorisés, à 

partir des informations transmises par les acteurs en amont de 
la chaîne (Article 9a)

• Un reporting allégé, centré sur des informations disponibles, 
matérielles et comparables : diminution du nombre de champs, des 
indicateurs à publier avec plus de 50% d'économies sur les coûts de 
reporting.

• Indicateurs à publier : 
• Indicateurs de durabilité : utilisés pour calculer le seuil des 70%.
• PAI : PAI matériels et actions correctrices (liste proposée dans 

les RTS) a minima pour les  catégories Transition et Durable.
• Communications marketing et dénomination produit : allégations de 

durabilité réservées aux produits catégorisés (Article 13 révisé)
• Qualité des données et méthodologies : facilité d’accès aux données 

sources, estimations et méthodologies avec un cadre harmonisé 
(Article 12a)

• Une catégorie directement visible dans le KID (document 
d'informations clés) :  Modifications PRIIPs (Article 2 de la proposition) 
- le document devra désormais indiquer la catégorie SFDR du 
produit.

Transparence produits

3 nouvelles catégories assorties de critères d’éligibité (art. 7, 8 et 9 révisés) - Abandon du cadre 
actuel (art. 6/8/9)

Transition ESG basicsDurable

L’investissement à impact est explicitement reconnu. 
Une définition dédiée aux produits catégorisés revendiquant 

une stratégie « impact » (Art. 2 SFDR modifié)

+

Approches éligibles au seuil de « 70% »

Produits
Points établis

Au moins 70% des investissements devront contribuer positivement à un objectif de durabilité

Exclusion totale PAB / CTB Exclusions partielles PAB / CTB

Exclusions supplémentaires 
Conditions spécifiques pour 

déterminer la « crédibilité » de 
l’approche de transition 

Fonds PAB/CTB

Activités alignées à la taxonomie

EU Green Bonds

Actifs à forte performance 
environnementale

Fonds EuSEF (fonds européens 
d’entrepreneuriat social)

Actifs/activités avec un plan de 
transition crédible/cible de 
décarbonation (sbti)

Investissements avec une 
stratégie d’engagement

Approche en amélioration de 
note ESG par rapport à un univers 
de référence ou benchmark

Track record positif sur des 
indicateurs de durabilité

https://www.linkedin.com/company/ailancy-luxembourg/
https://www.welcometothejungle.com/fr/companies/ailancy
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Au niveau entité : le trilogue doit confirmer le périmètre d’applicabilité 
(exemptions et produits non éligibles) et préciser les obligations de publication

Périmètre d’applicabilité

Transparence niveau entité

• Extension de l’exemption de catégorisation des fonds d’investissement alternatifs à destination des investisseurs professionnels (Proposition conseil et parlement)

• Exigence supplémentaire proposée par le Parlement : un reporting annuel sur la proportion et le nombre de produits catégorisés au sein des actifs sous gestion

Entité
Points débattus 

• Pour les contrats d’assurance vie/capitalisation et d’épargne retraite, une catégorisation possible via les investissements des sous-jacents malgré l’absence d’application 
directe de SFDR, comme pour les produits structurés :

• Un seuil à respecter de 70% : 
• de produits durables pour la catégorie durable
• de produits durables/transition pour la catégorie transition, 
• d’un produit catégorisé pour la catégorie ESG Basics 

• Les critères propres à chaque catégorie restent applicables
• Des modalités encore à trancher : le Conseil et le Parlement autorisent la prise en compte de produits non catégorisés respectant les critères d’éligibilité, y compris dans le 

seuil de 70%. Les exclusions s’appliquent sur l’ensemble du portefeuille. 
• Le conseil souhaite de combiner les investissements relevant des catégories Durable et Transition, une exigence non reprise par la Commission et le parlement

FIA professionnels

Produits d’épargne, d’ASV et de retraite 

Reporting niveau entité

Niveau d’alignement

                         
                     

https://www.linkedin.com/company/ailancy-luxembourg/
https://www.welcometothejungle.com/fr/companies/ailancy


Révision SFDR 2.0 Octobre 2026 12

DurableTransition ESG Basics

Produits
Points débattus

Transparence & Reporting Produit

PAI à publier

La Commission propose des PAI matériels, le Conseil en 
demande au moins trois obligatoires (issus d’une liste). 

Le Parlement précise : fossiles, GES, impacts sur les 
zones sensibles pour la biodiversité et absence de 
mécanisme de contrôle du respect UNGC/OCDE.

Le Conseil propose au moins trois PAI de transition, dont 
la part investie dans les fossiles. Le Parlement demande 
au moins un indicateur en plus et des émissions de GES

Le Parlement demande des PAI obligatoires couvrant au 
minimum les parts investies dans la Taxonomie et les 

fossiles, ainsi que les émissions de GES

Indicateurs et méthodes de 
calcul

Conseil et Parlement : transparence souhaitée sur les 
actions mises en place en lien avec les PAI

Conseil : transparence souhaitée sur les méthodes de 
calcul de l’éligibilité au seuil de 70 %

Couverture des 
engagements

Le Parlement demande de publier la part du portefeuille couverte par des engagements

Exclusions & Standards minimaux

Énergies fossiles et 
dérogations

Le Parlement propose une dérogation sous conditions 
cumulatives : au moins 20 % de CAPEX alignés 

Taxonomie, supérieurs aux CAPEX des nouveaux projets 
fossiles sur trois ans, plan de transition compatible avec 

Paris (scopes 1 et 2), plan de sortie du charbon/lignite

La Commission et le Conseil souhaitent appliquer toutes 
les exclusions PAB

Le Conseil s’oppose à l’exclusion de la houille et du 
lignite

Exclusions PAB/CTB et 
standards internationaux

Le Parlement propose de remplacer l’exclusion des entreprises en violation de l’UNGC par celle des entreprises en violation de l’UNGP.

Commission et Conseil : exclusions PAB sur les armes 
interdites, le tabac, les violations UNGC/OCDE et la 

houille/lignite

Critères d’éligibilité + Dette souveraine

Plan de transition et suivi

Conseil et Parlement précisent les attentes : crédibilité du 
plan, de la stratégie ou de la cible de transition, due 

diligences régulières et suivi des progrès et écarts par 
rapport à l’objectif

Dette souveraine / SSA

EU Green Bonds et actifs ne finançant pas d’activités 
exclues. Le Conseil/Parlement précisent : contribution 

au seuil de 70 % plafonnée à 15 %, sous réserve de 
contribuer aux objectifs

Le Conseil et le Parlement proposent d’inclure toutes les 
dettes souveraines dans le seuil de 70 %, si leur 

contribution aux objectifs de durabilité est démontrée

Critères et approches 
éligibles

Surperformance : au moins deux indicateurs de durabilité 
proposés par le Conseil et le Parlement (vs. 1 pour la CE) 

Désalignement

Proposition / précision Durable Transition 
Niveau 
d’alignement

Au niveau produit : les débats portent sur les exclusions et les modalités 
de reporting

https://www.linkedin.com/company/ailancy-luxembourg/
https://www.welcometothejungle.com/fr/companies/ailancy
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Face à ces évolutions, les acteurs doivent engager dès maintenant plusieurs chantiers pour 
anticiper les impacts de SFDR 2.0 tout en gardant de la flexibilité sur les points encore ouverts

Diagnostic & 
trajectoire

Offre & 
catégorisation

Données ESG & SI

Distribution & conseil

Chantiers

Reporting & 
communication

Pilotage & 
gouvernance  

Formation & 
appropriation

1

3

2

4

5

6

Producteur DistributeurImpacts à anticiper

Un exercice pilote sur un périmètre restreint peut permettre de tester les différents scénarios, d’identifier les difficultés et de préciser les 
travaux à engager, avant stabilisation du texte

https://www.linkedin.com/company/ailancy-luxembourg/
https://www.welcometothejungle.com/fr/companies/ailancy
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A travers ses évènements, publications 
et ses différentes interventions, Ailancy s’engage 
dans les transformations impactantes et durables 
de l’industrie financière.

Au-delà des travaux de recherche par secteur d’activité (Banque, Finance et 
Assurance ), trois tribus étudient transversalement des transformations majeures :

La finance durable 
• Comment assurer la 

transition vers une 
économie bas carbone ? 

• Comment intégrer des 
critères ESG dans les 
décisions d’investissement ?

• Comment lutter 
efficacement contre le 
risque de greenwashing ?

•  Comment promouvoir une 
transparence accrue pour 
encourager des pratiques 
financières responsables et 
durables ? 

• Comment intégrer les 
exigences de la finance 
durable dans l’organisation 
et accompagner les clients 
dans leurs transitions ?

Les IA Génératives  
• Quels sont les grands enjeux 

des IA génératives dans les 
services financiers ? 

• Comment mettre en place 
une organisation favorisant 
l’adoption de cette 
nouvelle rupture 
technologique aussi bien 
côté IT que métier ? 

• Comment acculturer les 
équipes aux enjeux des 
Gen AI ? 

• Comment protéger les 
données sensibles, garantir 
la transparence et 
l’explicabilité des décisions 
automatisées ? 

• Quel encadrement des 
usages des IA dans les 
services financiers ?

• Quelle est la place de 
l’humain et des IA ?

L’Open Finance
• Post-DSP2, où en sommes-

nous de l’open banking, 
des modèles BaaS (Bank as 
a Service) et BaaP (Bank as 
a Platform) ? 

• Quelle différence entre 
l’Open Banking et l’Open 
Finance ? 

• Quelles sont les menaces 
et opportunités offertes par 
FiDA (Framework for 
Financial Data Access) et 
cette nouvelle économie 
de la donnée ? 

• Faut-il et comment 
collaborer avec les fintechs ? 

• Comment gérer 
l’interopérabilité entre les 
systèmes via les APIs ?

©Ailancy Research - Groupe Ailancy - Septembre 2024

En 15 ans, Ailancy est devenu un acteur de 
référence du conseil en transformation, 
organisation et management dédié aux 
Services Financiers. En tant que leader 
déterminé à repenser les codes du secteur, 
le cabinet entretient depuis sa création une 
veille constante sur l’actualité et conduit des 
travaux de prospective de l’évolution du 
secteur Banque, Finance et Assurance en y 
associant des consultants, des doctorants 
chercheurs, des experts et professionnels 
du secteur. 

A travers des études, des notes de 
convictions, des newsletters, des tables 
rondes, des clubs, des webinaires et des 
conférences, Ailancy décrypte les grandes 
transformations qu’elles soient sociétales, 
technologiques ou règlementaires. 

www.ailancy.com/research

JE M’ABONNE
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32 rue de Ponthieu
75008 Paris
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UNE FILIALE DE

Contacts

❯ Cécile LAUNAY
Manager

Cecile.launay@ailancy.com

+33 6 45 19 32 05

❯ Lamyae CHIADMI
Manager

lamyae.chiadmi@ailancy.com

+33 6 89 33 48 42

❯ Pierre LAMAIGNÈRE
Manager

pierre.lamaignere@ailancy.com

+33 6 25 10 06 92
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