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INTRODUCTION 
 

 Contexte des travaux 
 

Ce rapport s’inscrit dans la continuité des quatre rapports sur la responsabilité sociale, sociétale et 
environnementale des sociétés (RSE) publiés depuis 2010 par l’Autorité des marchés financiers (AMF). L’objectif 
principal est d’accompagner les émetteurs face à une réglementation en évolution et aux attentes croissantes de 
leurs parties prenantes en ce qui concerne la qualité des informations extra-financières et la prise en compte des 
enjeux de durabilité. 
 
Le dernier rapport de l’AMF date de fin 2019 et portait sur l’analyse des déclarations de performance extra-
financières (DPEF) d’un échantillon de 24 entreprises cotées1. Il a été suivi d’un rapport en 2020 sur la mise en 
œuvre des recommandations de la Taskforce on climate-related financial disclosures (TCFD) par les entreprises 
françaises du secteur financier2 et des travaux menés avec l’Autorité de contrôle prudentiel et de résolution (ACPR) 
sur le suivi des engagements climatiques des acteurs de la Place financière de Paris3. En octobre 2021, 
la Commission Climat et finance durable de l’AMF a par ailleurs publié un premier rapport sur les enjeux de 
neutralité carbone pour les entreprises4.  
 
Poursuivant ces efforts, le rapport 2021 de l’AMF sur le reporting extra-financier des entreprises se concentre sur 
les enjeux climatiques sans aborder les autres enjeux environnementaux, sociétaux ou de gouvernance. Le travail 
mené s’inscrit aussi dans le cadre des revues individuelles conduites par l’Autorité, définies, notamment, par les 
priorités communes de supervision européenne5. Ces priorités, définies annuellement par l’Autorité européenne 
des marchés financiers (ESMA), identifient depuis 2019 les enjeux climat comme prioritaires.  
 
Le travail mené s’inscrit enfin dans le contexte des travaux en cours pour le futur standard européen de reporting 
de durabilité, développé par l’European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG) à la demande de la 
Commission européenne.  
 
 Objectif du rapport  

 
En proposant un état des lieux à partir d’un échantillon d’entreprises et en présentant des bonnes pratiques, 
le rapport vise à sensibiliser les entreprises sur certains enjeux de leur reporting climat.  
 
Alors que les acteurs financiers doivent par ailleurs répondre à des exigences de reporting accrues, imposées par 
le Règlement européen sur la publication d’informations en matière de durabilité (Sustainable finance disclosures 
regulation – SFDR6) et renforcer leur gestion des risques financiers liés au réchauffement climatique, le rapport 
illustre ainsi les progrès encore nécessaires en termes de disponibilité, de robustesse et de comparabilité des 
informations publiées par les entreprises sur la prise en compte des enjeux climat. Il souligne le besoin pour les 

                                                 
1 AMF, Rapport 2019 sur la responsabilité sociale, sociétale et environnementale des sociétés cotées, novembre 2019. 
2 AMF, Reporting climat "TCFD" dans le secteur financier : Étude sur les pratiques de reporting de 10 acteurs français selon les recommandations 
de la "Task force on climate-related financial disclosures", décembre 2020. 
3 ACPR-AMF, Rapport commun ACPR-AMF : les engagements climatiques des institutions financières françaises, décembre 2020 et ACPR-AMF, 
Politiques sectorielles et expositions des acteurs aux énergies fossiles, octobre 2021.  
4 AMF, Commission Climat et finance durable, Entreprises et neutralité carbone : premières conclusions et enjeux identifiés, octobre 2019. 
https://www.amf-france.org/fr/actualites-publications/publications/rapports-etudes-et-analyses/entreprises-et-neutralite-carbone-
premieres-conclusions-et-enjeux-identifies  
5 ESMA, European Common Enforcement Priorities, Nov. 2021. https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma32-63-
1186_public_statement_on_the_european_common_enforcement_priorities_2021.pdf  
6 Règlement (UE) 2019/2088 du Parlement Européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informations en matière de 
durabilité dans le secteur des services financiers. SFDR exige notamment que les acteurs du marché financier divulguent les émissions de GES 
des sociétés faisant l'objet d'un investissement, ventilées en scope 1 et scope 2 (à partir du 1er juillet 2022) et scope 3 (à partir du 1er juillet 
2022). L’article 29 de la Loi du 8 novembre 2019 relative à l’énergie et au climat (LEC) vient par ailleurs compléter le dispositif européen et 
définit des exigences de reporting additionnelles.  

https://www.amf-france.org/fr/actualites-publications/publications/rapports-etudes-et-analyses/reporting-climat-tcfd-dans-le-secteur-financier-etude-sur-les-pratiques-de-reporting-de-10-acteurs
https://www.amf-france.org/fr/actualites-publications/publications/rapports-etudes-et-analyses/reporting-climat-tcfd-dans-le-secteur-financier-etude-sur-les-pratiques-de-reporting-de-10-acteurs
https://www.amf-france.org/fr/actualites-publications/publications/rapports-etudes-et-analyses/entreprises-et-neutralite-carbone-premieres-conclusions-et-enjeux-identifies
https://www.amf-france.org/fr/actualites-publications/publications/rapports-etudes-et-analyses/entreprises-et-neutralite-carbone-premieres-conclusions-et-enjeux-identifies
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma32-63-1186_public_statement_on_the_european_common_enforcement_priorities_2021.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma32-63-1186_public_statement_on_the_european_common_enforcement_priorities_2021.pdf
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entreprises d’accélérer les efforts pour se préparer au renforcement du cadre réglementaire (future Directive 
européenne sur le reporting de durabilité, CSRD) et répondre aux attentes croissantes de leurs parties prenantes.  
 
Le rapport n’analyse pas l’ensemble des informations relatives au climat publiées par les entreprises et n’aborde 
pas toutes les problématiques qui y sont liées. Il se concentre sur trois sujets spécifiques : 
 

 premièrement, en raison de leur importance croissante, par exemple dans la construction d’indices 
« climat » ou pour le calcul des notations ESG des entreprises, les indicateurs quantitatifs liés au 
climat, et en particulier, les informations fournies par les entreprises dans leur déclaration de 
performance extra-financière sur leurs émissions de gaz à effet de serre (GES), 

 deuxièmement, les informations communiquées par les entreprises en ce qui concerne leurs 
engagements de neutralité carbone, pour celles qui en ont pris, 

 troisièmement, et enfin, les incidences comptables et les informations en lien avec le climat 
présentées dans les états financiers des entreprises.  

 
 Méthodologie 

L’échantillon se compose de 19 émetteurs français du SBF 120 (dont 9 émetteurs du CAC40), appartenant à 
10 secteurs particulièrement émissifs de gaz à effet de serre7 (GES). Le chapitre 2, dédié à la neutralité carbone, 
traite des 13 émetteurs parmi les 19 qui communiquent sur ce sujet. Enfin, pour les analyses sur les incidences 
comptables présentées dans le chapitre 3, l’échantillon a été augmenté de quatre entreprises pour obtenir un 
meilleur recensement des pratiques sur un sujet encore peu développé dans les états financiers8. Les analyses ont 
été menées exclusivement à partir d’une revue des informations publiées par les entreprises.  
 
Le cadre réglementaire et les normes existantes sont rappelés au fil du texte, ainsi que les cadres volontaires sur 
lesquels peuvent s’appuyer les entreprises. En particulier, 15 émetteurs sur les 19 retenus dans l’échantillon sont 
signataires de la TCFD9. Les recommandations de 2017 de la TCFD ont été intégrées en juin 2019 dans les lignes 
directrices de la Commission européenne sur l’information non financière10 qui ont servi d’outil d’analyse pour le 
chapitre 1.  
 
Selon les cas et les sujets abordés, il s’agit donc de se référer à un cadre de référence plus ou moins normé, et plus 
ou moins mature. Le rapport met ainsi en exergue les principes et exigences règlementaires auxquels les 
entreprises doivent se conformer pour leur reporting financier et extra-financier sur les enjeux climatiques, ainsi 
que des bonnes pratiques relevées dans l’échantillon. Il rappelle aussi certaines recommandations de l’Autorité 
publiées pour l’arrêté des comptes 202111.   

  

                                                 
7 Aviation, automobile, construction, énergies, alimentation, utilities. Voir en Annexe 1 la liste des entreprises de l’échantillon et des secteurs 
représentés selon la classification GICS (Global Industrial Classification Standard). 
8 Voir Annexe. À fin novembre 2021, d’autres entreprises avaient défini des objectifs de neutralité carbone, portant le total d’entreprises avec 
un engagement de neutralité à 15 émetteurs sur les 19 du chapitre 1 et à 17 sur 23 pour le chapitre 3.  
9 Voir liste en Annexe. On notera aussi, pour rappel, qu’en décembre 2020, les 40 plus grandes sociétés cotées en France dans l’indice CAC 40 
ont apporté leur soutien aux recommandations de la TCFD. Sur les 23 entreprises étudiées dans le chapitre 3, 19 sont signataires de la TCFD.  
10 Commission européenne, Communication : Lignes directrices sur l’information non financière: Supplément relatif aux informations en rapport 
avec le climat (2019/C 209/01), juin 2019, https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FR/TXT/HTML/?uri=CELEX:52019XC0620(01)&from=EN  
11 AMF, Recommandation AMF DOC-2021-06, 29 octobre 2021. Établies en cohérence avec les priorités européennes de l’ESMA, ces 
recommandations abordent notamment le traitement de l’impact de la pandémie et de la prise en compte des risques environnementaux. 

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FR/TXT/HTML/?uri=CELEX:52019XC0620(01)&from=EN
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RÉSUMÉ ET MESSAGES CLÉS 
 
Le travail mené s’est concentré sur un échantillon de grandes entreprises cotées, appartenant à des secteurs 
fortement exposés au changement climatique, et, qui ont pris, pour la plupart, des engagements en matière de 
neutralité carbone. Si des améliorations ont pu être observées, ainsi qu’un certain nombre de bonnes pratiques, 
le constat d’ensemble montre la marche restant à gravir pour renforcer la comparabilité, le suivi dans le temps, et 
parfois la transparence, des informations fournies au marché et aux parties prenantes. En outre, peu d’entreprises 
fournissent déjà des informations qui seront prochainement exigées par le cadre réglementaire européen, ou sont 
déjà scrutées par les investisseurs. C’est le cas tant pour des données physiques (liées à l’efficacité énergétique par 
exemple) que financières.  
 
Ce rapport veut ainsi encourager les entreprises, notamment les plus petites, à se préparer aux nouvelles exigences 
de transparence et à veiller à la cohérence d’ensemble de leurs communications en ce qui concerne les enjeux 
climatiques. Pour de nombreuses entreprises, ces enjeux sont déjà ou vont rapidement être au cœur du dialogue 
avec les investisseurs, eux-mêmes soumis à des exigences de transparence nouvelles. Ils imposent aussi de faire 
des choix difficiles, dans un contexte réglementaire encore incertain (notamment en ce qui concerne 
l’aboutissement du paquet législatif « Fit for 55 »). La direction d’ensemble est cependant fixée, et de plus en plus 
d’entreprises se mettent déjà en ordre de marche pour repenser leurs processus industriels et/ou leur modèle 
d’affaires. Organiser la collecte et la publication de l’information doit ainsi accompagner, et dans certains cas, va 
aider le cheminement des entreprises, en mobilisant rapidement les différentes directions financières, comptables, 
industrielles, marketing, avec l’implication des instances de gouvernance des entreprises.  
 
Messages clés :  
 

 Périmètre des données d’émission de GES : Les données d’émissions de gaz à effet de serre sont devenues 
un élément clé du reporting extra-financier des entreprises. Des progrès sont encore attendus, en ce qui 
concerne l’étendue du périmètre organisationnel (filiales) et opérationnel (scopes) à prendre en compte, ainsi 
que les éléments fournis pour le justifier et pour rendre compte de la méthodologie utilisée (GHG Protocol, 
norme ISO) ; les entreprises sont aussi encouragées à publier des informations détaillées (par scope, et par 
poste principal d’émissions, ainsi que, lorsque c’est pertinent, par zone géographique et par activité). Lorsque 
certains postes du scope 3 (en particulier, les émissions liées à l’usage des produits vendus) sont exclus des 
calculs, les entreprises doivent veiller à justifier cette exclusion qui ne doit pas remettre en cause la pertinence 
des informations publiées.   

 Objectifs : Que ce soit dans le cadre de plans de transition, ou en lien avec des engagements de réduction des 
émissions de gaz à effet de serre de l’entreprise ou des approches de neutralité carbone, les entreprises 
doivent se préparer à publier des objectifs de réduction des émissions de GES sur les trois scopes à court et 
moyen terme, en valeur absolue et en intensité. De même, des objectifs en termes de consommation ou 
encore de mix et d’efficacité énergétique seront attendus.  

 Risques physiques : Le rapport met par ailleurs en évidence l’absence, au sein de l’échantillon, de données 
chiffrées sur les risques physiques liés au réchauffement climatique, qu’ils résultent d’une modification des 
températures moyennes ou des régimes de précipitation, ou de l’augmentation de la fréquence et de la 
sévérité des évènements climatiques extrêmes, et pouvant avoir un impact sur la valeur des actifs ou le modèle 
économique des entreprises. Il s’agit aussi d’un domaine qui doit mobiliser les entreprises pour lesquelles le 
risque est matériel.   

 Neutralité carbone : Comme souligné dans le récent rapport de la Commission Climat et finance durable de 
l’AMF, les démarches de neutralité carbone initiées par un nombre croissant d’entreprises peuvent constituer 
un levier efficace de mobilisation des entreprises. Les entreprises devraient alors se référer aux cadres en train 
d’émerger et qui définissent les précautions à prendre pour assurer la robustesse de la démarche, et sa 
contribution à l’objectif collectif de neutralité carbone et de réduction des émissions de gaz à effet de serre. 
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 Compensation : Le sujet du recours à la compensation fait notamment partie des points d’attention, tant sur 
la contribution de la compensation à la stratégie de neutralité carbone affichée, que sur la nature des projets 
de compensation visés par l’entreprise. 

 Communication et suivi des engagements dans le temps : Enfin, si les objectifs de neutralité carbone ne 
concernent qu’une partie du périmètre organisationnel (géographique notamment) ou opérationnel de 
l’entreprise, celle-ci doit être particulièrement vigilante sur la communication qui est faite. Au fur et à mesure 
que les stratégies des entreprises s’affinent, celles-ci pourront par ailleurs communiquer plus d’informations 
sur les plans d’action qui les accompagnent, les impacts financiers, et le suivi dans le temps des progrès 
réalisés. 

 Liens avec les états financiers : Encore très peu d’informations relatives aux impacts du changement 
climatique apparaissent aujourd’hui dans les comptes des entreprises, ce qui peut refléter l’horizon de temps 
relativement court utilisé pour les informations prospectives à fournir dans les états financiers. Néanmoins, à 
mesure que les risques et impacts financiers apparaissent plus clairement, les entreprises vont devoir 
renforcer la cohérence entre les informations présentées dans les comptes et les autres supports de 
communication (notamment : cohérence entre les facteurs de risques identifiés, les durées d’utilité 
considérées ou les indices de pertes de valeur et les tests de dépréciation, évaluation des impacts financiers 
des plans de décarbonation). Dans le cadre de la réforme anticipée du marché carbone européen, le 
traitement des droits d’émissions de gaz à effet de serre devra faire l’objet d’une transparence accrue lorsqu’ils 
représentent des enjeux significatifs pour les entreprises.   

 
 
LES CHIFFRES ILLUSTRATIFS  
 9 entreprises sur 19 fournissent des données d’émissions de GES sur l’intégralité de leur périmètre financier 

consolidé. Pour les 10 autres, 6 justifient clairement les divergences.  

 L’ensemble des 19 entreprises de l’échantillon publient des informations sur les trois scopes d’émissions de 
GES mais certaines continuent à exclure certains postes du scope 3, sans toujours le justifier ou alors même 
que ces postes sont significatifs.  

 9 entreprises sur 19 publient une ventilation des émissions directes (scope 1) de GES par zone géographique 
ou par région et 8 pour le scope 2.  

 14 entreprises sur 19 se fixent des objectifs de réduction de leurs émissions de GES et 4 entreprises publient 
des objectifs en matière d’efficacité énergétique.  

 8 entreprises sur 19 indiquent avoir demandé des diligences sur le scope 3, dans le cadre de la revue 
d’assurance. 

 10 entreprises parmi les 13 qui se sont engagées dans une démarche de neutralité carbone se fixent des 
objectifs en valeur absolue. Dans la moitié des cas, ces objectifs concernent les trois scopes. La place de la 
compensation dans les efforts à mener en vue de la neutralité carbone est le plus souvent impossible à évaluer. 

 4 entreprises sur 23 indiquent avoir pris en compte le changement climatique dans leurs jugements et 
estimations pour l’élaboration de leurs états financiers.  

 14 entreprises sur 23 indiquent l’existence d’un risque matériel de perte de valeur en lien avec le climat par le 
biais d’un facteur de risque dédié. 2 émetteurs estiment ce risque, sans qu’il soit reflété dans les états 
financiers. 3 émetteurs sur 23 déprécient des immobilisations corporelles du fait des enjeux climatiques.  

 7 entreprises sur 23 indiquent avoir pris en compte le changement climatique dans les hypothèses utilisées 
dans les tests de dépréciation, mais généralement sur un périmètre restreint. 

 4 entreprises sur 23 précisent si les impacts du réchauffement climatique ont été reflétés dans les taux 
d’actualisation ou les flux.  

 Aucun émetteur n’indique dans ses états financiers les impacts financiers liés, par exemple, aux objectifs de 
décarbonation.      
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1. REVUE DES DONNÉES CARBONE ET AUTRES INDICATEURS CLÉS DE PERFORMANCE 
PUBLIÉS 

Pour rappel, l’article R.225-105 du code de commerce liste les différentes composantes de la déclaration de 
performance extra-financière (DPEF). Celle-ci couvre quatre thèmes : premièrement, la présentation du modèle 
d’affaires de la société, deuxièmement, la description des principaux risques liés à l’activité et les risques créés par 
ses relations d’affaires, ses produits ou ses services lorsque cela s’avère pertinent, troisièmement, la description 
des politiques et procédures de diligence raisonnable mises en œuvre pour prévenir, identifier et atténuer la 
survenance des risques mentionnés, quatrièmement, et enfin, les résultats de ces politiques, incluant des 
indicateurs clés de performance (« ICP » ou « KPIs »). 
 
Ce premier chapitre se concentre sur les indicateurs quantitatifs retenus par les entreprises de l’échantillon dans 
leur DPEF 2020, ou, le cas échéant, dans les rapports « climat » lorsqu’il y est fait référence dans la DPEF. L’étude 
s’appuie sur le supplément climat des lignes directrices de la Commission européenne publié en juin 2019, et 
particulièrement la section 3.5. portant sur les « Indicateurs clés de performance ». Ces lignes directrices sont plus 
détaillées que le code de commerce et fournissent des indications plus concrètes sur les modalités de reporting.  
 

Encadré n° 1 : Les indicateurs clés de performance (KPIs) recommandés par les lignes directrices de la Commission 
européenne  

Publiées en juin 2019, les « lignes directrices relatives aux informations en rapport avec le climat » sont un guide 
pour répondre aux exigences de la Directive 2014/95/UE sur la publication d’informations non financières (NFRD). 
Elles intègrent les recommandations de la Taskforce on climate-related financial disclosures (TCFD) et prennent en 
compte la taxinomie européenne des activités durables12. Elles guident les entreprises sur les informations à 
fournir, d’une part, sur les impacts de leur activité sur le climat, et, d’autre part, sur les impacts du changement 
climatique sur leur activité (approche par la double matérialité). L’objectif est aussi de faciliter une meilleure 
comparabilité des informations publiées par les entreprises. 
 
Les indicateurs clés de performance identifiés concernent :  
 
• Émissions de gaz à effet de serre (GES) : Émissions directes de GES ; émissions indirectes de GES associées à 

la production d’électricité, de vapeur et d’énergie de chauffage/refroidissement acquises et consommées ; 
toutes les autres émissions indirectes de GES produites dans la chaîne de valeur de l’entreprise déclarante ; 
objectif d’émissions absolues de GES.  

• Énergie : Consommation et/ou production totale d’énergie à partir de sources renouvelables et non 
renouvelables ; objectif en matière d’efficacité énergétique ; consommation d’énergie renouvelable et/ou 
objectif de production. 

• Risques climatiques physiques : Actifs engagés dans des régions susceptibles d’être davantage exposées à des 
risques climatiques physiques aigus ou chroniques. 

• Finance verte : Ratio d’obligations vertes liées au climat et/ou Ratio de la dette verte liée au climat. 
• Taxinomie : Part du chiffre d’affaires tirée de produits ou de services associés à des activités répondant aux 

critères d’une contribution substantielle à l’atténuation du changement climatique ou à l’adaptation à celui-
ci, et/ou part de l’investissement (CapEx) et/ou des dépenses (OpEx) relative à des actifs ou à des processus 
associés à des activités répondant aux critères d’une contribution substantielle à l’atténuation du changement 
climatique ou à l’adaptation à celui-ci. 

 

                                                 
12 Règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant à favoriser les 
investissements durables et modifiant le règlement (UE) 2019/2088. 
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Jusqu’à présent non contraignantes, ces lignes directrices devraient être largement reprises dans le futur cadre 
européen de reporting de durabilité, tel que prévu par la proposition de directive CSRD13. Le prototype de reporting 
climat en cours d’élaboration par l’EFRAG intègre ainsi déjà la plupart de ces éléments et va plus loin14. Depuis la 
publication des lignes directrices de la Commission européenne, les indicateurs (« metrics ») prévus par la TCFD 
ont aussi été complétés15. Par ailleurs, la publication de certains indicateurs relatifs à la part des activités 
contribuant à la lutte contre le changement climatique ou à l’adaptation au changement climatique, déjà 
envisagées dans les lignes directrices, sera par ailleurs désormais pour partie obligatoire (en ce qui concerne 
l’éligibilité des activités), à compter du 1er janvier 2022 en application de l’article 8 du Règlement européen sur la 
taxinomie des activités durables16. 
 
Quatre thématiques sont abordées dans ce chapitre : le périmètre du reporting des données carbone publiées, la 
vision prospective fournie par les entreprises sur ces données, les informations fournies permettant d’assurer la 
fiabilité du reporting, l’état des pratiques en ce qui concerne les autres indicateurs clés recommandés par les lignes 
directrices de la Commission européenne ou par la règlementation, au-delà des données carbone. Les angles 
d’analyse sont donc la complétude, la fiabilité et la comparabilité des données publiées.  
 

1.1. PÉRIMÈTRE DE REPORTING 

 
Pour le calcul des émissions de gaz à effet de serre (GES), la question du périmètre est essentielle pour la réalisation 
d’un inventaire pertinent. Deux dimensions sont alors à considérer :  
 
• Le périmètre organisationnel : sites et filiales de l’organisation à prendre en compte ; 
• Le périmètre opérationnel : sources d’émissions de gaz à effet de serre à prendre en compte. Le périmètre 

opérationnel correspond ainsi aux catégories et postes d’émissions liés aux activités du périmètre 
organisationnel. Les principales normes et méthodes internationales définissent trois catégories d’émissions 
correspondant aux scopes 1, 2 et 3. Pour rappel, le scope 1 regroupe les émissions directes de gaz à effet de 
serre provenant des sources détenues par l'entreprise, comme, par exemple, les émissions de la flotte de 
véhicules ou les émissions liées aux procédés industriels hors combustion. Le scope 2 regroupe les émissions 
indirectes de gaz à effet de serre liées à la production de l’électricité, de la chaleur ou de la vapeur consommée 
par l’entreprise. Le scope 3 regroupe toutes les autres émissions indirectes de gaz à effet de serre dans la 
chaîne de valeur de l’entreprise, y compris les émissions en amont et en aval (achats, transport, utilisation des 
produits et services vendus, gestion des déchets, fin de vie des produits…).17 

 
Requis règlementaires  Recommandations issues des lignes directrices de la CE 
Périmètre de reporting organisationnel 
L'ensemble des entreprises incluses dans le périmètre de 
consolidation financier (art. L.225-102-1 du code de 
commerce, par renvoi à l’art. L.233-16 du code de commerce) 
doit être appréhendé. 

Périmètre de reporting organisationnel 
Références aux normes internationales (GHG Protocol ou 
norme ISO 14064-1:2018) : i) approche « part du capital » ou 
ii) approche « contrôle » financier ou opérationnel  

                                                 
13 Commission européenne, Proposition de directive relative à la publication d'informations en matière de durabilité par les entreprises, 
avril 2021, https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FR/TXT/HTML/?uri=CELEX:52021PC0189&from=EN   
14 Voir, Basis for conclusions accompanying the ‘Climate standard prototype’ working paper presented by Cluster 2 to the EFRAG Project Task 
Force on European sustainability reporting standards (PTF-ESRS), sept. 2021, https://www.efrag.org/News/Project-531/EFRAG---PTF-ESRS-
Cluster-2-Climate-standard-prototype---Basis-for-Conclusions-working-paper    
15 TCFD, Guidance on Metrics, Targets, and Transition Plans, October 2021, https://assets.bbhub.io/company/sites/60/2021/07/2021-
Metrics_Targets_Guidance-1.pdf   
16 Voir AMF, Taxinomie article 8 : l'AMF informe les émetteurs sur l’entrée en application progressive des obligations de reporting, septembre 
2021. Les entreprises non-financières concernées sont les entreprises cotées sur un marché réglementé si leur nombre moyen de salariés sur 
l’exercice excède 500, que leur total de bilan est supérieur à 20 M€ ou que leur chiffre d’affaires est supérieur à 40 M€.  
17 Voir, par exemple, ADEME : https://www.bilans-ges.ademe.fr/docutheque/docs/GUIDE%20PLAN%20D'ACTION.pdf  

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FR/TXT/HTML/?uri=CELEX:52021PC0189&from=EN
https://www.efrag.org/News/Project-531/EFRAG---PTF-ESRS-Cluster-2-Climate-standard-prototype---Basis-for-Conclusions-working-paper
https://www.efrag.org/News/Project-531/EFRAG---PTF-ESRS-Cluster-2-Climate-standard-prototype---Basis-for-Conclusions-working-paper
https://assets.bbhub.io/company/sites/60/2021/07/2021-Metrics_Targets_Guidance-1.pdf
https://assets.bbhub.io/company/sites/60/2021/07/2021-Metrics_Targets_Guidance-1.pdf
https://www.amf-france.org/fr/actualites-publications/actualites/taxinomie-article-8-lamf-informe-les-emetteurs-sur-lentree-en-application-progressive-des
https://www.bilans-ges.ademe.fr/docutheque/docs/GUIDE%20PLAN%20D'ACTION.pdf
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Périmètre de reporting opérationnel (scopes d’émissions) 
Dans les indicateurs clés listés par l’art. R.225-105 du code de 
commerce, lorsqu'ils sont pertinents au regard des 
principaux risques ou des politiques appliquées : 
Postes significatifs d'émissions de GES générées du fait de 
l'activité de la société, notamment par l'usage des biens et 
services qu'elle produit (scopes 1, 2 et 3). 
 
Modification de l’art. L.225-102-1 du code de commerce par 
l’article 138 de la Loi Climat18.  
Pour les exercices ouverts à compter du 1er juillet 2022, la 
DPEF devra inclure des informations relatives aux postes 
d’émissions directes et indirectes de gaz à effet de serre liées 
aux activités de transport amont et aval de l’activité.  
Aussi ces deux « postes » d’émission du scope 3 seront à 
publier.  

Périmètre de reporting opérationnel (scopes d’émissions) 
Émissions directes et indirectes de GES (scopes 1, 2 et 3).  
Les calculs doivent être conformes à la méthodologie du 
GHG Protocol ou à la norme ISO 14064-1:2018 et, le cas 
échéant, à la recommandation 2013/179 de la Commission 
relative à des méthodes communes pour mesurer la 
performance en matière de GES suivant l’approche du cycle 
de vie (empreinte environnementale des organisations et 
des produits). 
Orientations complémentaires : Le scope 3 doit rendre 
compte des émissions associées aux activités situées « en 
aval » et « en amont » des propres activités de l’entreprise. 
Les entreprises ne doivent exclure aucune activité 
susceptible de compromettre la pertinence de l’inventaire 
des émissions de GES déclarées au titre du scope 3. 

 
Le cadre réglementaire français retient ainsi la notion de « postes d’émissions significatifs » pour rendre compte 
des impacts de l’entreprise sur le changement climatique. Néanmoins, c’est l’ensemble du périmètre consolidé 
ainsi que l’ensemble des sources d’émissions directes et indirectes qui doivent être appréhendés pour mener 
l’analyse de matérialité et définir les postes d’émissions pertinents.  
 
 
 Périmètre organisationnel 

 
Sur le périmètre organisationnel, seulement 9 entreprises sur les 19 de l’échantillon (47 %) fournissent des données 
d’émissions de GES sur l’intégralité du périmètre consolidé, pour répondre à l’exigence de donner des informations 
sur les postes d’émissions significatifs de l’entreprise tel que requis par le code du commerce. Pour les 
10 entreprises qui ne reportent que sur une partie de ce périmètre, 6 entreprises fournissent des explications et 
justifient le périmètre retenu ; en revanche, dans 4 cas, les explications fournies ne permettent pas d’appréhender 
l’étendue exacte du périmètre retenu ou dans quelle mesure les exclusions réalisées ne sont pas de nature à 
fausser l’inventaire.  
 
Exemple n° 1 : Périmètre de reporting organisationnel : mise en évidence des divergences avec le périmètre 
consolidé et explications de l’approche de matérialité retenue 

 
Source : Bouygues, DEU 2020, p. 73. 
 

                                                 
18 Loi n° 2021-1104 du 22 août 2021 portant lutte contre le dérèglement climatique et renforcement de la résilience face à ses effets. 
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Exemple n° 2 : Précision sur le périmètre retenu pour le calcul des émissions  

 
Source : Veolia, DEU 2020, p. 212. 
 
Compte tenu de la coexistence de différentes méthodes de consolidation permises par les référentiels 
internationaux s’appuyant sur la notion de matérialité comme le GHG Protocol, le périmètre de reporting extra-
financier retenu par l’entreprise s’écarte parfois du périmètre de consolidation financier. Le GHG Protocol, principal 
référentiel utilisé en matière de reporting des émissions de GES, offre ainsi la possibilité de consolider la donnée 
selon trois méthodes : proportionnellement à la détention de l’entité, ou sous le prisme du « contrôle », qui peut 
être financier ou opérationnel. Le traitement des joint-ventures (JV), notamment, peut ainsi varier, en fonction des 
méthodes de consolidation prévues par les normes IFRS ou celles du GHG Protocol. 
 
Certaines sociétés retiennent une méthode mixte en se référant au périmètre de consolidation financier (en 
excluant certaines entités en fonction souvent de leur matérialité) mais en ajoutant une approche de contrôle 
opérationnel (i.e. périmètre de consolidation financier, complété de certaines JV non consolidées en intégration 
globale).  
 
Exemple n° 3 : Précisions sur la méthodologie de définition du périmètre opérationnel par rapport au 
GHG Protocol 

 
Source : Total, DEU 2020, p. 273. 
 
Exemple n° 4 : Précisions sur le traitement des joint-ventures et des acquisitions dans le reporting RSE 

 
Source : Bouygues, DEU 2020, p. 73. 
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Enfin, la question du délai d’intégration dans le périmètre organisationnel des entités récemment acquises se pose. 
Dans la plupart des cas, les notes méthodologiques précisent comment ces évolutions de périmètre sont 
appréhendées. Les pratiques sont en revanche très hétérogènes, pouvant aller jusqu’à un délai de trois ou quatre 
ans pour l’intégration de ces nouvelles entités.  
 
Points clés pour respecter les dispositions règlementaires : 

 Les entreprises doivent indiquer et justifier toutes les exclusions au regard du périmètre de consolidation 
financier, notamment en corroborant leur caractère non significatif pour le calcul des postes significatifs 
d’émissions de gaz à effet de serre. 

 Lorsque la méthode de consolidation retenue diffère de celle du périmètre de consolidation financier et se 
réfère aux autres méthodes permises par les normes internationales (GHG Protocol ou norme ISO), 
l’entreprise doit expliquer en quoi ce choix permet un reporting plus pertinent et justifier les écarts induits. 

 

Bonnes pratiques issues des lignes directrices de la Commission européenne ou observées :  

 Les entreprises doivent retenir un périmètre organisationnel le plus pertinent possible pour répondre aux 
besoins des utilisateurs de ces informations. À ce titre, le traitement des joint-ventures non consolidées en 
intégration globale devrait être spécifique aux activités de l’entreprise et justifié.  

 Les entreprises devraient intégrer dès que possible les sociétés récemment acquises.  
 
 
 Périmètre opérationnel et informations publiées sur les trois scopes d’émissions 

 
En ce qui concerne le périmètre opérationnel, l’ensemble des 19 sociétés de l’échantillon publient des informations 
sur les trois scopes, séparément ou de manière agrégée. Ceci constitue un progrès par rapport aux analyses menées 
en 201919, notamment en ce qui concerne la prise en compte du scope 3. Cette évolution positive est aussi 
observée au niveau international20. Néanmoins, la majorité des entreprises de l’échantillon ne publient des 
informations que sur certains postes d’émissions du scope 3 sans toujours fournir les explications nécessaires pour 
justifier les postes d’émissions retenus (notamment par rapport aux 15 postes d’émissions prévus par le GHG 
Protocol). Sur le poste du scope 3 lié à l'usage des biens et services vendus, 9 émetteurs ne reportent pas isolément 
sur ce poste et dans un seul cas une explication circonstanciée est apportée sur les raisons de cette exclusion (non 
significatif au regard du business model). Enfin, 3 entreprises de l’échantillon ne distinguent pas les émissions sur 
les scopes 1 et 2 mais publient seulement une donnée agrégée.  
 

                                                 
19 Dans le rapport 2019 de l’AMF, 21 sociétés parmi les 24 de l’échantillon (88 %) décrivaient leurs émissions de GES sur les trois scopes. 
20 Voir TCFD : 81% of respondents in the Task Force’s consultation on metrics, targets, and transition plans said they currently disclose Scope 1 
and Scope 2 GHG emissions, with another 54% disclosing Scope 3 GHG emissions. Task Force analysis of 2,500 organizations within the MSCI All 
Country World Index (ACWI Index) found that from 2017–2019, organizations disclosing Scope 1 GHG emissions grew from 43% to 52%; 
organizations disclosing Scope 2 GHG emissions grew from 42% to 51%; and organizations disclosing Scope 3 GHG emissions grew from 28% to 
34%. 
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Exemple n° 5 : Indication du caractère non matériel des exclusions pratiquées pour le calcul des scopes 1 et 2 
d’émissions de GES  

 
Source : Michelin, DEU 2020, p. 102. 
 
Exemple n° 6 : Indications des raisons de l’exclusion de certains postes d’émission pour le calcul du scope 3  

 
Source : Vinci, DEU 2020, p. 271. 
 
Exemple n° 7 : Présentation des émissions du scope 3 au regard des quinze postes d’émissions définis par le 
GHG Protocol 

 
Source : Faurecia, DEU 2020, p. 337.  
 
Enfin, pour les scopes 1 et 2, les raisons du recours aux estimations et la part qu’elles représentent dans les résultats 
ne sont par ailleurs pas toujours bien décrites.  
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Recommandations issues des lignes directrices de la Commission européenne  
Orientations complémentaires :  
Sur le scope 1 : indiquer 100 % des émissions de GES. En l’absence de données fiables sur une partie du scope 1, procéder à 
une estimation raisonnable. Dans ce cas, l’entreprise indique : 1) la répartition du scope 1 en % entre données fiables et 
données estimées ; 2) les raisons du recours à une estimation ; et 3) la méthode utilisée pour l'estimation. 
Sur le scope 2 : si nécessaire, les entreprises devraient indiquer s’il existe, à l’intérieur du périmètre de déclaration choisi, 
des sources d’émissions de GES du scope 2 (installations, GES spécifiques, activités, aires géographiques, etc.) pour lesquelles 
elles n’ont pas pu recueillir ou estimer le volume des émissions de GES, et en expliquer les raisons.   

  
Exemple n° 8 : Indication du 
recours à des estimations 
 

 
Source : Plastic Omnium, DEU 2020, p. 175.  

 
Points clés pour respecter les dispositions réglementaires : 

 Les entreprises doivent retenir un périmètre opérationnel qui permette de reporter sur tous les postes 
significatifs d'émissions de GES générées du fait de l'activité de la société. Il est en particulier important 
de ne pas limiter le bilan aux seules émissions des scopes 1 et 2 et d’inclure le scope 321, notamment les 
émissions liées à l’usage des biens et services produits lorsqu’elles sont significatives.  

 Une attention toute particulière doit être portée aux explications fournies, d’une part, sur les éventuelles 
estimations réalisées (scope 1) et, d’autre part, sur les raisons qui ont conduit à une sélection de 
certain(e)s sources (scope 2) ou postes (scope 3) d’émissions, et notamment les difficultés à recueillir ou 
estimer des données significatives. 
 

Bonnes pratiques issues des lignes directrices de la Commission européenne ou observées :  

 La présentation des émissions de GES devrait différencier les émissions directes (scope 1) et indirectes 
(scope 2 et scope 3). 

 Sur le scope 3, afin de s’assurer que l’analyse de matérialité porte sur l’ensemble des postes d’émissions 
de ce scope, une bonne pratique relevée au sein de l’échantillon est de se référer aux 15 postes 
d’émissions prévus par le GHG Protocol et de présenter une répartition du scope 3 entre les principaux 
postes d’émissions22.  

 
 Présentation des données carbone par activité et par zone géographique  

 
Seulement la moitié des entreprises de l’échantillon (9 sur 19) publient une ventilation des émissions de GES du 
scope 1 par régions et/ou par activité commerciale ou par filiale, comme le recommandent les lignes directrices de 
la Commission européenne et le cadre de reporting TCFD. Elles sont 8 à le faire pour le scope 2.  
 

Recommandations issues des lignes directrices de la Commission européenne 
Orientations complémentaires : Le cas échéant, pour le scope 1 et pour le scope 2, fournir une ventilation des émissions de 
GES par pays ou région (y compris l’Union européenne), par activité commerciale et par filiale.  

                                                 
21 À noter que la question de la mise à jour des données relatives au scope 3 se pose. Le Cluster Climat de l’EFRAG, dans le document de travail 
publié en septembre 2021 (op. cit.), indique ainsi (BC 293) que la divulgation annuelle des estimations des catégories importantes du scope 3 
pourrait se fonder sur une évaluation détaillée réalisée tous les trois ans, pour tenir compte des difficultés à collecter les données externes 
(sauf en cas de changement structurant). 
22 Voir EFRAG (op. cit.), BC296 : les entreprises devraient présenter la répartition des émissions de GES selon le scope 1, le scope 2 et les 
catégories significatives du scope 3.  
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Exemple n° 9 :  Ventilations du calcul des émissions par activité 

 
Source : Bouygues, DEU 2020, p. 104.  

 
Source : Suez, DEU 2020, p. 77.  
 

Exemple n° 10 : Ventilation du calcul 
des émissions par zone géographique  
 

 
Source : Valeo, DEU 2020, p. 171.  

 
 

Bonnes pratiques issues des lignes directrices de la Commission européenne ou observées : 

 Pour accroître la pertinence et l’utilité des informations pour les utilisateurs, les entreprises devraient 
publier des informations sur la ventilation par zone géographique et par activité des émissions directes 
(scope 1) et indirectes (scope 2) de gaz à effet de serre de l’entreprise, en particulier celles qui sont 
présentes dans plusieurs régions du monde ou domaines d'activité. Ces informations sont en particulier 
utiles pour évaluer les risques de transition liés, par exemple, à de futures évolutions réglementaires.   

 

1.2. VISION PROSPECTIVE : OBJECTIFS DE RÉDUCTION DES ÉMISSIONS  

La lutte contre le réchauffement climatique et ses effets impliquant pour beaucoup d’entreprises un changement 
drastique de leurs processus industriels, voire de leur modèle d’affaires, les entreprises vont devoir fournir des 
informations au marché, non seulement sur leur empreinte carbone historique et actuelle, mais aussi sur 
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les évolutions anticipées et les objectifs qu’elles se fixent. Cela sera en particulier indispensable pour les 
entreprises qui se fixent des objectifs de neutralité carbone à plus ou moins long terme (cf. Chapitre 2 sur le sujet). 
 

Requis règlementaires  Recommandations issues des lignes directrices de la CE 
Objectif d’émissions absolues de GES 
Présentation des objectifs de réduction fixés volontairement 
à moyen et long terme pour réduire les émissions de GES 
(art. R.225-105 du code de commerce) 
 
Modification de l’art. L.225-102-1 du code de commerce par 
l’article 138 de la Loi Climat.  
Pour les exercices ouverts à compter du 1er juillet 2022, la 
DPEF devra inclure des informations relatives aux postes 
d’émissions directes et indirectes de gaz à effet de serre liées 
aux activités de transport amont et aval de l’activité, 
accompagnées d'un plan d'action visant à réduire ces 
émissions, notamment par le recours aux modes ferroviaire 
et fluvial ainsi qu'aux biocarburants dont le bilan 
énergétique et carbone est vertueux et à l'électromobilité ».  

Objectif d’émissions absolues de GES 
Objectif d’émissions absolues de GES, en Teq CO2 ou 
réduction en % par rapport à l’année de référence 
Orientations complémentaires : indiquer si les objectifs se 
rapportent aux émissions de GES du scope 1, 2 et/ou 3 (en 
totalité ou en partie) et prévoir un horizon pour 2025 ou 
2030, à revoir tous les cinq ans, et commenter les résultats.  
Les entreprises peuvent le cas échéant publier leurs objectifs 
d’émissions de GES par pays ou région (y compris l’UE), par 
activité commerciale et par filiale.  

Référence à l’ « Accord de Paris » 
Non spécifié 
 

Référence à l’ « Accord de Paris » 
Indiquer comment ses objectifs se rattachent aux objectifs 
nationaux et internationaux, et en particulier à ceux de 
l’Accord de Paris, et envisager de se fixer un objectif pour 
2050 afin de s’aligner sur l’Accord de Paris. 

 
14 sociétés parmi celles étudiées (75 %) se fixent déjà des objectifs de réduction de leurs émissions (cibles en 
absolu), parmi lesquelles 7 définissent des objectifs sur les trois scopes. Il n’est généralement pas spécifié si les 
objectifs sont entendus à périmètre courant ou constant. 16 sociétés23 indiquent que leurs objectifs ou trajectoire 
sont compatibles avec l’Accord de Paris, le cas échéant avec une validation externe (pour 12 d’entre elles qui 
demandent une validation par la Science Based Targets initiative – voir Encadré n°2 ci-après sur la SBTi). 

 
Points clés pour respecter les dispositions réglementaires :  

 Présenter les objectifs de réduction fixés volontairement à moyen et long terme pour réduire les émissions 
de GES. 

Bonnes pratiques :  

 Publier des objectifs de réduction des émissions brutes de GES sur les 3 scopes (si significatifs) en valeur 
absolue et en intensité avec des jalons à court et moyen terme (par exemple, 2025 et 2030), exprimés en 
pourcentage de réduction par rapport à l’année de référence.    

 Clarifier le périmètre (courant/constant) et la période de référence retenus. 
 Revoir ces objectifs au moins tous les cinq ans. 
 Préciser comment ces objectifs se rattachent aux objectifs de l’Accord de Paris et/ou à ceux définis par 

l’Union européenne (ou la France le cas échéant), conformément aux lignes directrices de la Commission 
européenne. 

 Pour les entreprises qui déclarent leurs objectifs alignés sur l’Accord de Paris, privilégier une validation des 
objectifs selon un référentiel reconnu. 

 Pour renforcer la transparence, présenter une synthèse des objectifs définis ainsi que l’évolution des 
émissions par rapport à ces objectifs et expliciter les différents leviers d’action envisagés.  

 Le cas échéant, publier des objectifs d’émissions de GES par pays ou région (y compris l’Union européenne), 
par activité commerciale et par filiale. 

 
 

                                                 
23 Les 14 sociétés précédemment citées ainsi que 2 sociétés ne communiquant que des objectifs en intensité. 
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Exemple n° 11 : Présentation des objectifs fixés  

 
 : Synthèse des objectifs de réduction des émissions de GES en valeur absolue,  : Rappel des réalisations,  : Principaux leviers d’action.  
Source : Valeo, DEU 2020, p. 39 et p. 230.  
 
Exemple n° 12 : Définition d’objectifs compatibles avec l’Accord de Paris, selon une méthodologie publique 
reconnue  

 
Source : Veolia, DEU 2020, p. 107. 
 

1.3. FIABILITÉ DU REPORTING 

Trois domaines contribuant à l’intégrité des informations fournies ont été évalués : les informations fournies sur 
la méthodologie retenue pour le calcul des données carbone, la publication de données comparatives dans le 
temps et les vérifications réalisées par des tiers.  
 

Requis règlementaires  Recommandations issues des lignes directrices de la CE 
Méthodologie 
Non spécifié pour la DPEF 
 

Méthodologie 
Calculer les émissions de GES conformément à la 
méthodologie du GHG Protocol ou de la norme ISO 14064-1 

Données comparatives N-1 
Présentation requise des données de l’exercice clos, et le cas 
échéant, de l’exercice précédent, pour comparaison (art. 
R.225-105-1 du code de commerce) 

Données comparatives N-1 
Néant 
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Requis règlementaires  Recommandations issues des lignes directrices de la CE 
Recours à une assurance d’un tiers 
Obligation de vérification de la DPEF par un OTI : avis motivé 
notamment sur la sincérité des informations fournies 
(résultats, KPIs, informations sociétales) (art. R.225-105-2 du 
code de commerce) 

Recours à une assurance d’un tiers 
Indiquer la situation en termes de vérification / d’assurance 
par des tiers en ce qui concerne les émissions de GES 
déclarées pour les scopes 1, 2 et 3 

 
 Précisions fournies sur la méthodologie adoptée pour le calcul des données carbone et suivi dans le temps  

 
14 sociétés indiquent clairement la méthodologie adoptée (GHG Protocol en large majorité), qui est généralement 
suivie dans le temps (même si, comme relevé ci-dessus, la méthodologie n’est pas toujours appliquée dans son 
intégralité). Seules 12 sociétés publient systématiquement les données N-1. L’absence de données N-1 (7 sociétés) 
s’explique majoritairement par la mise en place d’un reporting sur le scope 3. On relève aussi que 11 sociétés 
modifient la donnée historique et que, pour 6 d’entre elles, aucune information n’est donnée sur les raisons de 
cette modification.  
 

Exemple n° 13 : Présentation des 
principaux choix méthodologiques et de 
leurs conséquences  

 

 
Source : Renault, DEU 2020, p. 238. 

 
Exemple n° 14 : Données présentées sur plusieurs années, mises en regard avec l’année de référence  

 
Source : Total, DEU 2020, p.255. 
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Exemple n° 15 : Description de la méthode de prise 
en compte des variations de périmètre instaurée 
pour limiter les retraitements N-1  

 

 
Source : Total, DEU 2020, p. 273. 

 
Exemple n° 16 : Retraitement de la donnée (N ou N-1) pour 
permettre la comparaison en cas de variation de périmètre 
 

 
Source : Faurecia, DEU 2020, pp. 335-345. 

 
Source : Danone, DEU 2020, p. 161 et p. 194. 

 
On notera aussi qu’un émetteur exclut du calcul de ses émissions un site industriel pourtant source d’émissions de 
GES significatives au motif qu’il est soumis à des quotas d’émissions de gaz à effet de serre. Bien que l’entreprise 
soit transparente sur ce choix, cette présentation n’est pas conforme aux standards internationaux de reporting 
des émissions. 7 entreprises indiquent par ailleurs présenter des émissions de GES sur une base brute, mais plus 
de la moitié de l’échantillon (10) ne s’expriment pas explicitement sur la base de présentation (brute ou nette) 
retenue.  
 
Points clés pour respecter les dispositions réglementaires :  

 Produire une donnée comparable sur l’exercice précédent pour d’appréhender l’évolution dans le temps. 
 

Bonnes pratiques : 

 Suivre les méthodologies préconisées par les lignes directrices de la commission européenne (GHG Protocol 
ou norme ISO 14064-1) notamment à des fins de comparaison.  

 Fournir les informations nécessaires pour comprendre les principaux choix méthodologiques retenus pour 
le calcul des émissions de GES et assurer leur permanence dans le temps. En particulier, rappeler que 
conformément aux méthodologies existantes, il n’y a pas de « netting » des données avec des actions de 
compensation et que les données publiées sont brutes.  
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 Expliciter toute modification de la donnée N-1. Recalculer la valeur N-1 en cas de modification significative 
liée au périmètre ou à un changement de méthode (par exemple, calcul du scope 2 en market based vs. 
localisation based24) à des fins de comparaison.  

 
 Niveau d’assurance fourni  

 
Dans le cadre de la revue d’assurance modérée des DPEF menée par les organismes tiers indépendants (OTI)25, le 
rapport de l’OTI précise que des diligences spécifiques ont été réalisées sur les principaux indicateurs clés de la 
DPEF dont les émissions de GES. Au sein de l’échantillon, si l’ensemble des rapports mentionnent des diligences 
spécifiques sur les scopes d’émission, seuls 8 font référence à des diligences sur le scope 3. 7 entreprises ont par 
ailleurs demandé une assurance raisonnable sur les indicateurs de scope 1 et/ou de scope 2 et un émetteur de 
l’échantillon a demandé une assurance raisonnable sur un périmètre limité du scope 3.  
 
Bonnes pratiques : 

 Les diligences spécifiques mentionnées dans le rapport de l’OTI dans le cadre d’une revue avec un niveau 
d’assurance modérée devraient couvrir tous les indicateurs clés relatifs aux émissions de GES significatives, 
dont le scope 3 le cas échéant. 

 Les entreprises devraient solliciter une assurance raisonnable sur les postes d’émissions les plus significatifs 
pour augmenter la robustesse de la donnée.  

 
Exemple n° 17 : Assurance raisonnable sur le scope 1 et modérée sur les scopes 2 et 3 

 
Source : EDF, DEU 2020, p. 227. 
 

                                                 
24 La méthode « market based » reflète les émissions provenant de sources d’électricité choisies par l’entreprise, et intégrant notamment les 
achats d’électricité d’origine renouvelable. La méthode « location based » reflète les émissions moyennes du pays concerné, en fonction du 
mix énergétique local. Le GHG Protocol demande de fournir les deux calculs dès lors que les données sont disponibles.  
25 Pour rappel, l’assurance modérée est le niveau de revue « standard » réalisée par l’OTI et requis en France. En complément, l’émetteur peut 
demander à l’OTI une assurance raisonnable sur une sélection de KPIs.  
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Exemple n° 18 : Assurance raisonnable sur les émissions des scopes 1 et 2  

 
 

 
Source : Engie, DEU 2020, pp. 100-101. 
 
Exemple n° 19 : Assurance raisonnable sur les 3 scopes (avec un périmètre toutefois limité pour le scope 3)  

 
Source : Vinci, DEU 2020, p. 230. 
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1.4. AUTRES INFORMATIONS RECOMMANDÉES PAR LES LIGNES DIRECTRICES OU PRÉVUES PAR LE DÉCRET 

 
Les entreprises sont par ailleurs encouragées par les lignes directrices de la Commission européenne à publier un 
certain nombre d’autres indicateurs liés à la consommation d’énergie ainsi que la part du financement « vert ». Le 
décret d’application prévoit quant à lui lorsqu'elles sont pertinentes au regard des principaux risques ou des 
politiques de la société certaines informations sur l’utilisation durable des ressources. On notera aussi que le 
règlement européen SFDR prévoit que les acteurs du marché financier divulguent, au titre du reporting sur les 
« principaux impacts néfastes » (principal adverse impacts) de leurs investissements, la part de la consommation 
d'énergie non renouvelable et de la production d'énergie non renouvelable des entreprises bénéficiaires des 
investissements et, pour les secteurs à fort impact climatique, l’intensité de la consommation d’énergie. 

 
Requis règlementaires  Recommandations issues des lignes directrices de la CE 
Énergie 
Dans les KPIs listés par l’art. R.225-105 du Code de 
commerce, si jugés pertinents : 
• consommation d'énergie, 
• efficacité énergétique 
• recours aux énergies renouvelables 

Énergie 
• Consommation et/ou production totale d’énergie à partir 
de sources renouvelables et non renouvelables (distinguer 
les deux), en MWh 
• Objectif en matière d’efficacité énergétique, en % 
 

Actifs concernés par des risques climatiques physiques 
Néant 
 

Actifs concernés par des risques climatiques physiques 
Actifs engagés dans des régions susceptibles d’être 
davantage exposées à des risques climatiques physiques 
aigus ou chroniques, en % 
En complément, indiquer les sources ou méthodes utilisées 
pour déterminer les régions les plus exposées aux risques 
physiques liés au climat.  

Finance verte 
Néant 

Finance verte 
Ratio d’obligations vertes liées au climat, et/ou Ratio de la 
dette verte liée au climat 
Sont désignés par « verts » les obligations et les titres de 
dette émis conformément à une éventuelle norme 
européenne en matière d’obligations vertes26, si une telle 
norme est approuvée, ou conformément à tout autre cadre 
communément admis s'appliquant aux obligations vertes, 
comme les Green Bond Principles ou les Green Loan 
Principles. Les entreprises doivent préciser le cadre relatif 
aux obligations vertes appliqué. 
Orientations complémentaires : Objectifs futurs en relation 
avec ces indicateurs.  

 
 Énergie  

 
Seulement 12 sociétés de l’échantillon présentent des informations sur la consommation (et/ou production pour 
les « énergéticiens ») d’énergies renouvelables et non renouvelables, sans fournir de détails sur les différentes 
sources d’énergies renouvelables auxquelles elles ont recours. De même, seules 4 sociétés de l’échantillon publient 
des objectifs en matière d’efficacité énergétique.  
 

                                                 
26 Le 6 juillet 2021, la Commission européenne a publié une proposition de règlement du Parlement européen et du Conseil 
sur les obligations vertes européennes visant la création d’un standard européen volontaire :  https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/FR/TXT/HTML/?uri=CELEX:52021PC0391&from=EN  

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FR/TXT/HTML/?uri=CELEX:52021PC0391&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FR/TXT/HTML/?uri=CELEX:52021PC0391&from=EN
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Exemple n° 20 : Objectifs concernant la part des énergies renouvelables :  

 
Source : Danone, DEU 2020, p. 159.  

 
Source : Valeo, DEU 2020, p. 207. 

 
 
 Risques climatiques physiques 

 
Aucun émetteur ne communique d’informations sur le ratio de ses actifs concernés par des risques climatiques 
physiques, à l’exception d’une entreprise (Renault) qui fournit une liste non exhaustive des sites industriels exposés 
et à quel titre (inondations, ouragans, grêles, etc.), sans pour autant donner d’éléments quantitatifs. Un émetteur 
identifie un risque physique (phénomènes météorologiques extrêmes) susceptible d’affecter l’exploitation de son 
réseau, limité toutefois selon l’entreprise par une répartition équilibrée de celui-ci sur différents continents.  
  
 Finance « verte » 

 
Aucun émetteur ne communique sur le ratio du montant de dettes « vertes » rapporté à son encours total de 
dettes. Certains émetteurs peuvent cependant indiquer le montant absolu de leurs émissions de dettes « vertes » 
ou donner des informations qualitatives sur le sujet.   
 
Points clés pour respecter les dispositions règlementaires : 

 Les entreprises doivent publier les indicateurs relatifs à la consommation et à la gestion de l’énergie requis 
par l’article R.225-105 du code du commerce, s’ils sont pertinents (consommation d’énergie, efficacité 
énergétique et recours aux énergies renouvelables) 

Bonnes pratiques : 

 Les entreprises devraient rendre publics des objectifs en matière d’efficacité énergétique à mettre en 
perspective avec les objectifs de réduction des émissions. 

 Les entreprises doivent se préparer à renforcer les informations publiques sur leurs actifs exposés à des 
risques climatiques physiques, comme le prévoient déjà les lignes directrices de la Commission européenne 
et les recommandations de la TCFD et comme devraient l’exiger les futurs standards européen et 
internationaux de reporting climat.  

 

1.5. TAXINOMIE 

 
Le supplément « reporting climat » aux lignes directrices de la Commission européenne anticipait l’application du 
Règlement Taxinomie (règlement (UE) 2020/852), et, particulièrement, l’article 8 relatif à la publication par les 
sociétés non financières de la part du chiffre d’affaires, de l’investissement et/ou des dépenses relative à des 
activités ou des actifs répondant aux critères d’une « contribution substantielle » à l’atténuation du changement 
climatique ou à l’adaptation à celui-ci. 
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Aucun émetteur de l’échantillon n’a appliqué cette obligation règlementaire par anticipation dans les rapports 
publiés en 202127. Un émetteur (Suez) a cependant mené l’exercice d’éligibilité sur son chiffre d’affaires et fait 
référence dans sa DPEF à une communication ad hoc sur ce sujet. Un émetteur (EDF) a aussi fourni des premières 
informations dans l’annexe de ses états financiers sur ses investissements éligibles, sur la base des travaux publiés 
par le groupe d’experts technique (TEG) en 2020 (cf. chapitre 3 ci-après). Pour rappel, les obligations de reporting 
découlant du règlement Taxinomie entreront en vigueur progressivement pour les entreprises non financières à 
compter du 1er janvier 2022, avec la publication de la part de chiffre d’affaires, Capex et Opex associés à leurs 
activités « éligibles », et, à compter  du 1er janvier 2023, de la part de ces 3 indicateurs associés à des activités 
« alignées » à la Taxinomie européenne.28 
   
Points clés pour respecter les dispositions règlementaires : 

 Voir actualité AMF du 22 septembre 2021 portant sur les principales dispositions liées à l’entrée en 
application progressive des obligations de reporting introduites par le Règlement Taxinomie. 

 
 
 
2. LES ENGAGEMENTS DE NEUTRALITÉ CARBONE DES ENTREPRISES 

 
Un nombre croissant d’entreprises fait désormais référence à la neutralité carbone. Ceci s’inscrit dans une 
dynamique plus large de mobilisation d’investisseurs, de la société civile et d’autres parties prenantes externes en 
faveur du climat. Cet élan est alimenté par l’accumulation de rapports de premier ordre comme ceux du GIEC, de 
l’Agence internationale de l’énergie, le Programme des Nations-Unies pour l’environnement, de la Convention-
cadre des Nations unies sur les changements climatiques, etc.29 soulignant la nécessité d’actions rapides. 
 
La prise en compte de l’alignement des acteurs économiques avec les objectifs de l’Accord de Paris fait l’objet de 
propositions de textes règlementaires30 et de nombreux travaux volontaires de la part d’entreprises et 
d’investisseurs regroupés en coalitions ou sous l’égide d’initiatives internationales. La mobilisation de plus en plus 
forte sur ce sujet31 peut témoigner d’une prise de conscience quant à la nécessaire implication des entreprises. Les 
objectifs annoncés font toutefois l’objet de critiques, parfois fondées, sur l’ambition, les moyens déployés pour 
l’atteindre, le manque d’action court-terme ou les risques de greenwashing de ces déclarations. Pour autant, le 
respect de l’Accord de Paris requiert d’atteindre la neutralité carbone au milieu du XXIème siècle, objectif qui ne 
peut se faire qu’avec la mobilisation du secteur privé. 
 
  

                                                 
27 À noter que le projet d’acte délégué qui définit les critères techniques permettant d’évaluer la contribution substantielle des activités aux 
deux premiers objectifs environnementaux (climat) de la Taxinomie, ainsi que le respect des principes « DNSH », a été publié en avril 2021 et 
formellement adopté en juin 2021. Il a été publié au Journal Officiel de l’Union européenne (JOUE) le 9 décembre 2021 (Règlement délégué 
2021/2139). Par ailleurs, le projet d’acte délégué « article 8 » définissant les obligations de reporting des entreprises financières et non-
financières prévues à l’Article 8 du Règlement et précisant les modalités de calcul des indicateurs Taxinomie, a été adopté en juillet 2021, et 
publié au JOUE le 10 décembre 2021 (règlement délégué 2021/2178). 
28 Une entrée en vigueur progressive est également prévue pour les entreprises financières avec la publication d’indicateurs spécifiques 
notamment d’éligibilité en 2022 et 2023, et la publication des indicateurs d’alignement à compter de 2024. 
29 Voir notamment, GIEC, Premier volet du sixième Rapport d’évaluation, AIE, Net Zero by 2050, UNEP, Emission Gap Report, Production Gap 
Report, Rapport de synthèse des « Contributions nationales déterminées » (National Determined Contributions) de l’UNFCCC. 
30 Article 19 bis de la proposition CSRD de la Commission européenne. Le Royaume-Uni a aussi récemment annoncé que la publication d’un 
plan de transition aligné sur le plan Net Zero du Royaume-Uni serait rendu obligatoire notamment pour les sociétés cotées.  
31 D’après le Net Zero Tracker, plus de 600 des 2 000 plus grandes entreprises ont pris des engagements de neutralité carbone. 

https://www.gov.uk/government/publications/fact-sheet-net-zero-aligned-financial-centre/fact-sheet-net-zero-aligned-financial-centre
https://www.zerotracker.net/


- 24 - 
 

Encadré n° 2 : Le standard « Net Zero » de la Science-Based Targets initiative 
 
La Science-based targets initiative, partenariat entre le CDP, le Pacte mondial des Nations Unies, le World 
Resources Institute (WRI) et le World Wildlife Fund (WWF), développe des cadres méthodologiques pour aider la 
prise d’objectifs de réduction des émissions de GES à partir de critères techniques quantitatifs dérivés de travaux 
scientifiques. Les entreprises peuvent soumettre leurs objectifs en vue d’une « validation », attestant la conformité 
des objectifs de l’entreprise avec les cadres méthodologiques de SBTi (sans cependant évaluer les plans d’actions 
associés). Trois niveaux d’ambition sont définis : « 2°C », « Well below 2°C » et « 1,5°C », SBTi ayant cependant 
annoncé ne prendre en compte à partir de juillet 2022 que des objectifs compatibles avec une trajectoire 1,5°C32. 
 
En octobre 2021, SBTi a publié un référentiel volontaire pour la définition d’objectifs de neutralité carbone. Elle y 
qualifie les niveaux d’objectifs court-terme (5-10 ans) et long-terme (2040 pour le secteur de l’énergie, 2050 au 
plus tard pour les autres secteurs) compatibles avec la notion de neutralité carbone. Le cadre se fonde sur quatre 
exigences principales : se concentrer sur des réductions rapides et importantes des émissions, fixer des objectifs 
à court et à long terme, ne pas se déclarer "net zéro" tant que les objectifs à long terme ne sont pas atteints, 
aller au-delà de la chaîne de valeur. Lorsque les objectifs court-terme sont atteints plus tôt qu’anticipés, de 
nouveaux jalons doivent être déterminés. Quatre leviers sont mobilisés : réduction des émissions, émissions 
négatives, financements de projets évitant ou séquestrant des émissions et développement de projet d’émissions 
évitées dans la chaîne de valeur.  
  
La SBTi indique que la plupart des entreprises devront réduire leurs émissions brutes d’au moins 90 % pour 
concourir à la neutralité carbone globale. Les technologies d’émissions négatives ne sont à déployer que sur les 
émissions qui n’auront pas pu être réduites. Les types d’objectifs et les seuils associés sont les suivants : 
- Diminution en absolu à court-terme : 4,2 % de baisse annuelle des émissions des scopes 1 et 2 et 2,5 % du 

scope 3 ; 
- Convergence en intensité des scopes 1 et 2 : toutes les entreprises d'un secteur convergent vers une intensité 

d'émissions commune en 2050 (2040 pour le secteur de l'électricité) selon la méthode de la décarbonation 
sectorielle (SDA – Sectoral Decarbonation Approach). Cette méthode ajuste l'objectif d'une entreprise en 
fonction de son niveau d’émissions actuel, de l'année cible et de la croissance prévue de sa production ; 

- Sur le scope 2 : approvisionnement en énergie renouvelable : au moins 85 % en 2025 et 100 % en 2030 ; 
- Sur le scope 3 : réduction en intensité, par unité physique (ex : tCO2e par unité produite) ou économique (ex : 

tCO2e par million d’euros de chiffre d’affaires). Pour les objectifs en intensité à court-terme, la réduction 
minimale est de 7 % par an, 97 % pour les objectifs à long-terme ; 

- Sur le scope 3, à court-terme uniquement : objectif d’avoir un pourcentage de clients et/ou de fournisseurs 
qui se fixent des objectifs SBTi ; 

- Année de référence : 2015 ou après. Le scope 2 de l’année de référence de l’objectif peut être calculé en 
location-based ou market-based (le reporting annuel doit lui, être fait selon les deux méthodes, voir supra). 

Les entreprises sont appelées à mettre en œuvre des actions tout au long de leur chaîne de valeur ainsi qu’en 
dehors. En conséquence, les objectifs court-terme doivent porter sur 95 % des scopes 1 et 2 et 67 % du scope 3 
(dès lors que le scope 3 pèse 40 % ou plus du total des émissions de GES). Pour certains secteurs (ex : vente et 
distribution d’hydrocarbures), des postes spécifiques du scope 3 doivent explicitement être intégrés. Les objectifs 
long-terme doivent couvrir 95 % des scopes 1 et 2 et 90 % du scope 3. 
 
Source : SBTi, Net Zero Corporate Standard, octobre 2021, https://sciencebasedtargets.org/resources/files/Net-Zero-Standard.pdf    

 

                                                 
32 Hypothèses retenues : probabilité de 50 % de respecter un budget carbone 2050 de 500 GT CO2e, avec un recours bas/intermédiaire à des 
technologies d’élimination du dioxyde de carbone (carbon dioxide removal). 

https://sciencebasedtargets.org/resources/files/Net-Zero-Standard.pdf
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Parmi les 19 entreprises de l’échantillon, 13 ont pris des engagements de neutralité carbone, sur des horizons et 
périmètres variés. Ces engagements ont été pris pour la plupart en 2020 ou 2021. Les analyses présentées offrent 
ainsi un premier état des lieux des communications des entreprises sur la neutralité carbone et mettent en avant 
certaines bonnes pratiques, notamment en matière de transparence et pour renforcer la crédibilité des entreprises 
vis-à-vis des stratégies affichées. Ces travaux font écho aux efforts récents, en France (ADEME, Net Zero Initiative) 
et à l’étranger (nouveau référentiel « Net Zero » de la Science Based Targets Initiative), pour clarifier et rendre plus 
robustes les démarches de neutralité carbone des entreprises. Pour un panorama et les définitions des principaux 
termes en lien avec la neutralité carbone, le lecteur est aussi renvoyé au rapport d’octobre 2021 de la Commission 
Climat et finance durable de l’AMF (op. cit.).  
 
Quatre thèmes sont discutés : la transparence des engagements formulés, les niveaux d’ambition et la capacité à 
les comparer d’une entreprise à l’autre, la présentation des différents piliers des démarches, la mise en œuvre 
opérationnelle via les plans d’action. 
 

2.1. TRANSPARENCE DES ENGAGEMENTS PRIS 

 Terminologie employée et définition des termes 
 

Les nombreux termes faisant référence à la neutralité carbone sont généralement employés indistinctement par 
les entreprises bien que ne recouvrant pas tous la même réalité. La démarche mobilise par ailleurs des notions 
complexes (séquestration, émissions négatives, émissions évitées, compensation, etc.), dont les entreprises se 
saisissent différemment. Pour autant, seule la moitié de l’échantillon définit précisément les termes employés. Les 
termes « neutres en carbone » et « neutralité carbone » sont utilisés par toutes les sociétés de l’échantillon. 
Certaines précisent ensuite s’il est fait référence à tous les GES ou uniquement au CO2. Près de la moitié du panel 
parle par ailleurs de « zéro émissions nettes », certaines se réfèrent enfin à la « neutralité CO2 ».  
 
Les entreprises définissent dans la majorité des cas au moins deux étapes dans leur démarche de neutralité 
carbone : la réduction des émissions, puis la compensation des émissions résiduelles. Seuls quelques acteurs 
insistent sur le rôle de la séquestration et/ou des émissions évitées.  
 
En ce qui concerne les efforts de réduction, le niveau d’émissions brutes visé en 2050 n’est précisé par aucune 
société de l’échantillon. Il est généralement dit que la réduction se fait « au maximum » ou que les « émissions 
résiduelles » seront compensées, sans réelle indication de ce que l'entreprise considère comme étant le seuil 
d’émissions résiduelles ou le niveau maximal de réduction à atteindre, ou les critères considérés (impératif 
climatique tel que défini par l’état des connaissances scientifiques actuelles, contraintes technologiques, impacts 
économiques, etc.).  
 
La compensation n’est généralement pas ou mal définie. Sont ainsi évoqués indifféremment des « projets à 
émissions négatives », des « projets à impact CO2 positif », ou des « solutions positives en matière de carbone ». 
Si la première option renvoie spécifiquement au financement de projets de séquestration du CO2, les deux derniers 
peuvent indistinctement recouvrir la séquestration de CO2 long-terme via par exemple la capture du CO2 
directement dans l’air ou bien le stockage de CO2 via les technologies de capture et stockage du CO2 (CCS) ou bien 
des émissions évitées, trois notions pourtant distinctes.  
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Exemple n° 21 : Précisions sur la compensation carbone et les critères retenus par l’entreprise  

 

Source : EDF, DEU 2020, p. 138.  
 

 
Source : Michelin, DEU 2020, p. 207.  

 
 Objectifs de réduction des émissions en valeur absolue 

Plusieurs caractéristiques importantes sont à considérer dans l’analyse des objectifs pris. 

 Valeur absolue vs. intensité 
 
Un objectif de réduction en valeur absolue à une date donnée s’exprime en fonction d’un volume en tCO2e ou bien 
en pourcentage de réduction des émissions de GES entre deux dates. Un objectif en intensité correspond à un 
volume de GES émis ramené à un indicateur d’activité : quantité de GES émise par unité de produits vendus, par 
euro de chiffre d’affaires, par kWh produit, par kilomètre parcouru, etc. 
 
Sur les 13 sociétés de l’échantillon, 10 se fixent des objectifs de réduction en valeur absolue (tCO2e ou pourcentage 
de réduction des émissions). Dans la moitié des cas (5), ces objectifs concernent les trois scopes, même si le scope 
3 n’est couvert en intégralité que par une société. 3 sociétés ne fixent des objectifs en valeur absolue que sur les 
scopes 1 et 2, et deux sociétés uniquement sur le scope 3.  
 
Lorsque des objectifs en intensité ont été définis, il n’est possible d’évaluer si la réduction en intensité se traduit 
in fine par une réduction des émissions en valeur absolue.  
 
En ce qui concerne le scope 3, seule EDF indique explicitement inclure la totalité des 15 postes définis par le GHG 
Protocol dans son objectif de réduction (soit une baisse visée de -28 % du scope 3 de l’entreprise entre 2019 et 
2030). Les autres sociétés prennent des objectifs sur 3 postes en moyenne sur ces 15 postes, et, dans plusieurs cas, 
le ou les principaux postes du scope 3 ne sont pas couverts. En moyenne, 53 % des émissions mesurées du scope 3 
des entreprises sont toutefois couvertes par les objectifs (voir chapitre 1 sur les différents périmètres retenus par 
les entreprises), avec de fortes disparités (de 3,7 % des émissions mesurées liées au scope 3 de l’entreprise à 
100 %). Là aussi, la pertinence du scope 3 mesuré par l’entreprise a un impact fort sur le périmètre concerné par 
les cibles. En particulier, six entreprises incluent le poste « usage des produits vendus ». Il s’agit dans la moitié des 
cas d’objectifs en intensité, et/ou pris sur un périmètre géographique restreint (Europe). Dans 2 autres cas, il n’est 
pas possible de déterminer si ce poste est compris dans les objectifs. 
 
Dans la suite du chapitre, sauf précision contraire, « objectifs » ou « cible » se référera aux objectifs de réduction 
des émissions en valeur absolue. 
 
 Net vs. brut 

Les référentiels de reporting de GES proscrivent toute pratique de « netting » des émissions. C’est-à-dire que des 
émissions évitées, séquestrées, stockées ou « compensées » ne peuvent venir diminuer la quantité de GES émis 
par l’entreprise. Ils doivent faire l’objet d’une publication séparée.  
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La situation est plus hétérogène lorsque les entreprises communiquent sur leurs objectifs de réduction des 
émissions de gaz à effet de serre. Ainsi, au moins 8 entreprises présentent des objectifs nettés, avec cependant 
des pratiques différentes :  

 Dans quatre cas, les objectifs affichés prennent en compte une forme allégée de netting, autorisée par 
SBTi dans le cadre d’objectifs de réduction des émissions des GES33. Ces cas sont précisés sur le site de la 
SBTi, mais pas nécessairement dans les DPEF, seul Michelin l’indiquant en note de bas de page ; 

 Total précise que l’objectif porte sur une réduction des émissions nettes, en indiquant que le calcul prend 
en compte les puits de carbone naturels ; 

 Dans un autre cas, la société se concentre sur un objectif en intensité, objectif qui s’entend « avec mesures 
de marché », faisant allusion au recours à des crédits carbone volontaires et règlementaires, ainsi qu’à 
des émissions évitées. Cette notion de « mesures de marché » est définie dans la note méthodologique 
de la DPEF de l’émetteur ; dans un autre cas, le netting est suggéré par un objectif d’émissions sur les 
scopes 1 et 2 quasi-nuls d’ici 2025. 

 
La notion de netting peut par ailleurs se retrouver de manière littéraire dans divers documents publics (DPEF, 
présentations aux investisseurs, rapport intégré, communiqué de presse), par exemple, : « éviter permet de 
réduire », « nos solutions [qui contribuent elles-mêmes à la réduction des émissions de CO2] compensent les 
émissions de CO2 liées à leur production ».  

 

 CO2 vs. GES 
 
Dans environ la moitié des cas, tous les GES sont visés par la notion de « neutralité carbone » dans les 
communications des sociétés étudiées. Dans un quart des cas, seul le CO2 est concerné, et les autres sociétés ne 
le précisent pas clairement. Dans un cas, les formulations retenues suggèrent alternativement que la démarche ne 
concerne que le CO2 ou au contraire tous les GES. Parmi les sociétés qui axent leur démarche sur le CO2, seul 
Saint Gobain justifie l’exclusion des autres GES (non significatifs pour l’entreprise). 
 
 
 
 
 
 
Exemple n° 22 : Indication explicite des GES couverts et justification des éventuelles exclusions 

 

Source : Saint Gobain, DEU 2020, p. 102.  
 

 

Source : EDF, DEU 2020, p. 133. Les géographies et les GES couverts 
par les objectifs sont explicitement recensés et couvrent 
exhaustivement l’activité de l’entreprise. 

 

                                                 
33 SBTi ne permet la prise en compte d’absorptions de CO2 dans ses objectifs qu’en cas de recours à la bioénergie (ex : combustion de biomasse). 
L’absorption naturelle de CO2 permise par la biomasse peut être déduite des émissions liées à sa combustion. Le référentiel recommande 
toutefois de distinguer les deux flux (émissions vs. absorptions) : voir rubriques C10 et R4 de SBTi Criteria and Recommendations (V5, 
October 2021). La quantité de d’émissions négatives prise en compte ne peut toutefois dépasser les émissions liées à la combustion de la 
bioénergie. 

https://sciencebasedtargets.org/resources/files/SBTi-criteria.pdf
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 Définition des cibles intermédiaires 

La modélisation d’une trajectoire de réduction des émissions de GES reste un exercice complexe sur lequel peu 
d’informations sont fournies par les entreprises dans les déclarations de performance extra-financière. En 
conséquence, aucune entreprise ne s’engage sur une telle trajectoire ou un volume total de GES à moyen terme. 
Les objectifs sont ainsi généralement construits de la manière suivante : engagement de neutralité carbone à 2050 
sans précision sur le niveau de réduction en valeur absolue visé, déclinaison en 1 à 2 jalons intermédiaires (2030, 
et, le cas échéant, avant 2030). Dans un autre cas, l’échéance la plus proche définie est 2030, mais l’engagement 
de réduction en valeur absolue exclut les principaux postes d’émissions de l’entreprise, même si celle-ci définit en 
outre un objectif en intensité sur ses activités, qui se traduira par des gains d’efficience énergétique mais une 
augmentation possible des émissions de GES en valeur absolue en fonction de la croissance du secteur. 

 

 Hiérarchisation des objectifs  

Certains objectifs peuvent être considérés comme les objectifs principaux et sont décrits dès le communiqué de 
presse annonçant l'ambition de neutralité carbone. Ils peuvent faire l’objet de développements parfois 
conséquents et être étayés de plans d’actions dans la DPEF. Certains d’entre eux ont un impact sur la rémunération 
variable des dirigeants de l’entreprise (voir ci-après) ou sont pilotés au niveau du Comité exécutif de l’entreprise 
(Veolia). Mais parfois, des objectifs qui touchent pourtant au cœur de l’activité et de la stratégie de neutralité 
carbone de l’entreprise ne sont mentionnés qu’une fois dans la DPEF, sans précisions. D’autres objectifs sont 
également peu développés. 

Certaines sociétés présentent un récapitulatif des principaux objectifs liés à la démarche de neutralité carbone. 
Mais, dans la plupart des cas, comprendre les différents efforts entrepris par l’entreprise requiert encore de 
naviguer dans plusieurs parties de la DPEF, voire du document universel d’enregistrement. 

 
Exemple n° 23 : Récapitulatif des objectifs définis 

 
Source : Renault, DEU, 2020, p. 160. Les objectifs sont recensés en un endroit, en précisant les jalons court et moyen terme.  
 
 
Bonnes pratiques : 

 Les entreprises devraient indiquer explicitement les sources et postes d’émissions de GES couverts par 
l’engagement de neutralité carbone. Si des postes significatifs sont exclus du périmètre, les entreprises 
doivent veiller aux communications faites sur leurs engagements de neutralité carbone.  
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 Si la démarche ne cible que le CO2, en indiquer les raisons et la matérialité de l’exclusion des autres GES.   
 
 

2.2. NIVEAUX D’AMBITION, ALIGNEMENT AVEC LA SCIENCE ET COMPARABILITÉ ENTRE ENTREPRISES 

 
Les sociétés n’ont pas quantifié le niveau de réduction des émissions qu’elles considèrent comme compatibles avec 
la neutralité carbone, mais définissent des cibles intermédiaires. Parmi les 13 sociétés de l’échantillon, 
9 entreprises ont fait valider leurs objectifs de réduction par l’initiative SBTi. Les niveaux d’ambition sont toutefois 
variés : environ la moitié correspond au niveau « 2°C » de SBTi, et l’autre moitié à un niveau « Well below 2°C », 
voire 1,5°C. SBTi ayant annoncé en juillet 2021 que les niveaux « 2°C » et « Well below 2°C » ne seront plus acceptés 
à partir de juillet 2022 (voir Encadré n°2), les entreprises qui ont déjà des objectifs validés à ces niveaux devront 
les revoir d’ici 2025 au plus tard. 
 
La comparaison entre entreprises reste pour autant difficile, et comporte des biais, en raison des divergences entre 
les années de référence et les dates intermédiaires choisies, ou sur les objectifs fixés (scopes couverts, évolution 
du périmètre considéré, présentation en brut et en net), ou parfois, des imprécisions dans les informations 
communiquées ou une absence d’informations. Ainsi, pour certaines entreprises, il n’est pas possible de calculer 
les valeurs des années de référence citées.  
 
Le périmètre considéré constitue en particulier un paramètre important pour déterminer l’atteinte des cibles. 
À titre d’illustration, la baisse des émissions sur 5 ans des scopes 1 et 2 indiquée par une société en périmètre 
constant est 1,6 fois supérieure à cette même valeur recalculée en périmètre courant34. Trois sociétés précisent le 
périmètre considéré, mais avec des approches différentes : une entreprise définit un objectif sur son périmètre 
courant, une autre sur son périmètre constant, pour la troisième, l’objectif de réduction paraît défini à partir du 
périmètre organisationnel de l’année de référence, duquel sont retranchées les cessions, sans que ne soit précisé 
le traitement des acquisitions. Cette société suit également un objectif sur les émissions évitées, proportionnelles 
aux ventes, en périmètre courant. En prenant l’hypothèse que le volume d’activité de l’entreprise augmentera 
dans les années à venir, là aussi, l’atteinte de la cible sera plus facile. On peut rappeler en outre que les facteurs 
d’émissions utilisés dans les calculs évoluent au cours du temps. Certaines sociétés recalculent ainsi la baseline et 
le réalisé de l’année N en fonction des versions les plus récentes disponibles. 
 
Enfin, un petit nombre de sociétés (3) ont également pris des objectifs (intensité ou valeur absolue) différents et 
plus ambitieux pour la zone Europe à horizon 2030 et/ou 2050, ce qui reflète aussi l’impact des règlementations 
européennes en matière d’environnement (dans le secteur des transports par exemple) qui permettent de 
renforcer les ambitions des entreprises. Une entreprise (EDF) précise explicitement que « toutes [les] géographies 
sont concernées ». 
 
En dépit des limites méthodologiques pour établir des comparaisons, le recalcul des objectifs 203035 des 
entreprises en pourcentage de baisse annuelle donne les résultats suivants :  
 
Tableau n°1 : Synthèse des objectifs de réduction des émissions en valeur absolue sur les différents scopes 

Scopes 1+2 (n=8)* 
  Toutes SBTi Pas SBTi Netting** Sans netting 
n =  8 6 2 5 3 
Moyenne -4,2 % -4,4% -3,8 % -3,1 % -6,1 % 
Min -1,5 % -1,5% -3,4 % -1,5 % -2,3 % 
Max -11,8 % -11,9% -4,2 % -5,2 % -11,8 % 

 

                                                 
34 Source : calculs AMF. 
35 Dans un cas, l’année cible est 2034. Les pourcentages de baisse annuelle ont été calculés de la manière suivante : 
% de baisse annuelle = (1 - % de baisse totale sur la période)(année cible – année baseline) -1. 
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Scope 3 (n=7)* 
  Toutes SBTi Pas SBTi Netting** Sans netting 
n =  7 6 1 6 1 
Moyenne -2,6 % -2,6 % 

-2,4 % 
-2,5 % 

-3,2 % Min -1,3 % -1,3 % -1,3 % 
Max -5,5 % -5,5 % -5,5 % 

Source : AMF à partir des DPEF des sociétés de l’échantillon. * Dans certains cas, il n’a pas été possible de calculer une baseline et les entreprises 
n’ont alors pas été prises en compte dans ce tableau. ** Sont comptés comme des objectifs « nettés » les objectifs décrits en partie 2.1. 
 
Les rythmes de réduction annuelle des émissions liées aux scopes 1 et 2 varient ainsi fortement selon les 
entreprises, allant de -1,5 % à -11,8 %. L’écart est plus resserré sur le scope 3, de -1,3 % à -5,5 %. Les entreprises 
dont les objectifs ont été validés par SBTi adoptent en moyenne des objectifs plus ambitieux que les autres 
sociétés. En revanche, de manière contre-intuitive, les objectifs définis sur une base nette sont inférieurs à ceux 
définis sur une base brute. Enfin, on notera que, dans quelques rares cas, les objectifs fixés sont proches ou en 
deçà du niveau déjà atteint. Par exemple, il a été observé des cibles court-terme dont la valeur était inférieure au 
réalisé des dernières années. Dans les cas où l’objectif est atteint avant son terme ou lorsqu’il est fixé à un niveau 
proche de la performance actuelle de l’entreprise, des explications pourraient être fournies pour justifier un tel 
objectif. Dans un autre cas, un objectif à 2030 de réduction du scope 1 était déjà atteint à hauteur de 76 % en 2019. 
Ceci peut refléter que les actions avec un impact le plus fort ont été mises en œuvre rapidement, avec des efforts 
plus significatifs à engager pour la dernière partie du chemin, ou bien résulter d’un objectif relativement facile à 
atteindre.  
 

2.3. LEVIERS D’ACTION POUR ATTEINDRE LA NEUTRALITÉ CARBONE 

 
 Réduction, séquestration, évitement et compensation  

 
Dans un peu plus de la moitié des cas (7 entreprises sur 13), les sociétés hiérarchisent les différentes étapes de 
leur stratégie de neutralité carbone. La priorité est alors donnée à la réduction des émissions de GES, comme le 
demandent plusieurs référentiels. La place de la compensation dans les efforts à mener en vue de la neutralité 
carbone en 2050 est impossible à évaluer. Dans un cas, la majorité des axes du plan d’action de la stratégie de 
neutralité carbone concernent la compensation, mêlant à la fois compensation volontaire et quotas 
règlementaires, alors que l’acquisition de quotas réglementaires n’est pas une action contribuant à une démarche 
de neutralité carbone. 
 
Peu d’entreprises définissent des objectifs chiffrés concernant les puits de carbone ou les émissions évitées. C’est 
le cas de Total qui définit des objectifs chiffrés pour le développement de puits de carbone naturels, en euros 
alloués et en tonnes de CO2 séquestrées. Un budget d’investissement annuel dans les technologies de capture et 
de stockage du carbone est aussi indiqué. Veolia définit également un objectif quantitatif d’émissions évitées.  
 
Exemple n° 24 : Objectifs quantitatifs fixés sur les puits naturels de carbone et les émissions évitées  

 

Source : Total, DEU 2020, p. 55. 
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Source : Veolia, DEU 2020, p.6 et p.208 

 
À défaut de définir systématiquement des objectifs chiffrés sur les puits de carbone ou les émissions évitées, 
certaines entreprises étudiées commencent à publier des informations, par exemple sur les émissions évitées 
calculées sur l’exercice écoulé ou des exemples de projets de séquestration, première étape possible vers une prise 
d’objectifs. Les plus avancées exposent l’état de leurs réflexions sur ces notions de séquestration et d’évitement, 
en indiquant parfois pourquoi l’une ou l’autre de ces options est privilégiée dans leur stratégie de neutralité 
carbone. 
 
Pour les émissions évitées, il s’agit généralement de quantifications partielles concernant un ou quelques projets 
spécifiques, mais pas encore d’un reporting aux bornes de tout le groupe sur la totalité des émissions évitées. 
Certaines entreprises cherchent ainsi à quantifier les émissions évitées par leurs produits, en développant des 
méthodologies spécifiques, se faisant parfois accompagner sur la méthodologie à suivre par des prestataires 
spécialisés ou via des partenariats avec des organismes de recherche. La majorité des sociétés qui publient un 
chiffre d’émissions évitées36 donne des informations sur la baseline. Souvent encore sommaires, elles témoignent 
toutefois d’un travail spécifique sur le sujet, appelé à s’étoffer. Plusieurs autres sociétés commencent aussi à 
communiquer sur les émissions évitées de manière qualitative, en expliquant notamment comment l’usage de 
leurs produits permet d’éviter des émissions chez leurs clients. Le développement des puits de carbone ne fait 
l’objet d’aucun reporting annuel chiffré. 
 

                                                 
36 Éventuellement (EDF), en lien avec l’émission d’une obligation « verte ». Pour des projets de développement de capacités ENR, le calcul se 
fonde alors sur la différence entre le mix énergétique financé vs. le mix énergétique moyen du pays du projet. 
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Exemple n° 25 : Présentation des émissions évitées  

 
Source : Veolia, DEU 2020, p.214 et 215. Les émissions évitées font l’objet d’un reporting séparé des émissions réduites et d’un suivi dans le 
temps en lien avec la prise d’objectifs. 
 
Enfin, l’usage de crédits carbone volontaires en complément des actions de réduction, de séquestration et 
d’émissions évitées est généralement peu décrit dans les DPEF analysées. Ces crédits carbone sont des 
financements en faveur de projets de puits de carbone ou d’évitement hors de la chaîne de valeur. Plutôt que de 
définir une démarche systématique sur ce sujet, les entreprises illustrent leurs pratiques de compensation en 
détaillant quelques exemples isolés. Certains émetteurs (EDF, Michelin) fournissent en revanche des détails précis 
sur les principes sous-jacents à la compensation et les différentes formes qu’elle peut prendre. EDF, en particulier, 
précise les critères de mesurabilité, vérifiabilité, permanence et d’additionnalité pris en compte, ainsi que les 
standards de certification requis par l’entreprise pour ses actions de compensation. Certaines entreprises 
indiquent les dispositifs de labels ou certifications utilisés sur lesquels reposent leur démarche de garantie de la 
qualité des projets concernés. Trois entreprises font référence à des crédits carbone d’évitement, mais fournissent 
peu d’informations (notamment sur la méthodologie de calcul des émissions évitées). Enfin, on note un 
programme de reforestation utilisé par une société qui engendre des crédits ex ante (i.e. vente des crédits réalisée 
avant que la quantité équivalente de CO2 n’ait été stockée par les arbres plantés) sans qu’il ne soit possible de 
déterminer si tout ou partie de ces crédits ex ante ont été acquis par l’entreprise. 
 
Exemple n° 26 : Présentation des types de projets de compensation considérés  

 
Source : EDF, DEU 2020, p. 138.  

 
 

Source : Danone, DEU 2020, p. 160. 
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Source : Michelin, DEU 2020, p. 207. 
 
 
 Mobilisation des collaborateurs et implication de toute la chaîne de valeur 

 
Plusieurs sociétés soulignent la dimension mobilisatrice en interne d’une démarche de neutralité carbone. 
Certaines entreprises indiquent former et inciter leurs collaborateurs. C’est le cas d’EDF (déploiement de la 
« Fresque du climat » à l’ensemble des collaborateurs du Groupe, mise en place d’un « Passeport neutralité 
carbone » lié à l’accord d’intéressement de l’entreprise).  
 
En ce qui concerne l’action de l’entreprise sur l’amont de sa chaîne de de valeur, certaines sociétés soulignent les 
efforts menés avec les fournisseurs. Certaines rappellent que l’atteinte de leurs objectifs 2030 passe logiquement 
par une modification de leurs approvisionnements. Les plus avancées témoignent d’un travail important et vont 
plus loin en indiquant comment elles engagent un dialogue avec leurs fournisseurs et les incitent à prendre des 
actions. Par exemple, Valeo fixe des objectifs quantitatifs de réduction des émissions de GES à ses fournisseurs en 
ligne avec ses propres objectifs sur les GES. Michelin et Saint-Gobain développent les meilleures pratiques en la 
matière au sein de l’échantillon. Leurs deux démarches s’articulent autour d’une meilleure connaissance de 
l’impact carbone des biens proposés par les fournisseurs sur une part significative des achats et par une prise en 
compte formelle de l’impact carbone dans leur politique d’approvisionnement. Un déréférencement des 
fournisseurs fortement carbonés non engagés dans une démarché de réduction est également prévu. Les deux 
entreprises travaillent aussi avec leurs fournisseurs pour que ces derniers se fixent des objectifs de réduction 
validés par SBTi et Michelin publie un engagement quantitatif sur la part de volume d’achats issus de fournisseurs 
ayant pris de tels objectifs (voir infra). 
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Exemple n° 27 : Engagement auprès des fournisseurs, prise en compte dans le cahier des charges et objectifs 
 

Sources : Saint Gobain, DEU 2020, p. 71 et document de présentation de la feuille de 
route de neutralité carbone 
 
 
 
 
 
 
Source : Valeo, DEU 2020, p. 209. 

        Source : Michelin, DEU 2020, p. 167. 
 

En ce qui concerne l’aval de la chaîne de valeur de l’entreprise, principalement l’usage des produits vendus, les 
pratiques diffèrent fortement parmi les sociétés analysées. Le sujet n’est pas systématiquement abordé (sur ce 
point : voir supra sur la prise d’objectifs, ainsi que le chapitre 1 sur le reporting annuel). Lorsqu’il l’est, les difficultés 
concernant les leviers d’actions à déployer pour influer sur les décisions des clients sont abondamment mises en 
avant, certaines sociétés indiquant ainsi l’impossibilité de mettre en place des actions fortes sur le sujet. Les 
entreprises qui mentionnent l’aval peuvent également mettre en avant la pertinence de leurs produits dans la 
décarbonation de l’activité de leurs clients (Michelin, EDF, Valeo), précisant parfois des objectifs de chiffre 
d’affaires lié à des gammes de produits bas-carbone37. 
 
 
Bonnes pratiques observées : 

 En ligne avec les principaux référentiels existants sur le sujet, dans le cadre d’une démarche de neutralité 
carbone, les entreprises devraient viser avant tout la réduction de leurs émissions en valeur absolue.  

 Pour aider les parties prenantes à comprendre la stratégie définie et les leviers d’actions mobilisés, les 
entreprises devraient présenter clairement la démarche générale, systématique, en évitant la 
multiplication d’exemples lorsqu’ils risquent de créer une confusion. Les termes utilisés doivent être 
explicités, ainsi que les choix méthodologiques (par exemple pour le calcul des émissions évitées si elles 
sont considérées).  

 Une attention spécifique devrait être portée au rôle que joue la compensation, ainsi qu’aux critères définis 
dans le choix des projets de compensation sélectionnés.  

 Les entreprises sont incitées à évaluer les leviers d’action le long de leur chaîne de valeur, en amont 
notamment avec leurs fournisseurs (à travers le dialogue ou des actions plus incitatives), mais aussi, lorsque 
cela est possible, en aval.   

                                                 
37 Le document de travail du Cluster Climat de l’EFRAG (op. cit., BC 38) envisage ainsi d’inclure une estimation de l’évolution à un horizon de 
cinq ans de la part du chiffre d'affaires des activités alignées sur la taxinomie par rapport aux activités éligibles à la taxinomie.  
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2.4. MISE EN ŒUVRE OPÉRATIONNELLE 

 Granularité des plans d’action présentés 
 

Les informations fournies sur la mise en œuvre opérationnelle des stratégies de neutralité carbone varient 
significativement selon les entreprises. Dans certains cas, cela peut s’expliquer par des engagements récents, mais 
ce n’est pas systématique.  
 
La plupart des entreprises ont regroupé leurs actions en piliers (énergie, amont (fournisseurs), aval (produits), etc.) 
avec parfois de rapides exemples. Les réalisations passées sont décrites avec plus de détails. Des illustrations 
d’actions envisagées à court-terme peuvent être décrites avec précision. Les plans les plus détaillés concernent 
l’efficacité énergétique et l’approvisionnement en énergie « verte »38, ainsi que les initiatives prises pour rendre 
l’usage des produits moins émissif.   
 
La déclinaison opérationnelle de ces plans généraux n’est que rarement communiquée. Seules les entreprises les 
plus avancées détaillent des plans d’action au niveau business unit ou par site de production, même s’il est parfois 
difficile d’apprécier la matérialité des actions décrites ou des sites concernés. Seul un petit nombre d’entreprises 
fait en revanche le lien entre les actions envisagées et les postes significatifs du scope 3. Au total, 9 entreprises sur 
13 déclarent avoir un plan d’action à court-terme. Les autres présentent moins d’informations (ou, par exemple, 
accordent une large part aux actions de compensation), et, dans un cas, l’entreprise ne fournit aucun détail sur les 
actions envisagées, précisant toutefois que la feuille de route sera publiée en 2021. Dans quelques cas, au 
contraire, beaucoup de détails sont fournis pour des actions concernant une faible très part des émissions de GES 
de l’entreprise. Ainsi, les informations fournies par la stratégie de neutralité carbone ne portent pas toujours sur 
les enjeux les plus structurants pour réduire les émissions.  
 
Par ailleurs, des informations manquent souvent concernant le devenir des business units ou produits les plus 
émissifs (à l’exception de quelques entreprises du panel, notamment dans le secteur automobile), les 
investissements dans des actifs très émissifs, et dans quelle mesure ils sont compatibles avec le rythme annoncé 
de baisse des émissions de GES. Par exemple, la notion d’« émissions verrouillées »39, importante pour juger de la 
cohérence des décisions actuelles avec les objectifs long-terme annoncés, n’est pas abordée dans les plans 
d’actions ou d’investissements. 
 
À l’inverse, Engie détaille son plan de désengagement des capacités charbon (5 % de la production d’électricité du 
groupe en 2020). La société indique une trajectoire claire dans le temps, en favorisant la fermeture ou la conversion 
des centrales à charbon par rapport à une simple cession (option toutefois retenue dans 2 cas sur 10, quand Engie 
n’est pas seul décideur). Veolia fournit aussi un chiffrage budgétaire de la sortie du charbon d’ici 2030 sur le 
périmètre Europe. 
 

                                                 
38 La réduction des émissions du scope 2 permise par un approvisionnement en ENR est restituée par la mesure du scope 2 selon la méthode 
dite « market based ». Elle prend en compte le facteur d’émission des fournisseurs ou des contrats d’approvisionnement, par opposition à la 
méthode dite « location based », qui prend en compte le facteur d’émission moyen du réseau. Cf. supra.  
39 Émissions engendrées par l’exploitation d’actifs de longue durée de vie (infrastructures, appareil productif) sur toute cette durée. Voir par 
exemple, les calculs de l’Agence internationale de l’énergie (AIE). 

https://www.iea.org/data-and-statistics/charts/global-co2-emissions-locked-in-by-existing-energy-related-assets-by-sector-measured-against-the-co2-emissions-trajectory-of-the-sustainable-development-scenario-2019-2070
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Exemple n° 28 : Déclinaison opérationnelle fine au niveau des sites de production 

 
Source : Saint Gobain, DEU 2020, p. 100. 
 

 
Source : Michelin, DEU 2020, p. 216 et p. 107. 
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Source : Michelin, DEU 2020, p. 219. 

 
 
Exemple n° 29 : Plan d’action détaillé 

 
Source : Engie, présentation « Putting Strategy into Action », p. 16.   

 
 
Source : Veolia, DEU 2020, p. 214. Courte présentation 
des actions court-terme développées sur les deux 
premiers piliers de sa stratégie vers la neutralité 
carbone : « Réduction des émissions » et « Emisions 
évitées » 
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 Moyens mis en œuvre  
 
Le lien avec la stratégie d’ensemble de l’entreprise et les éléments financiers reste parfois ténu (cf. Chapitre 
suivant). Quelques entreprises indiquent un montant d’investissements (capex) liés à la démarche de neutralité 
carbone mais il est difficile de faire le lien avec les engagements pris, et, notamment, d’évaluer l’adéquation des 
dépenses et investissements engagés. Ainsi, 4 entreprises sur 13 ne fournissent aucun chiffre et 4 indiquent des 
enveloppes d’investissement mais dont la destination n’est pas précisée et qui peuvent concerner majoritairement 
d’autres actions que celles en lien avec la stratégie de neutralité carbone. D’autres fournissent un chiffrage général 
ou des estimations portant uniquement sur certaines actions engagées ou planifiées. 
 
Bonnes pratiques observées : 

 Pour permettre aux parties prenantes de mieux évaluer la portée des engagements pris et les 
conséquences financières pour les entreprises, celles-devraient fournir des estimations des plans 
d’investissement requis pour modifier les appareils de production ou atteindre d’autres objectifs fixés.  

 
Encadré n° 3 : Utilisation d’un prix interne du carbone  
 
9 entreprises sur 13 analysées indiquent utiliser un prix interne du carbone, information principalement issue des 
questionnaires CDP « Climate Change » et non des DPEF. 5 indiquent une valeur (comprises en 2019 entre 24 euros 
la tonne de CO2 et 450 euros pour certains approvisionnements) et quatre une fourchette. Deux entreprises 
fournissent leur estimation à horizon 2030 et 2040. Trois entreprises ont différents prix du carbone interne (soit 
en fonction de la zone géographique, soit en fonction de l’item auquel il est appliqué (émissions des installations 
industrielles, émissions liées aux approvisionnements, émissions liées aux projets de R&D)).  
 
Les sociétés indiquent généralement que ce prix est « pris en compte dans les investissements », mais il reste 
difficile d’apprécier l’impact effectif de ce prix interne. Certaines indiquent par exemple que le « coût carbone » 
est fourni à titre d’information et n’est donc pas systématiquement intégré dans la prise de décision. Il est 
majoritairement le reflet de la prise en compte de l’évolution estimée du prix du carbone sur les marchés 
règlementaires d’échanges des quotas auxquels sont soumis les sociétés, principalement l’EU ETS.  
 
Pour rappel, la TCFD demande aux entreprises signataires de fournir des informations sur le sujet (voir aussi 
prototype climat EFRAG).  
 
 Gestion des incertitudes et suivi de la stratégie 
 

En ce qui concerne les incertitudes inhérentes à la réalisation de la stratégie, une entreprise souligne que son plan 
repose sur le développement de technologies de réduction des émissions de GES encore non existantes : 
« L’atteinte de l’objectif de 40 % de réduction d’ici 2030 requiert en complément des évolutions technologiques 
supplémentaires, dont le rythme de développement opérationnel comporte encore une part d’incertitude ». La 
plupart des entreprises doivent faire face à cette dépendance à des facteurs externes (principalement la 
décarbonation tendancielle de plusieurs usages), mais ne le reconnaissent pas nécessairement aussi explicitement.  
 
À ce stade, peu de sociétés donnent encore des éléments pour apprécier le suivi de la stratégie. Dans quelques 
cas, des informations sont fournies sur des difficultés rencontrées ou les raisons expliquant qu’un objectif n’a pas 
été atteint (Michelin, EDF) et moins de la moitié de l’échantillon indique si le niveau de réduction des émissions de 
GES de l’exercice est en ligne, en retard ou en avance sur la trajectoire qui mène à l’objectif moyen terme. Ceci 
s’explique notamment par le fait que les stratégies de neutralité carbone sont construites sur des jalons 
intermédiaires, et non sur une trajectoire de réduction. Par ailleurs, on note que, dans environ la moitié des cas, 
ces éléments sont fournis dans la section « Rémunérations ». Les informations ainsi fournies sur l’attribution de la 
rémunération variable aux dirigeants confirment l’utilisation de critères qui ne couvrent souvent qu’une partie de 
la stratégie de neutralité carbone (1 indicateur dans la quasi-totalité des cas). En cas de retard constaté sur 
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les objectifs, il n’est pas précisé les actions correctives et les éventuels moyens supplémentaires déployés par la 
société pour garantir l’atteinte de ses objectifs.   
 
 Lien avec la rémunération variable  

 
La quasi-totalité de l’échantillon incorpore dans la rémunération variable un critère en lien avec la réduction de 
ses émissions ou un critère découlant directement de l’un des objectifs annoncés dans la stratégie de neutralité 
carbone. Cela concerne la rémunération variable annuelle (9 sociétés) ou pluriannuelle (8 sociétés) des dirigeants 
de l’entreprise. Outre les cas des présidents et des directeurs généraux (ou PDG), systématiquement évoqués, 
quelques entreprises mentionnent de tels critères dans la rémunération variable d’autres catégories de 
collaborateurs. Il s’agit généralement des hauts cadres dirigeants ou des collaborateurs à haut potentiel, sur des 
populations allant de 450 bénéficiaires à environ 2 300. Dans plusieurs cas, un critère dit « Climat » est incorporé 
à d’autres critères ESG ou RSE sans que la pondération propre au critère climatique ne soit déterminable. Sur 
l’échantillon, la part que représente le critère climatique varie entre 5 % jusqu’à 25 % de la rémunération variable 
considérée. Dans quelques cas, la note obtenue au questionnaire « Climate Change » du CDP est utilisée comme 
critère d’attribution de la rémunération variable. Dans un cas, le critère retenu correspond à la conformité avec 
des règles sectorielles environnementales de l’Union européenne imposant un seuil d’émission de CO2 en intensité 
à ne pas dépasser. 
 
Exemple n° 30 : Explicitation de l’indicateur Climat et pondération retenue, avec commentaire sur le réalisé 

 
Source : Renault, DEU 2020, p. 325. 

 

 
Source : Michelin, DEU 2020, p. 114 : récapitulatif des différents 
facteurs et détail du critère lié à la réduction des émissions et des 
consommations d’énergie (deux composantes du MEF). 

 

 
Source : Saint Gobain, DEU, p. 209 : lien direct avec les émissions de GES. 
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Source : EDF, DEU 2020, p. 146. 

 

 
L’implication de la gouvernance des entreprises dans la mise en œuvre et le suivi de la stratégie climat est très 
diversement restituée. Seules deux entreprises (EDF et Faurecia) détaillent la gouvernance mise en place à travers 
l’ensemble du groupe, du Conseil d’administration aux entités ou sites de production, ainsi que les rôles et 
responsabilités à chaque échelon dans la stratégie de neutralité carbone et sa mise en œuvre. Plusieurs entreprises 
donnent des informations générales sur la création de comités dédiés ou indiquent que des membres du comité 
exécutif suivent la mise en œuvre de la stratégie, mais sans que les actions visées ou la manière dont le pilotage 
s’opère ne soient précisées. Enfin, pour les autres entreprises du panel, l’implication de la gouvernance dans la 
stratégie carbone n’est pas précisée. 
 
Exemple n° 31 : Description de la gouvernance mise en œuvre  

 
Source : EDF, DEU 2020, p. 140 : description de la gouvernance en place en indiquant les rôles et responsabilités de chacune des instances 
listées, dont le rôle du Conseil et des différents comités (illustration avec le Comité des engagements du Comité exécutif). 
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Source : Faurecia, DEU 2020, p. 294 

 
 
 
3. REVUE DES INCIDENCES COMPTABLES 
 
Ce dernier chapitre porte sur l’analyse des informations incluses dans les états financiers par les sociétés de 
l’échantillon. Comme indiqué précédemment, les recommandations de l’ESMA et de l’AMF pour l’arrêté des 
comptes 2021 visent spécifiquement la prise en compte des effets du changement climatique dans les états 
financiers. Ces recommandations sont reprises ci-après et accompagnées d’exemples illustratifs. 
 
En ce qui concerne le cadre applicable, les normes IFRS ne traitent pas spécifiquement des conséquences 
comptables du changement climatique mais les dispositions générales actuelles des IFRS s’appliquent. L’IASB a par 
ailleurs publié en novembre 2020 un document éducatif intitulé “Effects of climate-related matters on financial 
statements”40 qui recense et illustre, norme par norme, certains impacts potentiels et informations à fournir dans 
les états financiers liés au changement climatique. Ce document pourra aider les sociétés dans leurs réflexions sur 
les impacts et les risques potentiels à prendre en compte lors de la préparation des états financiers. S’agissant d’un 
sujet nouveau et évolutif, le panorama fourni ici constitue ainsi une première étape et des réflexions 
complémentaires sont attendues. Pour rappel, les recommandations ci-après sont extraites des recommandations 
de l’AMF pour l’arrêté des comptes 2021. 
 
 Vue d’ensemble sur l’échantillon retenu 

 
Ce chapitre utilise le même échantillon que les chapitres I et II auquel ont été ajoutées quatre entreprises (Legrand, 
Schneider Electric, Holcim et Air Liquide) afin de recenser un plus grand nombre de pratiques illustratives, soit un 
échantillon total de 23 émetteurs. L’échantillon retenu est constitué d’émetteurs opérant dans des secteurs 
fortement émissifs de GES ainsi que d’émetteurs engagés dans un objectif de neutralité carbone et de respect de 
l’Accord de Paris ; ainsi, l’ensemble de l’échantillon est susceptible d’être matériellement concerné par les effets 
du changement climatique.  
 
Au sein de l’échantillon, trois observations transversales émergent : quatre sociétés indiquent avoir pris en compte 
le changement climatique dans leurs jugements et estimations et une autre précise que les impacts du 
changement climatique sont significatifs. Trois de ces émetteurs ont présenté une note ad hoc relative au 
changement climatique. Ainsi, ces cinq émetteurs s’attachent à essayer de donner la vision la plus globale possible 

                                                 
40 https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/supporting-implementation/documents/effects-of-climate-related-matters-on-financial-
statements.pdf  

https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/supporting-implementation/documents/effects-of-climate-related-matters-on-financial-statements.pdf
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/supporting-implementation/documents/effects-of-climate-related-matters-on-financial-statements.pdf
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des impacts avérés et à venir du changement climatique sur leurs états financiers. Cet effort constitue une 
première étape et, dans un contexte d’accélération des effets du dérèglement climatique et au vu de l’intérêt 
grandissant de ce sujet pour les lecteurs, ceci constitue une information qui semble utile. 
 
Exemple n°32 : Évaluation du caractère matériel du changement climatique 

 
Source : Air Liquide, DEU, p. 216.  
 
Par ailleurs, en ce qui concerne les rapports des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés des 
émetteurs de l’échantillon, dans 4 cas, le changement climatique avait fait l’objet d’un point clé de l’audit sur un 
aspect spécifique (tests de dépréciation, évaluation de la dépréciation d’actifs par exemple).  
 
Recommandation :  

 Afin de faciliter la lecture et la compréhension des états financiers, l’AMF recommande aux sociétés de 
présenter l’ensemble des informations financières présentées dans les états financiers et liées aux risques 
et impacts climatiques dans une note spécifique, ou de faire un lien entre les différentes notes des états 
financiers couvrant ce sujet.  

 
Trois thèmes sont analysés dans le reste du chapitre : la prise en compte du changement climatique dans les tests 
de dépréciation et l’évaluation des actifs, la cohérence entre les états financiers et les informations fournies en 
dehors des comptes, et les modalités de comptabilisation des quotas de CO2.  
 

3.1. ÉVALUATION DES ACTIFS DE L’ENTREPRISE : ANALYSE DES MODALITÉS DE PRISE EN COMPTE DES 
EFFETS DU CHANGEMENT CLIMATIQUE  

Une étape clé dans l’analyse des impacts existants ou potentiels de ces risques sur les états financiers est le 
recensement et l’évaluation de l’exposition de l’entreprise aux conséquences physiques du changement climatique 
tant en termes de risques (physiques ou de transition) que d’opportunités.  
 
Aux bornes des états financiers, ces risques sont susceptibles de constituer des indices de pertes de valeur et 
d’entraîner des dépréciations d’actifs, dont des immobilisations corporelles, à l’issue des tests de dépréciation. En 
application d’IAS 36.12(b), un changement important, dans l’environnement technologique, économique, 
juridique, ayant un effet négatif sur l’entité dans un avenir prévisible, constitue en effet un indice de perte de 
valeur à considérer. Ainsi, les informations externes connues sur le changement climatique ainsi que les 
engagements pris par les émetteurs au regard de l’Accord de Paris pourraient être considérés comme des indices 
de pertes de valeur dans certains cas. De plus, IAS 16.51 et IAS 38.104 demandent une révision de la durée d’utilité 
et de la valeur résiduelle d’un actif si les attentes diffèrent des estimations précédentes. 
 
 Durée de vie et valeur d’utilité des immobilisations corporelles  

 
14 émetteurs sur 23 indiquent l’existence d’un risque matériel de perte de valeur du fait du changement climatique 
par le biais d’un facteur de risque dédié, parfois complété d’une mention spécifique au sein de la DPEF. 
 
Deux émetteurs mentionnent et chiffrent le risque de perte de valeur de leurs actifs à court et moyen terme dans 
leurs facteurs de risque. Dans aucun de ces deux cas, les états financiers n’indiquent si et comment ce risque a été 
pris en compte dans les états financiers et il n’est pas mentionné parmi les indices de perte de valeur.  
 
Les montants des immobilisations corporelles sont significatifs sur l’ensemble de l’échantillon.  
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Deux émetteurs indiquent avoir analysé si les durées d’utilité des immobilisations corporelles devaient être 
révisées du fait du changement climatique ou de réglementations locales liées à la lutte contre le réchauffement 
climatique. À l’issue de ces analyses, aucune réduction des durées d’utilité n’a été comptabilisée. 
 

Source : Holcim, DEU, p. 174.   
Source : Air Liquide, DEU, p. 261.  

  
Par ailleurs, trois autres émetteurs indiquent avoir déprécié des immobilisations corporelles principalement du 
fait de leur incompatibilité avec les engagements climatiques du Groupe. Il s’agit de : 

 Engie : Le Groupe indique que des pertes de valeur ont été constatées sur des actifs thermiques ou gaziers à 
hauteur de 441 millions d’euros au Moyen Orient et en Amérique du sud ; 

 EDF : Le Groupe indique que la majorité des actifs thermiques contrôlés par le Groupe ont fait l’objet ces 
dernières années de dépréciations significatives. 

 Total : Les dépréciations d'actifs portent sur les actifs sables bitumineux (oil sands) canadiens pour 6 988 
millions d’euros.  

 
Exemple n° 32 : Pertes de valeurs sur des immobilisations corporelles 

  
Source : Total, DEU 2020, p. 230.  

Source : Engie, DEU 2020, p. 259 et p. 267.  
  

 
Ainsi, le niveau d’information fourni par une majorité d’émetteurs ne permet pas de comprendre l’analyse 
effectuée par les sociétés afin de déterminer si les impacts du changement climatique sont des indices de pertes 
de valeur et ont un impact sur la valeur ou la durée d’utilité des immobilisations corporelles de l’entreprise. 
Certains émetteurs ont cependant identifié ces risques au sein de leurs facteurs de risque ou de leur DPEF. 
 
Recommandation :  

 L’AMF encourage les émetteurs à s’assurer de la cohérence entre les risques climatiques sur les actifs 
corporels identifiés au sein de la DPEF et les facteurs de risques et les états financiers, et, le cas échéant, 
dans les points clés de l’audit mentionnés dans le rapport des commissaires aux comptes. Si de tels facteurs 
de risques ont été identifiés, l’AMF recommande d’analyser si la durée d’utilité doit être révisée et d’évaluer 
s’il existe des indices de perte de valeur liés aux changements climatiques ou aux engagements pris 
nécessitant la réalisation de tests de dépréciation des immobilisations non financières (en plus des tests de 
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dépréciation requis annuellement au niveau des UGT ou groupes d’UGT contenant des goodwills et 
immobilisations incorporelles à durée de vie indéterminée). 

 
 Autres actifs  

 
L’évaluation des impacts du changement climatique est susceptible d’avoir des répercussions sur d’autres actifs 
que les actifs corporels et incorporels. Dans l’échantillon, seule Holcim indique des risques potentiels sur la valeur 
recouvrable des stocks et des impôts différés actifs ; aucune dépréciation n’a cependant été constatée à ce titre. 
 
Exemple n° 33 : Autres impacts potentiels identifiés  

 
Source : Holcim, DEU, p. 175. 

 
 
 Tests de dépréciation des actifs corporels et incorporels  

 
Au-delà de l’évaluation des conséquences potentielles du changement climatique sur les durées d’utilité des actifs, 
il convient de s’interroger également si, et dans quelle mesure, ces conséquences sont susceptibles d’avoir un 
impact sur les tests de dépréciation, y compris en l’absence d’indices de perte de valeur. Parmi les éléments 
susceptibles d’affecter la performance à court ou long-terme de l’entreprise, on retrouve notamment la 
modification des conditions climatiques, les impacts à court ou long-terme sur la croissance du fait du 
comportement des consommateurs et de l’évolution de l’attractivité des produits vendus, les coûts 
complémentaires engendrés par les réglementations locales ainsi que les dépenses d’investissements liés aux 
transitions technologiques.  
 
Au sein de l’échantillon, notre analyse distingue, d’une part, les émetteurs ayant pris un engagement public de 
neutralité carbone, et, d’autre part, les émetteurs n’ayant pas formulé d’engagement à date.  

En ce qui concerne les 15 émetteurs de l’échantillon du chapitre 3 ayant pris des engagements de neutralité 
carbone, 7 indiquent expressément avoir retranscrit des impacts d’alignement à l’Accord de Paris dans leurs 
hypothèses utilisées dans les tests de dépréciation (Renault, Total, EDF, Engie, Veolia, Air Liquide et Holcim). Peu 
d’informations sont cependant données sur la manière dont ces éléments ont été pris en compte et leurs impacts. 
Pour les 8 autres, aucune information ne permet de comprendre si, et comment, les engagements de neutralité 
carbone ont une incidence sur les plans d’affaires et sur les hypothèses financières utilisées dans les tests de 
dépréciation des actifs corporels et incorporels. 
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Exemple n° 34 : Prise en compte des objectifs pris par les États dans le cadre de l’Accord de Paris  

 
Source : Renault, DEU 2020, p. 374. 

 
Source : EDF, DEU 2020, p. 409. 

 
Source : Total, DUE 2020, p. 332. 
 

 
Les hypothèses peuvent avoir été adaptées au niveau du Groupe ou au niveau d’un groupe d’unités génératrices 
de trésorerie particulier (Veolia). Ainsi, Engie indique prendre en compte les objectifs de neutralité carbone à 
horizon 2050 de la Commission européenne lors de la détermination de l’évolution du prix du CO2. Holcim précise 
avoir réalisé des projections de flux de trésorerie en adéquation avec les objectifs du Groupe à horizon 2030 et des 
réglementations climatiques en vigueur en Europe ; Veolia mentionne la sensibilité de l’unité génératrice de 
trésorerie Pologne au coût de mise en œuvre de son programme de décarbonation de ses actifs de production ; et 
enfin, Air Liquide mentionne que le changement climatique et les risques qui en découlent sont pris en compte 
dans les hypothèses des tests (ainsi que la durée d’utilité des actifs et les provisions). 
 
Exemple n° 35 : Impact sur la valeur de la mise en œuvre du programme de décarbonation  

 
Source : Veolia, DEU 2020, p. 382. 

 
Parmi les autres sociétés de l’échantillon, aucune n’a indiqué avoir pris en compte son exposition ou ses 
engagements de réduction des émissions de GES (hors engagement de neutralité carbone ou de respect de l’Accord 
de Paris) dans les hypothèses de tests de dépréciation. 
 
 Conclusion  
 

L’analyse de l’échantillon met en lumière plusieurs constats. Tout d’abord, parmi les 7 sociétés qui mentionnent 
avoir pris en compte le changement climatique dans les hypothèses utilisées dans les tests de dépréciation, 5 le 
font sur un périmètre restreint. Elles précisent en effet le ou les pays concernés, le secteur concerné ou une 
réglementation ad hoc. Ainsi, il n’est pas aisé de comprendre si l’entreprise a pris en compte les seuls impacts liés 
à des réglementations locales et spécifiques, ou bien l’ensemble des impacts attendus pour atteindre ses objectifs 
en termes de neutralité carbone.  

 
Un petit nombre d’entreprises (4, soit 17 %) précise si les impacts du changement climatique ont été reflétés dans 
les taux d’actualisation ou dans les flux (trois dans leurs flux et une dans les taux d’actualisation). Aucun émetteur 
ne précise cependant l’analyse effectuée ou les modalités de prise en compte (i.e. modification des flux sur la durée 
du business plan ou du taux de croissance à l’infini, ni les proportions de révision des flux et les sources sur 
lesquelles sont fondées les nouvelles estimations de flux futurs. Enfin, aucune société de l’échantillon n’a modifié 
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ses hypothèses clés utilisées dans les analyses de sensibilité (conséquences physiques d’une hausse de la 
température, prix du CO2, impact sur la croissance à long-terme du comportement des consommateurs, etc.).  
 
Recommandations : 

 Dans le cadre de la réalisation des tests de dépréciation, l’AMF recommande aux sociétés concernées de 
s’assurer que les hypothèses clés utilisées prennent en compte les risques et impacts liés au changement 
climatique et à leurs engagements pris dans ce domaine et de fournir un niveau d’information étayé, clair 
et transparent sur la façon dont l’ensemble des impacts attendus (à court, moyen et long-terme) ont été 
évalués et reflétés dans les tests de dépréciation. Ce travail d’évaluation comporte une part significative de 
jugement et d’hypothèses qu’il s’agira d’indiquer au sein des états financiers. Le cas échéant, la mention 
des sources externes prises en compte dans la détermination des hypothèses clés à long-terme semble 
utile aux lecteurs. 

 L’AMF encourage les sociétés à s’interroger sur la pertinence d’adapter les analyses de sensibilité réalisées 
afin de refléter le risque climatique (sensibilité à de nouvelles variables comme un décalage par rapport à 
des échéances clés de la stratégie climatique poursuivie, changement des variations jugées 
raisonnablement possibles des hypothèses clés). 

 Pour l’ensemble des sociétés, et même lorsqu’aucun engagement climatique n’a été pris, l’AMF 
recommande de présenter dans les états financiers les jugements effectués et sources majeures 
d’incertitudes afin que les hypothèses utilisées dans le cadre de l’arrêté des états financiers soient 
cohérentes avec les informations présentées dans les autres supports de communication (DPEF, rapport de 
gestion, etc.). Dans certains cas, il pourrait être pertinent d’expliquer pourquoi certains aspects qui 
semblent importants n’ont pas d’effet significatif dans les comptes (par exemple s’il s’avère que les 
engagements pris par la société en matière de transition vers une économie bas carbone n’emporte pas de 
conséquence significative). Les travaux effectués et le niveau d’information seront utilement adaptés en 
fonction de l’ampleur du sujet pour la société, qui dépend notamment de son activité et son implantation 
géographique (zones ou secteurs plus ou moins exposés aux dérèglements climatiques, règlementations 
locales). 

 
 

3.2. DPEF ET ÉTATS FINANCIERS : ANALYSE DE LA COHÉRENCE ET DE LA CONTINUITÉ DES ENGAGEMENTS 
PRIS DANS LES DIFFÉRENTS AXES DE COMMUNICATION DE L’ENTREPRISE  

 

 Cohérence des informations relatives au risque de transition 
 
L’analyse réalisée au chapitre II du rapport a montré un nombre significatif d’engagements pris par les émetteurs, 
avec toutefois encore des progrès nécessaires en termes de transparence sur la portée et la mise en œuvre de ces 
engagements. Dans le cadre de ses recommandations annuelles, l’AMF recommande de porter une attention 
particulière à la cohérence et au lien entre les informations données dans les états financiers, dans les autres 
supports de communication (dont notamment le rapport de gestion, la Déclaration de performance extra-
financière et les facteurs de risques) et, le cas échéant, dans les points clés de l’audit mentionnés dans le rapport 
des commissaires aux comptes. Cette section s’attache à recenser si, et avec quel niveau de détail, les engagements 
communiqués par l’échantillon ont été repris dans les états financiers des émetteurs.  
 
À ce stade, aucune information matérielle et précise n’est fournie dans les états financiers sur les différents 
engagements pris, les dépenses impliquées, ainsi que, le cas échéant, les impacts financiers. Par exemple, la 
cartographie d’une société met en lumière un nombre significatif de risques de transition avec une probabilité 
d’occurrence élevée et un impact financier sur la marge allant de « modéré » à « fort ». Les états financiers 
consolidés 2020 de cet émetteur ne permettent toutefois pas d’évaluer dans quelles mesures ces risques ont un 
impact sur la performance du Groupe à différents horizons. Il est possible que les travaux de définition de leur 
trajectoire de transition par les émetteurs soient en cours et que l’accroissement des informations fournies à ce 
titre au sein des états financiers interviendra progressivement au cours des années à venir.  
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Au-delà de ce constat, plusieurs émetteurs donnent une information globale couvrant divers éléments dans leurs 
états financiers, avec notamment des notes annexes dédiées au changement climatique (EDF, Total et Holcim 
notamment) recensant certains impacts significatifs constatés au cours de l’exercice. Ce type d’information 
constitue une démarche intéressante. Néanmoins, le champ de ces impacts est uniquement historique et aucun 
des émetteurs de l’échantillon ne fournit une information sur des impacts prospectifs, au titre, par exemple, des 
risques financiers. Un émetteur (EDF) a par ailleurs inclus des éléments sur la part des investissements 
opérationnels bruts du groupe réalisés en conformité avec ses objectifs bas carbone, et ceux qui pourraient être 
alignés avec la taxinomie durable européenne selon les critères connus à date.  
 
Exemple n° 37 : Alignement avec la taxinomie européenne des activités durables

 
Source : EDF, DEU 2020 p. 409.  

 
 Autres informations 

 
Parmi les autres postes au titre desquels une information relative à la transition peut s’avérer pertinente, l’analyse 
a porté sur les provisions et passifs éventuels environnementaux et les financements « verts ».  
 

 Provisions et passifs éventuels environnementaux  

Les risques environnementaux peuvent nécessiter la comptabilisation de provisions ou la mention de l’existence 
de passifs éventuels (litiges environnementaux, taxes complémentaires du fait d’obligations réglementaires, 
contrats déficitaires, etc.). Dans l’échantillon analysé, les provisions pour risques environnementaux 
comptabilisées sont toujours liées à des obligations contractuelles ou légales (de remise en l’état principalement).  
En matière de passifs éventuels liés à des risques environnementaux, aucun des émetteurs de l’échantillon ne 
communique sur des risques climatiques, y compris les entreprises (14) qui ont considéré les impacts du 
changement climatique comme un facteur de risque dans leur document d’enregistrement universel. Les facteurs 
de risques présentés couvrent des risques spécifiques à l’activité de l’entreprise, et montrent la diversité des 
impacts attendus du changement climatique sur la performance des émetteurs. Deux entreprises, Renault et 
Holcim, mentionnent l’existence de passifs éventuels au titre de réglementations environnementales de façon 
générale.  
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Source : Holcim, DEU 2020, p. 174.  

Source : Renault, DEU 2020, p. 410. 
 
 

 Financements dits « verts »  

Les financements dits « verts » décrits par les entreprises comprennent des instruments variés (emprunts 
permettant de financer des projets environnementaux, instruments financiers structurés dont les flux de trésorerie 
sont indexés sur un indice environnemental, ou encore, emprunts dont les taux d’intérêt varient en fonction de 
critères ESG). Quatre émetteurs fournissent des informations qualitatives et/ou quantitatives sur leurs émissions 
d’obligations « vertes » ou d’obligations indexées sur des indicateurs de durabilité (sustainability-linked bonds). 
Enfin, dans l’échantillon, un émetteur mentionne l’existence de lignes de crédit indexées des critères ESG. 

Recommandation : 

 En cas de financement au travers d’émissions de produits financiers dits « verts » ou de placements dans 
de tels produits, l’AMF recommande, tant pour les prêteurs que les emprunteurs, de décrire les 
caractéristiques de ces produits et leur traitement comptable, s’ils sont considérés comme significatifs.  

 
 Conclusion 

 
Les plans de transition vers une économie décarbonée (incluant notamment une hausse attendue du coût des 
émissions de gaz à effet de serre ou encore des projets de sortie, parfois rapide, des énergies fossiles dans certaines 
zones géographiques) peuvent avoir une incidence sur la performance des entreprises. À ce stade, les informations 
liées à la transition climatique fournies par l’échantillon sont rares. Ainsi, aucun émetteur n’a indiqué dans ses 
états financiers de conséquences financières liées, par exemple, aux dépenses à engager pour s’aligner sur les 
objectifs de l’accord de Paris ou atteindre la neutralité carbone à son échelle. Cela pourrait s’expliquer par le fait 
que la traduction de ces engagements en plans d’action opérationnels est encore à l’état d’ébauche pour l’essentiel 
des émetteurs. 
 
Recommandation : 

 L’AMF encourage les sociétés à suivre les évolutions réglementaires et évaluer les impacts attendus ou 
possibles de leurs plans de transition sur leurs modèle d’affaires et, le cas échéant, à comptabiliser et 
mentionner ces impacts sur leurs états financiers. Afin d’identifier les impacts potentiels et les éléments à 
mentionner dans ses états financiers, une société pourra analyser chaque engagement pris afin d’identifier 
si celui-ci a un impact potentiel sur ses états financiers (un engagement de réduction de l’empreinte 
carbone des produits ou services fournis, ou encore un engagement d’utilisation exclusive d’énergies 
renouvelables devront par exemple faire l’objet d’une évaluation et d’une information adéquate en 
annexe, si toutefois les coûts qui en découlent sont significatifs.)  
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3.3. COMPTABILISATION DES QUOTAS CARBONE ET DES CERTIFICATS D’ÉCONOMIE D’ÉNERGIE : MÉTHODES 
COMPTABLES APPLIQUÉES ET INFORMATION FOURNIE 
 

Les normes IFRS ne traitent pas spécifiquement de la comptabilisation des quotas d’émissions de gaz à effet de 
serre, des certificats d’économie d’énergie (CEE)41, et, de manière générale, des droits d’émissions liés à des plans 
d’émissions de polluants ni des autres crédits carbone utilisés dans les mécanismes de compensation volontaire, 
ce qui entraîne une potentielle diversité de traitements comptables. L’Autorité des normes comptables (ANC) a, 
de son côté, publié un règlement relatif à la comptabilisation des quotas d’émission de gaz à effet de serre et unités 
assimilées42, qui peut s’appliquer en IFRS dans l’attente d’une clarification du traitement comptable. En l’absence 
de norme dédiée, il est intéressant d’analyser le degré de comparabilité qui découle des informations fournies par 
un échantillon d’émetteurs parmi les plus importants détenteurs de quotas et émetteurs de GES.  
 
 Constats en matière d’informations quantitatives et qualitatives fournies  

 
9 émetteurs sur 23 (39 %) indiquent dans leurs comptes le classement comptable des quotas de CO2 détenus. 
Parmi ceux-ci, on distingue :  

 Le classement en immobilisations incorporelles : Michelin, Air France KLM, Imerys, Holcim 

 Le classement en stocks : Veolia, Air Liquide, Total, Engie 

 Le modèle mixte prévoyant un classement en immobilisations des droits détenus pour se conformer à la 
réglementation et en stocks pour les droits détenus à des fins de négoce : EDF  

 
Seule EDF indique expressément réaliser des opérations de négoce de quotas de CO2. 

La comptabilisation des quotas de CO2 est susceptible d’avoir un impact plusieurs postes des états financiers tant 
au compte de résultat (en cas d’acquisition et vente de quotas ou de provisions en cas d’insuffisance) qu’au bilan 
(en terme de volume de droits détenus à la clôture notamment). Les flux de trésorerie peuvent également être 
significativement affectés en cas d’opérations de vente ou d’achat.  
 
En l’absence de norme, le niveau d’information fourni au titre de ces impacts est hétérogène, chaque émetteur de 
l’échantillon fournissant tout ou partie de ces informations de façon inégale. Le rapprochement entre les volumes 
d’émissions annoncés au sein de la DPEF et les mouvements d’émissions ayant affecté les agrégats de l’entreprise 
est aussi difficile sur la base des informations fournies.  
 
6 émetteurs sur 23 fournissent une information relative à un ou plusieurs postes du compte de résultat. Parmi les 
informations fournies, on distingue principalement :  

 Le montant des dotations aux provisions au titre des émissions excédentaires (Michelin, EDF, Imerys) ; 

 La variation de valeur des quotas détenus du fait de la variation du prix de la tonne (Veolia) ; 

 Le montant des produits et charges issus de l’échange de quotas sur le marché à terme (Holcim, Air France 
KLM). 

 
6 émetteurs fournissent une information sur un ou plusieurs postes du bilan. On recense ainsi notamment :  

 Le solde des droits détenus (en stock ou en immobilisation) à la clôture en euros (Michelin, Veolia, EDF, Engie) 
et en tonnes (Michelin et Veolia) ; 

                                                 
41 Le dispositif des Certificats d’économies d’énergie, appelés CEE, a été mis en place par l’État en 2006 pour financer la transition énergétique. 
Ce dispositif oblige les fournisseurs d’énergie à inciter les consommateurs (ménages, collectivités territoriales ou professionnels) à réaliser des 
économies d’énergie avec des objectifs à respecter pour des périodes données.  
42 ANC, Règlement n°2014-03 du 5 juin 2014,   
https://www.anc.gouv.fr/files/live/sites/anc/files/contributed/ANC/1_Normes_fran%c3%a7aises/Reglements/2014/Reglt2014-
03/Reglt%202014-03_Plan%20comptable%20general.pdf  

https://www.anc.gouv.fr/files/live/sites/anc/files/contributed/ANC/1_Normes_fran%c3%a7aises/Reglements/2014/Reglt2014-03/Reglt%202014-03_Plan%20comptable%20general.pdf
https://www.anc.gouv.fr/files/live/sites/anc/files/contributed/ANC/1_Normes_fran%c3%a7aises/Reglements/2014/Reglt2014-03/Reglt%202014-03_Plan%20comptable%20general.pdf
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 Le montant des droits acquis au cours de la période ainsi que des droits attribués à titre gratuit (Michelin). 
 
Deux émetteurs ont considéré leur sensibilité aux mécanismes de quotas de CO2 et au prix du CO2 comme un 
facteur de risque mais n’ont pas réalisé d’analyse de sensibilité de leurs agrégats à ce mécanisme. À l’inverse, un 
émetteur indique une sensibilité de ses agrégats de performance à une variation du prix de la tonne de CO2 même 
si ce point ne constitue pas un facteur de risque pour le Groupe.  
 

 
Source : Engie, DEU 2020, p. 290. 

 
Par ailleurs, quatre émetteurs (EDF, Air France, Engie et Total) ont mis en place une couverture de la variation de 
prix de la tonne de CO2. Dans ce cas, le montant du notionnel couvert et la variation de juste valeur en cas de 
couverture du prix du CO2 sont fournis.  
 
Au sein de l’échantillon, 14 émetteurs ne fournissent aucune information (qualitative ou quantitative). Du fait des 
informations parcellaires fournies, la comparabilité est difficile même si plusieurs éléments mentionnés sont utiles 
dès lors qu’ils sont significatifs pour l’entreprise.  
 
 Autres exemples d’informations présentées dans les états financiers des entreprises de l’échantillon 

 
Certaines entreprises fournissent enfin des informations sur l’acquisition ou l’attribution de nouveaux droits 
d’émission ; dès lors que les droits acquis ou attribués sont significatifs aux bornes d’un Groupe, une information 
sur les flux afférents à ces derniers peut s’avérer utile.     
 
Exemple n° 36 : Droits d’émission, information sur les mouvements de l’exercice 

 
Source : Michelin, DEU 2020, p. 323. 

 
Source : Michelin, DEU 2020, p. 360. 
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Source : Veolia, DEU 2020, p. 409. 
 
 
Concernant les certificats d'énergie renouvelable (CER) ou certificats verts, deux émetteurs les mentionnent en 
indiquant qu’ils sont comptabilisés en stocks pour l’un, et en immobilisations incorporelles pour l’autre. Un 
émetteur communique l’impact sur les états financiers de la provision pour obligation de restitution. Concernant 
enfin les certificats d’économie d’énergie (CEE), trois émetteurs fournissent une information essentiellement 
narrative, avec un niveau de détail hétérogène. 
 
 Conclusion 

 
L’absence de cadre normatif quant à la comptabilisation et l’information relative aux quotas de CO2 engendre une 
diversité de pratiques. Rapportée à un échantillon comptant parmi les plus gros émetteurs et détenteurs de quotas 
carbone, cette diversité de pratiques rend la comparaison des informations fournies difficile.  
 
Les montants en jeu sont à ce stade non significatifs dans la grande majorité des cas. Néanmoins, dans un contexte 
attendu de réduction progressive des quotas alloués et d’augmentation concomitante du prix du carbone ainsi que 
d’absence de cadre normatif, la matérialité de ces enjeux devrait aller croissant.  
 
Recommandation : 

 Lorsque les droits d’émissions liés à des plans d’émission de polluants, dont notamment les droits 
d’émissions de gaz à effet de serre et les certificats d’économie d’énergie, sont significatifs pour la société, 
l’AMF recommande de préciser les montants en jeu, les traitements comptables retenus, ainsi que les 
impacts sur les états financiers. 
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3.4. CONCLUSION SUR LA PRISE EN COMPTE DES ENJEUX CLIMAT DANS LES ÉTATS FINANCIERS 

L’AMF a conscience que les réflexions et les travaux d’évaluation des dérèglements climatique sur le modèle 
d’affaires et les états financiers des émetteurs ont débuté récemment, même si le sujet prend une importance 
croissante.  
 
De plus, le faible niveau d’information recensé à date découle également potentiellement du fait que les impacts 
du changement climatique sur la performance financière des émetteurs se situent sur un horizon de temps qui 
dépasse à ce jour la durée des business plans et des informations prospectives utilisées dans les états financiers. 
Néanmoins, les constats ci-avant mettent en lumière des axes d’amélioration pour la plupart des entreprises 
analysées dans la prise en compte des principales conséquences du changement climatique sur les états financiers 
et la cohérence entre les informations présentées dans les comptes et les autres supports de communication de la 
société. La qualité des informations fournies devrait ainsi croître dans les années à venir, avec le renforcement des 
attentes des utilisateurs et le durcissement des exigences réglementaires, et à mesure que les sociétés poursuivent 
leurs travaux et leurs réflexions sur le sujet.  
 
Recommandation : 

 L’AMF encourage les sociétés à impliquer l’ensemble des directions concernées, leurs instances de 
gouvernance (conseil d’administration, comité d’audit) ainsi que leurs commissaires aux comptes dans ces 
travaux qui seront amenés à se poursuivre sur les exercices à venir, notamment en raison des évolutions 
réglementaires. 
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4. CONCLUSION ET ÉVOLUTIONS À ATTENDRE 
 
Ce rapport se concentre sur un échantillon de grandes entreprises particulièrement scrutées en raison de leur 
impact sur le réchauffement climatique et de leur potentielle exposition aux risques liés à une transition vers une 
économie bas carbone. Ces entreprises sont pour la plupart signataires de la Taskforce on financial-related climate 
disclosures (TCFD). 
 
L’état des lieux montre ainsi que des progrès en termes de reporting sont encore nécessaires, notamment en ce 
qui concerne les indicateurs quantitatifs publiés par les entreprises. Par ailleurs, si les démarches de neutralité 
carbone initiées par une large majorité des entreprises de l’échantillon illustrent la dynamique engagée par ces 
entreprises, les informations fournies devront encore être renforcées pour permettre de comprendre la portée 
des engagements pris et de suivre leur mise en œuvre. Enfin, peu d’informations sont encore intégrées dans les 
états financiers, soulignant aussi le chemin restant à parcourir pour mieux connecter information financière et 
extra-financière. D’un point de vue pratique se pose aussi la question de la cohérence d’ensemble et de 
l’articulation des différents supports de communication (DPEF, rapports TCFD et climat, états financiers, 
communiqués, etc.) utilisés par les entreprises pour communiquer sur leur stratégie et leurs actions vis-à-vis du 
changement climatique.  
 
En ce qui concerne le cadre réglementaire, le projet de directive sur le reporting de durabilité publié par la 
Commission européenne au printemps 2021 (CSRD) prévoit une entrée en vigueur des nouvelles normes de 
transparence au 1er janvier 2023, avec un premier reporting en 2024 pour les grandes entreprises. Pour autant, les 
entreprises seront incitées à fournir certaines informations et données clés avant cette date, notamment pour 
répondre aux contraintes de reporting des investisseurs soumis au règlement européen SFDR, mais aussi pour leur 
besoins d’informations pour la gestion des risques ou la prise en compte des facteurs ESG dans les stratégies 
d’investissement, ou encore dans le cadre du dialogue actionnarial.  
 
Les travaux avancent aussi au niveau international, avec la création par la Fondation IFRS de l’International 
Sustainability Standards Board (ISSB). Ce futur standard international, centré sur la matérialité financière, et moins 
ambitieux que le cadre européen fondé lui sur la double-matérialité, doit servir de socle commun international au 
reporting des entreprises en matière de durabilité. Sur la partie climat, ce futur standard, attendu pour juin 2022, 
intègrera, comme le standard européen, les recommandations et les lignes directrices de la TCFD, mais devrait 
définir des normes plus précises, notamment pour permettre une meilleure comparabilité des informations 
publiées par les entreprises. 
 
Les chantiers sont donc nombreux et structurants pour les entreprises, alors que ces données, qu’elles soient 
rendues publiques par les entreprises elles-mêmes ou estimées par des fournisseurs de données ou agences de 
notation ESG, jouent un rôle de plus en plus important sur les marchés de capitaux. L’objectif de ce rapport est 
ainsi de continuer à sensibiliser les entreprises, quels que soient leur taille et leur secteur d’activité. 
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ANNEXE 1 : ENTREPRISES CONSIDÉRÉES POUR LES ANALYSES 

Secteurs Entreprises Chapitre 1 Chapitre 2 Chapitre 3 
Airlines (Aviation) Air France KLM SA*# X X X 

Auto components 
(Composants 
automobiles) 

Michelin SCA*# X X X 
Compagnie Plastic Omnium SE*# X X X 
Faurecia SE*# X X X 
Valeo SA* X X X 

Automotive (Automobile) 
Renault SA*# X X X 
Trigano SA X  X 

Building products 
(Produits du secteur de la 
construction) 

Compagnie de Saint Gobain SA*# X X X 

Chemicals 
(Industrie chimique) Air Liquide *#   X 

Construction and 
engineering (Construction) 

Bouygues SA # X  X 
Eiffage SA # X  X 
Vinci SA *# X X X 

Construction materials 
(Matériaux de 
construction) 

Imerys SA X  X 

Holcim #   X 

Electrical equipement 
(Matériel électrique) 

Legrand SA *#   X 
Schneider Electric SE *#   X 

Electric utilities 
(Électricité) Électricité de France SA*#  X X X 

Food Products 
(Alimentation) Danone SA*# X X X 

Multi-Utilities 
Engie SA*# X X X 
Suez SA # X  X 
Veolia Environnement SA*# X X X 

Oil, Gaz and Consumable 
Fuels (Pétrole, gaz et 
combustibles 
consommables) 

Gaztransport et Technigaz SA* (GTT) X  X 

Total SE*# X X X 

Total  19 13 23 
* Entreprises ayant pris des engagements de neutralité carbone (cf. Chapitre 2). NB : À fin novembre 2021, GTT, 
Legrand, Schneider Electric SE et Air Liquide avaient aussi défini des objectifs de neutralité carbone mais n’ont pas 
été considérés dans les analyses menées pour le chapitre 2. 
# Entreprises signataires de la TCFD.  
La classification reprise ici se fonde sur le standard GICS (Global Industrial Classification Standard).  
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ANNEXE 2 : ABRÉVIATIONS ET SIGLES 
 
ACPR  Autorité de contrôle prudentiel et de résolution 
AMF  Autorité des marchés financiers 
ANC  Autorité des normes comptables 
CE  Commission européenne 
CEE  Certificats d’économies d’énergie 
CO2  Dioxyde de carbone 
CSRD  Corporate Sustainability Reporting Directive 
DEU  Document d’enregistrement universel (Universal registration document) 
DPEF  Déclaration de performance extra-financière 
EFRAG  European Financial Reporting Advisory Group 
ESMA  European Securities Markets Authority 
ETS  Emission Trading Scheme 
GES  Gaz à effet de serre 
GHG  Greenhouse gas 
GICS  Global Industrial Classification Standard 
IASB  International Accounting Standards Board  
IFRS  International Financial Reporting Standards 
ISSB  International Sustainability Standards Board  
JV  Joint-venture 
KPIs  Key performance indicators  
LEC  Loi énergie et climat  
NFRD  Non-financial reporting directive 
OTI  Organisme tiers indépendant 
PTF-ESRS EFRAG Project Task Force on European sustainability reporting standards 
SBTi  Science Based Targets initiative 
SDA  Sectoral Decarbonization Approach  
SFDR  Sustainable finance disclosures regulation  
TCFD  Taskforce on climate-related financial disclosures  
UGT  Unité génératrice de trésorerie 
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Ce document s’inscrit dans le cadre du projet Finance ClimatAct et a été réalisé avec la contribution du 
programme LIFE de l’Union européenne.  
 
Ce travail ne reflète que le point de vue de l’Autorité des marchés financiers. Les autres membres du 
Consortium Finance ClimAct de même que la Commission européenne ne sont pas responsables de l’usage qui 
pourrait être fait des informations qu’il contient. 
 
 
 
A propos de Finance ClimAct 
 
Le projet Finance ClimAct contribue à la mise en œuvre de la Stratégie Nationale Bas Carbone de la France et 
du Plan d’action finance durable de l’Union Européenne. Il vise à développer les outils, méthodes et 
connaissances nouvelles permettant (1) aux épargnants d’intégrer les objectifs environnementaux dans leurs 
choix de placements, et (2) aux institutions financières et à leurs superviseurs d’intégrer les questions 
climatiques dans leurs processus de décision et d’aligner les flux financiers sur les objectifs énergie-climat. 
 
Le consortium coordonné par l’ADEME, comprend également le Ministère de la transition écologique et 
solidaire, l’Autorité des marchés financiers, l’Autorité de contrôle prudentiel et de résolution, 2° Investing 
Initiative, l’Institut de l’Economie pour le Climat, Finance for Tomorrow et GreenFlex.  
 
Finance ClimAct est un programme inédit d’un budget total de 18 millions d’euros et doté de 10 millions de 
financement par la Commission Européenne. 
 
Durée : 2019-2024 
 
 
 
 
 
 
 
 

 À propos de l’AMF 
Autorité publique indépendante, l’AMF est chargée de veiller 
à la protection de l’épargne investie en produits financiers, 
à l’information des investisseurs et au bon fonctionnement des marchés. 
Visitez notre site www.amf-france.org 

 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

https://www.youtube.com/channel/UCDa4J-pPEeD5oYemPGJiPRw
https://twitter.com/amf_actu?lang=fr
https://www.linkedin.com/company/autorit-des-march-s-financiers-amf-france/?originalSubdomain=fr
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