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INTRODUCTION

Le panorama des informations données par les sociétés en matiére d’effets du changement climatique 2022
s’inscrit dans la continuité de celui publié en 2021 par 'AMF!; il s’appuie sur un échantillon de sociétés
partiellement différent mais de profils comparables. Il vise ainsi a établir un nouvel état des lieux de I'intégration
des effets du changement climatique dans les états financiers avec quelques illustrations de pratiques actuelles.
Il ne contient aucune recommandation complémentaire a celles présentées par 'AMF et 'ESMA en vue de I'arrété
des comptes 20222 La prise en compte des impacts du changement climatique dans le reporting et la performance
financiere est au coeur de ces recommandations et reste un sujet d’actualité majeur.

L’AMF rappelle que 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™ qui
recense et illustre, norme par norme, certains impacts potentiels et informations a fournir dans les états financiers
liés aux effets du changement climatique.

! https://www.amf-france.org/sites/default/files/private/2021-12/panorama-financier-et-extra-financier-du-reporting-carbone-des-

entreprises.pdf
2 https://www.amf-france.org/sites/default/files/private/2022-10/2022-06 reco%20arrete%20des%20comptes%202022 1.pdf

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

statements.pdf
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DETAIL DE L’ECHANTILLON

Indice des sociétés non financieres de Classification sectorielle
I’échantillon

Batiment et matériaux de construction 5

Automobiles et équipementiers

Banques
0 - P
26 A) u a) CAC 40 Composants et équipements électriques 3
Immobilier 3
b) NEXT 20

Autres 3

22% C) PM E Gaz, eau et servic.es. n:lultiples aux 2

collectivités
Pétrole, gaz et charbon 2

Electricité 1

L’échantillon retenu pour I'analyse des états financiers 2021 est similaire a celui qui est retenu dans la premiére
partie du rapport RSE de ’AMF « Eclairages sur le premier reporting taxonomie des sociétés cotées »*.
L’échantillon comprend 17 sociétés non financiéres du CAC 40 ou de lindice CAC Next 20, 6 PME/ETI
(capitalisation boursiére inférieure a 1 Md€), et 4 établissements de crédit, afin de couvrir un ensemble diversifié
d’entités confrontées a des problématiques qui peuvent étre différentes. Elles ont été sélectionnées du fait de leur
exposition potentielle ou de leur contribution aux effets du changement climatique. Ces sociétés représentent
également un échantillon de secteurs variés offrant une analyse représentative des pratiques des sociétés a date.
L’échantillon retenu différe de celui présenté dans le Panorama 2021 au sein duquel les pratiques de 23 émetteurs
avaient été analysées ; ces derniers étaient tous issus du SBF120 mais aucune PME/ETI ou institution financiére n’y
figurait. Les secteurs majoritairement représentés étaient également le secteur automobile, le secteur de I'énergie
ainsi que celui de la construction.

100% de notre échantillon a pris des engagements de réduction de ses émissions nettes sur tout ou partie de
son activité ou de ses scopes ; parmi eux 45% ont pris un engagement de neutralité carbone a horizon 2050. Du
fait de leur secteur, de leur taille et de leurs engagements, les sociétés de I’échantillon semblent toutes
impactées par les effets du changement climatique ainsi que par les effets de leurs engagements pris a court,
moyen ou long terme.

L’échantillon intégre également 4 institutions financiéres cotées frangaises (BNPP, Crédit Agricole, Société
Générale et BPCE). Pour les besoins de I'étude, des exemples extraits d’états financiers de sociétés francaises et
européennes ne faisant pas partie de notre échantillon ont été inclus lorsque cela était pertinent.

Les exemples illustrent des pratiques actuelles issues de I'analyse des états financiers 2021 et seront a développer
et adapter au cas particulier de chaque société au regard des sujets d’attention identifiés, de leur matérialité et
des réflexions de chacun. Certains peuvent ne pas étre pertinents au regard des spécificités de chaque société et,
dans d’autres cas, les informations gagneront a étre enrichies.

Il convient de préciser que cette étude n’a pas vocation a valider I'exactitude des informations publiées par les
sociétés étudiées. A ce titre, la référence ou la publication d’un extrait d’états financiers d’une société de
I’échantillon cherche a illustrer un point spécifique de I'analyse et ne préjuge en rien de la qualité générale du
reporting financier ou extra-financier de cette société. L’'ensemble des exemples et des données chiffrées est issue
des informations fournies dans les états financiers (sauf mention contraire explicite); des informations
complémentaires peuvent étre données dans les autres éléments de communication financiéres dont la DPEF.

4 Rapport AMF « Eclairages sur le premier reporting taxonomie des sociétés cotées » publié le 09 novembre 2022
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Concernant tout d’abord l'accessibilité de l'information, 'AMF recommandait en 2021 aux émetteurs de
rassembler toutes les informations financiéres 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. Cette année, parmil’échantillon
analysé, 26% des émetteurs ont publié une note ad hoc relative aux effets du changement climatique sur leurs
états financiers. A I'inverse, lorsque les informations relatives aux effets du changement climatique ne sont pas
regroupées dans une note unique, les sociétés ne proposent pas, dans I'essentiel des cas, de renvois facilitant la

lecture.

Le volume d’informations liées a ce sujet étant croissant, il semble important d’accroitre leur lisibilité.

lllustration n° 1 — Note spécifique sur le risque climatique

Publication d’une note ad hoc regroupant I'ensemble des themes et postes des états financiers identifiés par

I’émetteur comme étant susceptibles d’étre affectés par les impacts du changement climatique.

NOTE 3 Enjeux climatiques

Compte tenu de ses activités sur le marché de la
rénovation, les enjeux de développement durable
constituent un élément essentiel au soutien de la
croissance du Groupe Saint-Gobain. lls participent ainsi
aux perspectives de développement du Groupe, en
cohérence avec les aspects de transition énergétique.

La réponse aux défis climatiques est donc au cceur de la
stratégie du Groupe Saint-Gobain, et 'engagement vers la
neutralité carbone est pris en compte dans ses décisions
financiéres.

3.1 L’engagement vers la neutralité
carbone est au coeur
de la stratégie du Groupe

Dans la continuité de l'accord de Paris, Saint-Gobain a
officialisé le 23 septembre 2019 3 New York son soutien au
Business Ambition for 1,5 °C du Global Compact de 'ONU.
Le Groupe s'est ainsi engagé a atteindre la neutralite
carbone (zéro émission nette) & horizon 2050.

Pour atteindre cet objectif de neutralité carbone d'ici
2050, Saint-Gobain a défini courant 2020 une feuille de
route 2030. Elle comporte, outre la confirmation des
objectifs & fin 2025 de réduction des impacts
environnementaux, un objectif de réduction de 33 %, en
absolu par rapport a 2017, des émissions de CO; pour les
scopes 1 et 2, ainsi que de 16 % pour le scope 3

Ces nouveaux engagements de réduction des émissions a
horizon 2030 refletent I'accélération des ambitions du
Groupe, et 'engagement vers la neutralité carbone place la
réponse aux défis du changement climatique au cceur de
sa stratégie, au méme titre que l'offre & ses clients de
solutions leur permettant de répondre aux enjeux
environnementaux qu'ils rencontrent

Quotas de CO;

Le Groupe Saint-Gobain disposait & la fin de l'exercice
2021 de 3,7 millions de tonnes de guotas d'émission de gaz
a effet de serre alloués par la Communauté européenne
Ces quotas permettront la restitution de nos émissions
réelles de CO; de l'année 2021. En conséguence, aucune
provision n'a été comptabilisée & ce titre dans les comptes
du Groupe (cf. note 5.5.4).

Investissements durables, dépenses de Recherche
et Développement, et autres dépenses en faveur
du climat et de la préservation de I'environnement

En 2021, le Groupe a consacré 55 millions d'eurcs aux
investissements industriels et 44 millions d'euros  aux
dépenses de Recherche et Développement ciblés sur sa
stratégie environnementale de réduction des émissions de
CO;

Politique de rémunération des dirigeants

En outre, le renforcement de I'engagement du Groupe vers
la neutralité carbone s'est traduit, depuis 2020, par une
augmentation du poids des objectifs RSE dans les critéres
des plans de rémunération a long terme des dirigeants,
avec une pondération relevée a 20 % au lieu de 15 %, et
des objectifs CO; passant de 5 % a 10 % (cf. note 6.2)

La prise en compte des enjeux liégs au changement
climatique n'a pas eu d'impact matériel sur les jugements
exercés et les principales estimations nécessaires &
I'établissement des états financiers.

Le groupe continuera d’analyser les impacts potentiels des
évolutions réglementaires futures en lien avec le
changement climatigue et la transition énergétique dans le
cadre de son engagement & atteindre une neutralité
carbone a horizon 2050

3.2 Prise en compte de I’engagement
vers la neutralité carbone dans
I’établissement des états
financiers du Groupe

En cohérence avec ces engagements et objectifs, le

Groupe a considéré les

enjeux liégs au changement

climatique et au développement durable dans ses
comptes, principalement sur les aspects suivants :

Modalités d’évaluation des actifs

Le Groupe a tenu compte de ces engagements vers la
neutralité carbone dans le cadre de la réalisation des tests
de dépréciation des actifs et dans I'évaluation de la durée
de vie des immobilisations (cf. notes 7.3 et 7.5).

Source : Saint-Gobain, DEU p.284
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lllustration n°® 2 — Logo accolé aux informations qui concernent les effets du changement climatique
présentes dans les notes annexes des comptes consolidés

En I’absence de note ad hoc, trame visuelle permettant d’identifier les postes des états financiers
pour lesquels I'émetteur fournit une information relative a I'impact du changement climatique.

Source : Société Générale, DEU p.387

S’agissant de la profondeur de I'information fournie, I’AMF se félicite que, dans un contexte d’évolution toujours
rapide du cadre réglementaire et des attentes des investisseurs, les informations publiées dans les états financiers
2021 concernant les conséquences du changement climatique sur la performance financiere se soient
significativement accrues.

D’une maniere générale, les émetteurs ont amélioré la qualité de I'information, méme si celle-ci reste encore
succincte dans la majorité des cas. On note en effet un accroissement quantitatif des informations fournies bien
que leur niveau de spécificité reste hétérogene.

L'intégralité des émetteurs de I’échantillon a par ailleurs annoncé au marché des engagements climatiques, visant
pour la plupart la Trajectoire Net Zéro (a horizon 2050) ou des engagements intermédiaires dans un horizon
temporel plus ou moins lointain (2030 a 2050). Cependant, la traduction opérationnelle et financiere de ces
engagements dans les états financiers n’est pas toujours claire ni détaillée.

Ainsi :

/A 81% de I’échantillon a fait a minima une référence a I'impact du changement climatique sur son activité
dans ses états financiers (par le biais d’'une note ad hoc ou d’occurrences) ;
A Presque l'intégralité a conclu a une absence d'impact significatif a son échelle ;

A Seul un émetteur a identifié un impact jugé significatif (pour une zone géographique précise).

A I'exception de cet émetteur, I'information relative a 'absence d’impact est indiquée de maniére générale au
niveau du groupe et aucune information n’est fournie sur les analyses qui auraient pu étre menées au niveau
sectoriel ou géographique par exemple.

Ces conclusions sont dans le prolongement du panorama 2020 ol peu d’émetteurs avaient recensé des impacts
matériels.

lllustration n° 3 — Mise en évidence a I’échelle géographique des impacts des normes environnementales a
venir

Précision de I'impact de la situation politique d’un secteur géographique (Royaume-Uni en I'espece) sur les
perspectives locales de chiffre d’affaires et indication de la dépréciation qui en découle. L'information présentée
est cohérente avec les facteurs de risques ou il est indiqué que le risque de détournement du monde des produits
pétroliers peut affecter particulierement I'exploration et de ce fait les études multi-clients du Groupe (risque
élevé).

Perte de valeur

En 2021, les études multi-clients ont été dépréciées & hauteur de
(21,2) millions de dollars US provenant de la révision & la baisse
des ventes attendues d'une étude multi-clients en raison de
'évolution de [environnement politigque au Royaume-Uni
défavorable & 'exploration.

Source : CGG, DEU p.205
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Enfin, pour 18,5% de I'échantillon, les commissaires aux comptes mentionnent I'impact du changement
climatique dans les points clés de I'audit. Cette proportion est en légere hausse par rapport a I’exercice précédent
(17%) ; les effets des risques climatiques restent généralement évoqués pour un aspect spécifique (évaluation des
actifs, tests de dépréciation).

Recommandations / Points clés

Recommandations en vue de I’arrété des comptes 2022 :
L’AMF recommande aux sociétés, dont I'exposition aux risques climatiques et les engagements pris en
matiere de lutte contre le réchauffement climatique sont susceptibles d’avoir un impact significatif,
de détailler davantage les jugements et hypothéses mis en ceuvre pour apprécier les effets, ou
I'absence d’effet, des risques liés au changement climatique dans leurs états financiers (sur la
performance financiére, la valorisation des actifs et passifs de la société).

Afin de faciliter la compréhension des travaux et analyses effectués pour apprécier les impacts
financiers liés aux enjeux climatiques, 'AMF recommande de regrouper I'ensemble de ces
informations dans une note spécifique ou d’effectuer un lien explicite entre les différentes notes des
états financiers couvrant ce sujet.

Dans I'explication sur les analyses effectuées, I'indication du ou des horizons de temps sur
lesquels les jugements et conclusions concernant I'impact ou I’absence d’impact se fondent ainsi
que le ou les scénarios de changements climatiques retenus en matiére de réchauffement
apportent une information utile aux lecteurs.

Le niveau d’information et les sujets mentionnés doivent étre proportionnés a leur matérialité pour chaque
société. LAMF rappelle que I'analyse de la matérialité n’est pas uniquement quantitative mais également
qualitative. Les émetteurs sont invités a se reporter au Practice Statement de I'lASB « Making materiality
judgments »° ainsi qu’aux dispositions d’IAS 1 relatives aux informations pertinentes a fournir au lecteur des états
financiers.

Focus normatif n° 1

IAS 1 paragraphe 112 :

« Les notes doivent (...) fournir des informations qui ne sont pas présentées ailleurs dans les états financiers, mais
qui sont utiles a la compréhension de ceux-ci. »

IAS 1 paragraphe 9:

« Les états financiers sont une représentation structurée de la situation financiére et de la performance financiere
de I'entité. L’objectif des états financiers est de fournir des informations sur la situation financiére, la performance
financiére et les flux de trésorerie de I'entité qui soient utiles a un large éventail d’utilisateurs pour la prise de
décisions économiques. Les états financiers montrent également les résultats de la gestion, par la direction, des
ressources qui lui sont confiées. Pour remplir cet objectif, les états financiers de I’entité fournissent des
informations sur : ses actifs, ses passifs, ses capitaux propres, ses produits et charges y compris ses profits et pertes,
les apports des propriétaires et les distributions aux propriétaires agissant en cette qualité et ses flux de trésorerie.

® https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/publications/amendments/english/2017/ifrs-practice-statement-2-making-materiality-
judgements.pdf
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Ces informations, accompagnées des autres informations fournies dans les notes, aident les utilisateurs des états
financiers a prévoir les flux de trésorerie futurs de I’entité, en particulier leurs échéances et leur degré de
certitude. »

B Les trois parties du rapport analysent respectivement les pratiques de I’échantillon sur les trois aspects
suivants :
7 La cohérence et la connectivité® des informations présentées dans les autres parties de I'information
réglementée (dont DPEF) et dans les annexes aux états financiers ;
7 Llintégration des effets du changement climatique et de la transition climatique des émetteurs dans
leurs tests de dépréciation et leurs modalités d’évaluation des actifs ;
71 D’autres sujets spécifiques liés aux effets du changement climatique dans les états financiers.

5 La connectivité est la possible réconciliation ou mise en relation entre les informations non financiéres et les informations financiéres
présentées dans les états financiers.
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CHIFFRES CLES

Entreprises faisant au
moins une référence a
I'impact du
changement climatique
sur leur activité dans
leurs états financiers

Emetteurs qui ont publié
une note ad hoc relative
aux effets du changement
climatigue sur leurs états
financiers

Emetteurs ayant constitué des
provisions pour obligations
environnementales dans le
cadre d’obligations légales

81% 26% 37%

Sociétés ayant mentionné

i : Emetteurs fournissant une Smi
d’autres sujets* affectés R e Er;\letteurs ayant cmis des
informati u itative ou igati i S
par le changement otk q obligations vertes ou indexées
climatique qualitative concernant leurs sur des indicateurs de
quotas de CO2 durabilité

(*autres actifs, hors immo)

Ny

15% 22% 34%

Emetteurs indiquant Sociétés ayant présenté

avoir pris en compte les Emetteurs indiquant une analyse de sensibilité

impacts du changement plus précisément quelles des valeurs recouvrables

climatique dans les tests hypothéses ont été liée aux effets du
modifiées changement climatique

de dépréciation

2
11%

52% . s~ 40%

Ces 40% se divisent en deux types
d’impact cumulatifs

L'impact sur les flux de i . fos Fiod
trésorerie est pris en Impactsur. leshcae
. trésorerie est pris en
compte via un 60% 50% o P
ralentissement attendu / comp ‘ewa e§ capex
abandon d’une activité complémentaires




PARTIE 1 : COHERENCE ET
CONNECTIVITE

ETATS FINANCIERS ET AUTRES INFORMATIONS REGLEMENTEES: ANALYSE DE LA
COHERENCE ET DE LA CONNECTIVITE DES INFORMATIONS FOURNIES

L’analyse des publications financiéres de la période met en exergue la difficulté a faire le lien entre les trajectoires
annoncées par les sociétés et leurs effets dans les états financiers au 31 décembre 2021 : comment et dans quelles
proportions ces trajectoires ont-elles été prises en compte et analysées dans la préparation des états financiers ?

O Frais de recherche et développement

Pour rappel, 100% de notre échantillon a pris des engagements de réduction de ses émissions nettes sur tout ou
partie de son activité ou des périmétres d’activité ; parmi eux 45% ont pris un engagement de neutralité carbone
a horizon 2050.

Alors que la plupart des émetteurs mentionnent au sein de leur DPEF leur participation a des travaux de recherche
dans des solutions de décarbonation de I'atmosphere, de réduction des émissions de leurs produits et services ou
encore une estimation des investissements nécessaires a I'atteinte de leur objectif de neutralité carbone lorsque
applicable (cette estimation est le plus souvent communiquée par le biais d’un montant global a horizon long
terme), peu mentionnent spécifiquement les frais de recherche et développement sur ce sujet dans leurs états
financiers.

7% de I'échantillon indique les montants de recherche et développement constatés annuellement sur ce sujet
dans les états financiers (parmi cette fraction, la moitié a pris un engagement de neutralité carbone a horizon
2050).

lllustration n° 4 — Indication des frais de recherche et développement spécifiques aux risques
environnementaux dans les états financiers

Dans les deux exemples, mention des dépenses de R&D de I'exercice directement liée a la mise en ceuvre des
engagements pris en matiere de transition climatique. Ces émetteurs mentionnent également les frais de R&D
liés a la transition climatique dans les autres parties de leur DEU.

Dans un objectif de neutralité carbone & 'horizon 2050, ob ['électricité sera un
levier majeur de |a décarbonation de |'économie francaise, le réle & jouer par la R&D
est crucial, tant sur la transition électrique, climatique, numérigue que sociétale.

En 2021, le budget total du groupe EDF en R&D s'éléve a 661 millions d'euros.
9% % des budgets d'exploitation d’'EDF R&D sont dédiés 4 la décarbonation et 4 la
transition des systémes énergétiques.

Ces budgets portent notamment sur la recherche de |'efficacité énergétique, les
usages de I'électricité en substitution & des énergies fossiles, les énergies
renouvelables et leur insertion dans le systéme électrique, la production et le
stockage de |'énerqgie, I'hydrogéne décarboné et ses applications pour décarboner
I'économie, la ville durable, les impacts locaux du changement climatique et
d'autres problématiques environnementales telles que la biodiversité, la qualité de
I'eau ou encore la réduction des nuisances.

Source : Electricité de France, DEU, p.443
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Investissements durables, dépenses de Recherche
et Développement, et autres dépenses en faveur
du climat et de la préservation de I'environnement

En 2021, le Groupe a consacré 55 millions d'euros aux
investissements industriels et 44 millions d'euros aux
dépenses de Recherche et Développement ciblés sur sa
stratégie environnementale de réduction des émissions de
COs.

Source : Saint-Gobain, DEU, p.284

lllustration n° 5 — Mention de la prise en compte du budget annuel de recherche et développement dans les
flux des tests de dépréciation

Précision de la prise en compte du budget annuel de 100 millions d’euros de R&D dans les tests de dépréciation
en cohérence avec les informations communiquées dans la DPEF.

e Ao on

Source : Saint Gobain, DEU p.312

O cohérence avec les facteurs de risques

L’AMF a, de nouveau, mesuré la cohérence entre les facteurs de risques des émetteurs et I'information relative
aux impacts financiers de ces risques, lorsque applicable. Il convient de noter qu’au sein des facteurs de risques :
A 26% indiquent que le changement climatique représente un risque de marché ;
/A 55% ont recensé un risque de transition ;
A 67% indiquent un risque physique.

Ces risques impliquent potentiellement des impacts financiers a des horizons de temps qui peuvent étre
différents et qu’il convient d’analyser afin de déterminer si et comment ils doivent étre pris en considération
dans les états financiers. Tel qu’indiqué au début de ce rapport, I'essentiel de notre échantillon a conclu a des
risques financiers non significatifs liés au changement climatique sans spécifier les analyses effectuées notamment
au regard des facteurs de risque identifiés. Cependant, certaines sociétés mentionnent des analyses internes ou
externes plus détaillées en cours.

Aussi, au sein des facteurs de risques, certains émetteurs mentionnent I'existence de risques physiques et de
transition pour des montants annuels chiffrés et significatifs. Dans ces cas, aucune information ne figure dans les
états financiers ce qui rend difficile de déterminer si et dans quelles proportions des impacts ont été constatés.

-12 -
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lllustration n° 6 — Mention de I’existence d’études climatiques en cours

Précision, au sein des facteurs de risques, de I'existence d’'une étude en cours sur I'impact du changement
climatique ; les risques associés au climat sont considérés comme élevés par le Groupe. L'information sur
I'existence d’une étude en cours n’est pas mentionnée au sein des états financiers ; elle peut sembler toutefois
utile a la compréhension des jugements et hypothéses pour la cloture 2021.

Une étude sur I'évolution des changements climatiques et
les risgques physigues potentiels associés pour ke Groupe a
efe commandee pour le premier semestre 2022,

Source : Faurecia, DEU p.191

Cependant, parmi les émetteurs évoquant les impacts du changement climatique au sein des états financiers, 70%

font la distinction expressément ou indirectement entre les risques physiques et les risques de transition et

précisent qu’ils ont analysé ces deux familles de risque.

Une attention particuliére pourra étre portée a la réciprocité entre I'information fournie
en dehors des états financiers (dont les facteurs de risques) et I'information relative aux
risques fournie au sein des états financiers. L’existence d’un risque n’emporte pas
nécessairement un impact financier mais, lorsque que ces sujets sont majeurs pour la
société, des explications additionnelles peuvent étre nécessaires pour comprendre les
travaux ayant permis d’aboutir a la conclusion retenue en matiere d’impacts (estimations

effectuées, horizon retenu).

lllustration n° 7 — Intégration des risques climatiques dans les états financiers

Mention, au sein des facteurs de risques, de |'existence de risques physiques climatiques sur une part
significative du périmetre du Groupe.

Risque physique

Le Groupe a réalisé, en 2021, 48 % de son chiffre doffaires dans la zone Caraibes, plus particuliérement exposée a des
risques naturels et climatiques dont lintensité a tendance & augmenter (séismes, cyclones, etc). La survenance
dévénements extrémes pourrait porter atteinte & lintégrité des sites, en particulier les terminaux d'importation
nécessaires & lapprovisionnement en produits pétroliers qui sont généralement situés en zones cétiéres, et entrainer la
perturbation des opérations des filiales concernées et donc des pertes dexploitation. Les derniers cyclones survenus
dans les Caraibes ont néanmoeins modérément affecté les résultats du Groupe.

Dans une moindre mesure, lactivité Distribution de Rubis Energie est exposée aux varigtions de températures,
principalement en Europe| (15 % du chiffre daffaires consolidé du Groupe) lors dhivers doux, affectant les volumes de
vente des combustibles sur le marché du chauffage.

Risque de transition

Rubis est exposé aux enjeux de son secteur en matigre de transition énergétique Lévolution parfois rapide de
l'environnement réglementaire et des politiques vers une économie bas carbone (taxe carbone, certificats déconomie
dénergie, obligation dincorporation des carburants) pourrait imposer une réduction significative des émissions de COz
et rendre doutres énergies moins carbonées plus compétitives a terme. En outre, la préoccupation croissante des
parties prenantes (clients, investisseurs, assureurs, collaborateurs, société civile, etc) en matiere de changement
climatique est susceptible daffecter défavorablement les activités de Distribution de produits pétroliers du Groupe, sa
situation financiére, son image, son attractivité et ses perspectives avec des niveaux dincertitude variables et parfois
difficilenent mesurables sur le long terme. Limpact immédiat est considéré comme faible @ modéré selon les produits
et les zones concernés.

Source : Rubis, DEU p.56 (facteurs de risques)
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Indication des analyses effectuées sur les risques physiques, du modele utilisé et des expositions (non

significatives) en spécifiant que I'analyse a porté sur les risques physiques et les risques de transition.

10.4 Risque climatique

Les principaux risgques du Groupe relatifs au changement
climatigue proviennent a la fois d'un risgue physique et
d'un risque de transrtion.

Le risque physique porte sur la survenance dévenements
extrémes, dont l'intensité a tendance 4 augmenter, et qui
pourrait d'une part porter atteinte a l'intégrité des sites
et dautre part entrainer la perturbation des cpérations
des filiales concernées et donc des pertes dexploitation

Le Groupe observe que les incidences financiéres des
dégradations directement liées & des éwénements
climatigues extrémes tels que les derniers cyclones
intervenus dans les Caraibes ont modérément offects
les résultats. La diversification géographique et
lelargissement du périmétre du Groupe ainsi gque le
caractére non matériel individuellement de ses sites
limitent fortement lexposition oux aléas climatiques
susceptibles d'intervenir sur une zone.

Ces risques sont gerés par le Comite Climat en lien avec
les différentes filiales et les directions fonctionnelles
avec lappui de consultants specialises.

En 2021 le Groupe a defini un cbjectif de reduction de
ses émissions de carbone (scopes1 et 2} de 20 % dici
2030. Il s'est également engagé 4 fixer des objectifs
complémentaires (réduction des émissions du scope 3A,
ie. hors produits wvendus, réduction de l'intensité carbone
des produits vendus..) dans la feuille de route RSE 2022
— 2025 Les travaux d'analyse pour définir précisément la
trajectoire de décarbonation et mettre en place les
solutions retenues sont en cours de finalisation

Rubis est égalerment exposé aux enjeux de son secteur
en matiére de transition énergétique. Lévalution parfois
rapide de fenvironnement réglementaire et des politiques
wars une économie bas carbone pourrait imposer une
reduction significative des emissions de CO; et rendre
doutres énergies moins carbonées plus compétitives a
terme. Limpact @ court terme du risque climatique est
considéré comme faible @ modéré selon les produits et
les zones concernés et non matériel a date sur les etats
financiers consclidés du Groupe.

Le Groupe a pris en considération les impacts des

potentiels enjeux climatiques et les conséquences de

son ambition 2020 tels qu'ldentifiés @ ce jour dans le

cadre de larrété des comptes au 31 décembre 2021 En

particulier, le Groupe a:

+» considere les effets @ court terme des engagements
pris dans la détermination de la waleur recouvrable
des écarts d'acquisition {cf. note 4.2} ;

» considéré les nsques climatiques dans I'évaluation des
autres provisions (of. note 411}

A ce jour, le Groupe na identifié aucun indice de perte de

waleur sur ses actifz immobilisés et limpact lié aux

enjeux climatiques nlest pas signihcatif dans les etats

financiers du Groupe au 31 décembre 2021,

Source : Rubis, DEU p.280

Recommandations / Points clés

L’AMF recommande aux sociétés de s’assurer de la cohérence entre les jugements et estimations utilisés

et décrits dans les états financiers et les conséquences des risques et opportunités liés aux enjeux

climatiques décrits dans le rapport de gestion et les autres informations.

Il semble important de développer les informations permettant de comprendre la maniére dont les

engagements et objectifs de la société (étapes et jalons prévus, actions effectuées) ont été pris en compte

et analysés lors de la préparation des états financiers et ainsi de mieux justifier les conclusions en termes

d’impacts financiers, et ce, d’autant plus pour les sociétés qui communiquent sur des stratégies de

neutralité carbone ambitieuses dans un horizon court.

|:| Taxonomie

L'AMF s’est également intéressée a I'impact éventuel de la notion de taxonomie dans les états financiers, méme si
cette information n’est pas requise dans les états financiers mais dans la DPEF” et n’a a priori pas d’effets sur les
informations présentées dans les états financiers. La totalité de I’échantillon est éligible a la taxonomie et un
émetteur évoque cette notion au sein des états financiers. Parmi I’échantillon, I’AMF constate qu’a I'exception
d’un émetteur, I'entrée en vigueur de la taxonomie n’a pas eu d’effets sur les désagrégations de chiffre d’affaires
et les informations fournies sur les OPEX et les CAPEX.

7 Rapport AMF « Eclairages sur le premier reporting taxonomie des sociétés cotées » publié le 09 novembre 2022

-14 -



AUTORITE
DES MARCHES FINANCIERS

AIXIF

lllustration n° 8 — Eligibilité a la taxonomie des actifs présentés au sein des états financiers

Mention au sein des états financiers du pourcentage de capex alignés avec la taxonomie avec une précision
des familles d’investissements concernées.

20.4 Investissements décarbonés

En 2021, le Groupe a poursuivi son programme d'investissements opérationnels
bruts pour un montant de 18,3 milliards d'euros composé pour 17,6 milliards
d'euros d'investissements incorporels et corparels (voir notes 4 et 10.7) et pour
0,7 milliard d'investissements financiers bruts.

En 2021, prés de 94 % des investissements du Groupe sont réalisés en conformité
avec sa trajectoire de neutralité carbone (94 % en 2020), dont 50 %
d'investissements dans le secteur nucléaire (51 % en 2020). Par allleurs, les
investissements du Groupe alignés avec la Taxonomie
environnementale européenne en vigueur au 31 décembre 2021 sont de 40 %
(43 % au 31 décembre 2020 selon la méthode définie sur la base du rapport TEG de
mars 2020), incluant notamment les investissements dans les réseaux, les
installations de production d'énergies renouvelables (hydraulique, solaire, éolien) et
dans certains services énergétiques (se référer 2 la section 3.8.3 « Précisions sur la
taxonomie » de la déclaration de la performance extra-financiére du Groupe publiée
dans le Document d"enregistrement universel 2021).

Source : Electricité de France, DEU p.442
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PARTIE 2 : TESTS DE
DEPRECIATION ET
EVALUATION DES ACTIFS

PRISE EN COMPTE DES EFFETS DU CHANGEMENT CLIMATIQUE DANS LES TESTS DE
DEPRECIATION ET L’EVALUATION DES ACTIFS DE L’'ENTREPRISE

O Analyse des indices de perte de valeur

En cas d’indice de perte de valeur (ou annuellement a minima en cas d’actif incorporels a durée de vie
indéterminée), les sociétés doivent procéder a un test de dépréciation de leurs actifs. Lors de I'analyse de
I’existence d’indices de pertes de valeur, différents effets peuvent étre appréhendés :

7 Lesrisques physiques pesant sur les actifs ;
7 Les impacts financiers attendus de la transition climatique des émetteurs ;
71 Les impacts sur la performance financiére du comportement et des attentes des consommateurs.

Focus normatif n° 2

IAS 36 paragraphe 12 :

Pour déterminer s’il existe un quelconque indice qu’un actif a pu se déprécier, une entité doit au minimum
considérer les indices suivants : (...)

(b) D’importants changements ayant un effet négatif sur I'entité sont survenus au cours de la période, ou
surviendront dans un proche avenir, dans I’'environnement technologique, économique, juridique ou de
marché dans lequel I’'entité exerce ses activités, ou dans le marché auquel un actif est dédié.

(...)
(e) Il existe des éléments probants d’obsolescence ou de dégradation physique d’un actif.

(f) Des changements importants ayant un effet négatif sur I’entité sont survenus au cours de la période, ou
devraient survenir dans un proche avenir, dans le degré ou le mode d’utilisation actuels ou attendus d’un
actif. Ces changements incluent la mise hors service de I’actif, les plans d’abandon ou de restructuration de
l'activité a laquelle I'actif appartient, les plans de sortie de I’actif avant la date antérieurement prévue, et le
fait de constater que la durée d’utilité de I’actif qui était considérée comme indéterminée est plutét déterminée.
(g) Des éléments probants provenant du systéme d’information interne montrent que la performance
économique d’un actif est ou sera moins bonne que celle attendue.

Recommandations / Points clés

L’AMF recommande de s’interroger sur I'existence d’indices de pertes de valeur liés aux changements
climatiques nécessitant la réalisation de tests de dépréciations sur certains actifs ou UGT, en plus des tests
requis annuellement sur les goodwill et les autres incorporels a durée de vie indéterminée.

L’AMF invite les sociétés concernées a s’interroger sur la maniere la plus pertinente de refléter les risques
climatiques et les engagements pris dans les tests de dépréciation (flux de trésorerie, taux d’actualisation,
taux de croissance et plus généralement valeur terminale).
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O Tests de dépréciation des actifs incorporels et corporels

Dans le cadre des tests de dépréciation et de I'estimation de la valeur recouvrable des actifs, lorsque la méthode
de la valeur d'utilité est utilisée, les risques (y compris ceux découlant du changement climatique) doivent étre
reflétés dans les flux de trésorerie ou dans le taux d’actualisation. Dans la détermination des projections de flux de
trésorerie, la norme requiert d’accorder un poids plus important aux éléments probants externes.

Focus normatif n° 3

IAS 36 paragraphe 33.a
Pour évaluer la valeur d’utilité, une entité doit :

(a) établir les projections de flux de trésorerie sur la base d’hypothéses raisonnables et justifiables représentant
la meilleure estimation de la direction de I’ensemble des conditions économiques qui existeront pendant la
durée d’utilité de I'actif restant a courir. Un poids plus important doit étre accordé aux éléments probants
externes ;

IAS 36 paragraphe 55
Le ou les taux d’actualisation sont des taux avant impét qui reflétent les évaluations actuelles par le marché :
(a) de la valeur temps de I'argent ; et

(b) des risques spécifiques a I'actif, pour lesquels les estimations de flux de trésorerie futurs n’ont pas été
ajustées.

IAS 36 paragraphe 134.d

Une entité doit fournir les informations imposées par les paragraphes (a) a (f) pour chaque unité génératrice de
trésorerie (groupe d’unités génératrices de trésorerie) pour laquelle (lequel) la valeur comptable du goodwill
ou des immobilisations incorporelles a durée d’utilité indéterminée affectés a cette unité (ou ce groupe
d’unités) est importante par comparaison a la valeur comptable totale des goodwills ou des immobilisations
incorporelles a durée d’utilité indéterminée de I'entité :

[..]
(d) lorsque la valeur recouvrable de I'unité (du groupe d’unités) est basée sur la valeur d’utilité :

- chacune des hypothéses clés sur lesquelles la direction a fondé ses projections des flux de trésorerie pour la
période couverte par les budgets/prévisions les plus récents. Les hypothéses clés sont celles auxquelles la
valeur recouvrable de I'unité (du groupe d’unités) est le plus sensible,

- une description de I'approche de la direction pour déterminer la ou les valeurs affectées a chaque hypothése
clé, si ces valeurs refletent I'expérience passée ou, si cela est approprié, si elles concordent avec des sources
d’informations externes, et, si tel n’est pas le cas, comment et pourquoi elles different de I’expérience passée
ou des sources d’informations externes.

Dans ce contexte, il demeure important de présenter I'ensemble des informations
permettant de comprendre comment le ou les scénarios employés dans le cadre des tests
de dépréciation ont été construits a partir de ces sources externes.

S’agissant de la révision des flux de trésorerie, la norme IAS 36 précise si et dans quelle mesure certains flux
peuvent étre ou non pris en compte (restructuration, accroissement de la performance).
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Focus normatif n° 4

IAS 36 paragraphe 44 :

Les flux de trésorerie futurs doivent étre estimés pour I'actif dans son état actuel. Les estimations de flux de
trésorerie futurs ne doivent pas inclure des entrées ou des sorties de trésorerie futures estimées qui devraient
étre générées par :

(a) une restructuration future au sujet de laquelle I'entité ne s’est pas encore engagée ; ou

(b) 'amélioration ou I'accroissement de la performance de I’actif.

IAS 36 paragraphe 45 :
Du fait que les flux de trésorerie futurs sont estimés pour I’actif dans son état actuel, la valeur d’utilité ne refléte :

(a) ni les sorties de trésorerie futures, ni les économies de colits y afférentes (par exemple les réductions de colits
de personnel) ni les avantages qui devraient étre générés par une restructuration future au sujet de laquelle
I’entité ne s’est pas encore engagée ; ou

(b) ni les sorties de trésorerie futures qui amélioreront ou accroitront la performance de I’actif, ni les entrées
de trésorerie y afférentes que I’on s’attend a voir générées par ces sorties.

Au contexte de I'analyse de la valeur recouvrable des actifs, plusieurs types d’informations
plus précises peuvent également étre fournies, lorsqu’applicable :

7 Uneinformation sur I'impact ou non du changement climatique sur les hypothéses
des plans d’affaires utilisés ;

7 Une information sur I'impact ou non du changement climatique sur la période au-
dela du plan d’affaires et la maniere dont ces effets ont été appréhendés dans les
flux le cas échéant ;

7 Une information de I'impact ou non du changement climatique sur les hypothéses
financieres utilisées (taux de croissance et d’actualisation) et la maniére dont elles
ont été déterminées.

Les principaux constats de I'étude sur ce theme sont les suivants :

B N’indiquent pas si les
hypothéses des tests de
dépréciations ont été
modifiées
Indiquent avoir modifié les
tests sans précision
complémentaire

Indiquent quelles hypotheses
clés opérationnelles et/ou
financiéres ont été modifiées
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Ainsi, au total, 52% des émetteurs indiquent avoir pris en compte les impacts du changement climatique dans
leurs tests de dépréciation :

A 40% indiquent plus précisement quelles hypotheses ont été modifiées.

A 12% ne fournissent pas davantage de détails sur la fagcon dont les tests de dépréciation ont été adaptés ;

33% précisent expressément que, lorsque leurs modalités de tests de dépréciation ont été adaptées, ces
changements sont alignées avec I'ensemble de leurs engagements.

Forte de ces constats, I’AMF se félicite que certains émetteurs aient donné des explications plus claires permettant
d’appréhender la fagcon dont ils ont pris en compte les engagements de I'entreprise en matiere de trajectoire vers
la neutralité carbone dans leurs tests de dépréciation.

Parmi les pratiques recensées, on note notamment pour chaque famille d’hypothéses :
71 Hypotheses opérationnelles

37% de I'échantillon indique spécifiquement que des jugements et hypothéses climatiques ont été intégrés dans
les projections de flux de trésorerie.

- Dans 50% des cas, I'impact sur les flux de trésorerie est lié a la prise en compte de capex complémentaires dus
aux investissements prévus.

- Dans 60% des cas, les sociétés indiquent avoir pris en compte dans les flux un ralentissement attendu de
I'activité ou I'abandon d’une activité.

Parmi ces derniéres on note principalement des acteurs du secteur automobile ainsi que du secteur industriel.
Par ailleurs, les hypothéses relatives au prix de certaines matiéres premiéres (dont essentiellement le pétrole et le
carbone) ont été mentionnées dans 15% des cas avec une indication de la maniére dont ces hypothéses ont été
déterminées (évaluation interne ou source utilisée).

71 Hypotheses financieres

- Un émetteur indique avoir intégré dans son taux de croissance a I'infini les scénarios de prix de I'énergie issus
de I'’Accord de Paris.

- Aucun émetteur n’indique avoir modifié ses taux d’actualisation du fait des effets du changement climatique
ou des engagements pris.

L’analyse de I’échantillon montre un accroissement des informations fournies mais assorties de peu de détails
sur la maniére dont les hypothéses ont été modifiées ainsi que la raison de ces modifications. Peu de sociétés
mentionnent le ou les scénarios de hausse de température utilisés et les impacts de ces derniers (a travers les
risques et opportunités que cela représente).
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lllustration n° 9 - Intégration du changement climatique dans les tests de dépréciation des actifs

Indication de la prise en compte d’un scénario du prix de la tonne de carbone élevé dans les hypotheses sans
détails sur le prix et les sources utilisées assorti d’une mention expresse d’un scénario non aligné avec I'objectif
de neutralité carbone a horizon 2050 pour I'Europe.

Les scénarios a long terme établis pour les prix de |'électricité dans les différents
pays dans lequel le Groupe opére s'inscrivent dans les trajectoires des objectifs
européens de décarbonation, notamment dans le cadre de |'accord de Paris sur le
climat de 2015, puis du paquet de propositions Fit fof 55 de juin 2021, établissant
un objectif de réduction de 55 % des émissions de gaz a effet de serre d'ici 4 2030

par rapport & leurs niveaux de 1990. Les scénarios retenus intégrent ainsi en
particulier des prix du CO; élevés permettant de décarboner |a production électrique
en Europe et plus globalement ["4conomie avec une électrification des usages. Pour
autant, et a ce stade, les scénarios retenus pour les tests de dépréciation ne
retiennent pas en référence I'atteinte de la neutralité carbone en Europe 2
harizon 2050.

Source : Electricité de France, DEU p.380

Indication de la prise en compte des impacts attendus d’un alignement sur une trajectoire compatible avec
les accords de Paris dans le taux de croissance (I’émetteur ne fournit cependant pas de détails sur I'analyse
effectuée, ni n’indique si cette prise en compte a entrainé une révision du taux de croissance et I'ampleur de

cette révision).

Les taux de croissance & l'infini retenu dans les tests au
31 décembre 2021 et 2020 tiennent compte des impacts
des engagements pris par les Etats signataires des
accords de Paris sur les changements climatiques.

Source : Renault, DEU p.440

Présentation des prix de I'énergie (pétrole, charbon, CO2 et gaz) utilisés et indication des sources utilisées
ainsi que d’autres scénarios existants.

Brent ($/barrel) API2($/t)

72 ~73 ® Enel scenario

Average

benchmark™

503

aa s B . L. . . o Max

Y Min
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2020° 2030 2020" 2030
CO,EU-ETS(E/t) TTF (E/MWh)
~127 ~42
~95
g7
— ~20
~53
~13
247 ) ..

T

[—
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[} Sources: [EA, Sustainable Development Scenario and Net-Zaro Scanario: BNEF: IHS green case scenario; Enardata green scenario MB The scenarios used

2

s benchmarks have bean published at various points throughout the year and may not be up to date with the latast markat trends.
Actusls

Source : Enel, rapport financier annuel p.85
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Prise en compte des scénarios de demande de I'électricité sur la période 2020-2050 dans la détermination du
taux de croissance et mention de la prise en compte des colts de sortie des énergies fossiles (sans chiffrage).

Source :

Note also that the Group tock account of the impacts of
climate change in the long term. More specifically:

*| we consider a long-term growth rate in the estimation
of the terminal value that is in line with the change in
electricity demand over the 2022-2050 period, based
on the specific features of the businesses concerned,
adopting certain assumptions concerning the increase
in temperature due to climate change and trends con-
nected with the energy transition;

*| we assume that the Group will incur the costs provi-
sioned for decommissioning of fossil fuel generation
plants in line with the goal of zero direct (Scope 1) and
indirect emissions from retail activities (Scope 3);

* we perform a sensitivity analysis of the estimation of the
long-term growth rate, as detailed below.

Enel, rapport financier annuel p.334

The value in use calculated as described above was found
to be greater than the amount recognized on the state-
ment of financial pesition for all CGUs, with the exception
indicated below.

In order to verify the robustness of the value in use of the
CGUs, sensitivity analyses were conducted for the main
value drivers, in particular WACC, the long-term growth
rate and margins, the outcomes of which fully supported
that value.

The table below reports the composition of the main
goodwill values for the companies within each CGU, along
with the discount rates applied and the time horizon over
which the expected cash flows have been discounted.

Prise en compte des colits de couverture du CO2 jusqu’en 2030 dans les hypotheéses a long terme et des colts
de la transition énergétique apres la période couverte (sans indication de la méthode utilisée et sans
chiffrage).

Les droits d'émission de CO, du Groupe et les prix de |'énergie (gaz/électricité/charbon) constituent un élément important de la structure des
coflits, notamment pour 'activité de carbonate de soude. Le Groupe a couvert une partie importante de son utilisation prévue jusqu'en 2030. Les
couvertures ont été prises en considération dans le test de dépréciation du goodwill effectué et les hypothéses a long terme ont pris en compte
I'augmentation des dépenses d'investissement requises par la transition énergétigue de |'entreprise apreés la période couverte. Compte tenu de la
valeur excédentaire importante de I'UGT Soda Ash, aucune sensibilité n'est fournie. Voir note F24 Dépréciation.

Le méme exercice a été effectué pour les autres unités génératrices de trésorerie et la direction estime qu'il n'y a pas de scénarios réalistes concernant
le changement climatique actuel, qui conduiraient & une dépréciation de ces actifs.

Source : Solvay, rapport financier annuel p.232

Précision de la prise en compte des flux de trésorerie nécessaires a I'acquisition de quotas carbone
arises in the relevant jurisdiction. Additionally, the Company's
assumptions for future cash flows include an estimate for costs
that the Company expects to incur to acquire emission
allowances, which primarily impacts the flat steel operations in
the EU and in Canada. The assumption for carbon emission

Source : ArcelorMittal, rapport financier annuel p.280

Recommandations / Points clés

L'’AMF recommande également aux sociétés concernées d’accroitre le niveau et la précision des
informations données sur les principaux jugements et estimations utilisés ainsi que sur les modifications
éventuellement apportées aux modalités des tests de dépréciation en explicitant, le cas échéant, les
nouvelles hypotheses retenues et I'amplitude chiffrée des changements.

Lorsque des hypotheses clés n’ont pas été modifiées alors que la société est dans un secteur
particulierement sensible aux conséquences du changement climatique, a des évolutions du
comportement des clients, aux réglementations en la matiére et/ou a pris des engagements structurants
en matiére de réduction d’émission de gaz a effet de serre, I’AMF invite les sociétés a expliciter les raisons
pour lesquelles elles estiment que leur exposition aux conséquences du changement climatique n’est pas
de nature a impacter les hypothéses des tests de dépréciation (plans d’affaires et/ou valeur terminale)
qu’elles ont retenues.

-21-



AUTORITE
DES MARCHES FINANCIERS

AIXIF

Au titre des explications données, les sociétés pourront indiquer, par exemple, si et
comment les risques liés au changement climatique ont été reflétés dans les flux
(renchérissement de certains approvisionnements et/ou colts d’exploitation, dépenses
pour atteindre les objectifs de décarbonation de la société, scénarios climatiques retenus,
sources externes utilisées, nouvelles hypothéses clés liées aux prix de |'énergie par
exemple), le taux d’actualisation (prise en compte de risques climatiques via une prime
de risque) et/ou le taux de croissance ou la valeur terminale (croissance réduite ou nulle
au-dela d’une certaine durée).

O Analyse de sensibilité

L’AMF a également recensé les analyses de sensibilité réalisées par les 27 émetteurs de I'échantillon. Il en ressort
que 11% émetteurs ont présenté une analyse de sensibilité des valeurs recouvrables a une variation des
hypothéses directement liées aux effets du changement climatique.

Focus normatif n° 5

IAS 36 paragraphe 134 (f) :

« Lorsqu’un changement raisonnablement possible d’une hypothése clé sur laquelle la direction a fondé sa
détermination de la valeur recouvrable de I'unité (du groupe d’unités) ferait en sorte que la valeur comptable
de l'unité (du groupe d’unités) excéde sa valeur recouvrable :

(i) le montant de I'excédent de la valeur recouvrable de I'unité (du groupe d’unités) sur sa valeur comptable,

(i) la valeur attribuée a I’hypothése cle,

(i) le montant du changement a apporter a la ou aux valeurs attribuées aux hypothéses clés, apreés la prise en
compte de tous les effets résultant de ce changement sur les autres variables utilisées pour évaluer la valeur
recouvrable, afin que la valeur recouvrable de I'unité (du groupe d’unités) soit égale a sa valeur comptable. »

Parmi les hypotheses sur lesquelles les sociétés ont donné une sensibilité, on distingue deux familles.

D’une part la sensibilité aux hypothéses externes liées au climat et sur lesquelles I’émetteur n’a pas de prise.
Elles reposent sur des sources scientifiques ou gouvernementales et sont destinées a tester la résilience des valeurs
recouvrables a un accroissement des déréglements climatiques. Par exemple, si un émetteur considere qu'une
hausse de 1°C ou 2°C complémentaires par rapport aux hypothéses utilisées dans son test est raisonnablement
possible et qu’il est en mesure de chiffrer I'impact attendu (a travers les risques et opportunités que cela
représente), il présente ces sensibilités pour illustrer |'effet financier d'une telle trajectoire.

D’autre part la sensibilité aux hypotheéses internes sur lesquelles I'émetteur est susceptible d’influer, telles que

le chiffre d’affaires de secteurs exposés au changement climatique ou les flux d’investissement nécessaires a sa
trajectoire de neutralité carbone.
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Illustration n° 10 — Intégration d’un scénario dégradé de réchauffement climatique dans I’analyse de

sensibilité

Présentation d’une sensibilité a un accroissement de 2 °C et description des familles de risques considérées
dans ce scénario (la source externe sur laquelle est fondé le scénario n’est pas indiquée)

Parmi ces estimations, celles dont la variation a I'incidence la
plus significative sur les états financiers du Groupe sont les flux
de trésorerie prévisionnels, le taux d'actualisation et le taux de
croissance perpétuelle. Imerys a réalisé des simulations destinées
a mesurer les pertes de valeur qui seraient comptabilisees en
cas de wvariations défavorables par rapport aux hypothéses
retenues dans le scénario central au 31 décembre 2021.
Les variations utilisées pour ces tests de sensibilité sont celles
dont I'ampleur est jugée raisonnablement possible par la
Direction Générale dans le contexte du test : baisse de 5,00 %
des flux de trésorerie prévisionnels (baisse de 5,00 % au
31 décembre 2020) ; augmentation de 1,00 % des taux

d'actualisation (augmentation de 1,00 % au 31 décembre
. 1 O/ H A

(baisse de 1,00 % au 31 décembre 2020). Par ailleurs, Imerys
a réalisé un exercice de sensibilité intégrant les risques et
opportunités lies aux changements climatiques dans le cadre
d'un scénario de réchaufferment global de + 2 degrés Celsius a
I'horizon 2050. Les risques pris en compte dans ce modéle
sont les risques physiques non assurables, les risques de prix
énergétiques et les risques et opportunités de marché. Comme
synthétisé dans le tableau ci-dessous, les sensibilités réaliséss
sur le scénario central et celle réalisée sur le climat ne mettent
en évidence aucune perte de valeur.

fen millions d'euros)

Scénario central

Baisse | Risques et

Baisse Augmentation du taux de Jopportunités
des flux de dutaux croissance liés aux
trésorerie d’actualisation perpétuelle enjeux
(5 %) +1% (1 %) | climatiques

Minéraux de Performance (PM)

Néant

Néant Neéant Néant

Néant

Nés

Matériaux et Solutions de Haute Température (HTMS)

Solutions de Haute Température (HTS)

Néant Néant Néant Néant

Source : Imerys, DEU p.219

Sensibilité a des scénarios de hausse de la température supérieurs a celui retenu par le groupe pour
déterminer la demande d’électricité (le lien avec les tests de dépréciation et les impacts ne sont pas clairement

mentionn

és)

In order to investigate the effect of temperature on tran-
sition scenarios further and at the same time expand the
range of assumptions regarding climate change, a sensitivi-
ty analysis was carried out by associating the Slow Transition

scenario with RCP 8.5, in addition to RCP 4.5. An assumption
of a further temperature increase, without changing the en-
ergy transition, results in a more limited change in demand
equal to -0.8% for Italy and -0.6% for Spain.

Effect of temperature and transition on electricity demand, average over specified period of temperature and transition
contributions for different combinations of transition scenarios and climate pathways

Paris to Slow Transition RCP 4.5 Paris to Slow Transition RCP 8.5 Paris to Best Place

Temperature Temperature Temperature

effect from effect from effect from
Transition RCP26to Total Transition RCP2.6to Total Transition RCP2.6to Total
effect RCP 4.5 impact effect RCP 8.5 impact effect RCP 2.6 impact
Jtal 2022-2030 -1.3% 0.0% -13% -1.3% 0% -1.3% 27% 0.0% 27%
Y 20a1-2050 -2.1% 0.8% -13% -21% 13% -08% 19.0% 0.0% 19.0%
Spain 2022-2030 -0.9% 0.0% -09% -0.9% 00% -09% 31% 0.0% 31%
P 2031-2050 -16% 05% -1.1% -16% 0.9% -06% 16.2% 0.0% 152%

As a final consideration, however, note that, in the future,
greater than forecast electrification of residential heating
could change both the sign and the size of the tempera-

Source : Enel, rapport financier annuel p.94

ture effect in both countries. It is therefore necessary to
monitor developments in the share of electrification of
heating during the annual review.
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lllustration n° 11 — Prise en compte d’un ralentissement ou arrét de la croissance du secteur automobile

Réalisation de tests de sensibilité des valeurs recouvrables a un scénario dégradé prévoyant une limitation de
la valeur terminale a 20 ans sans croissance post cinquieme année (pas d’explication du ou des scénarios qui
conduiraient a de tels impacts et de leur risque d’occurrence)

Les conséguences & long terme du risque climatique sur les flux
futurs de trésorerie sont difficilement prévisibles. Elles pourraient
provenir, par exemple, de 'interruption d'activités de sites exposés
aux catastrophes naturelles ou de la hausse des prix lige & des taxes
mises en place par les Etats pour encourager la transition
énergétique. Elles sont prises en compte dans les analyses découlant
de la cartographie des risques du Groupe. Pour les UGT ou groupes
d’'UGT détenant des goodwill, une simulation de test de perte de
valeur basée sur un scenario extrémernent pessimiste a été réalisée.
Cette simulation a consisté & limiter la prise en compte des prévisions
des flux futurs de trésorerie aux vingt prochaines années tout en
figeant les flux aprés la cinquiéme année. Elle aurait amené le
Groupe a constater une perte de valeur d’environ 180 millions €.

Source : Michelin, DEU p.311

Réalisation d’un test de sensibilité des valeurs recouvrable sur la base d’une croissance a I'infini nulle ( pas
d’explication du ou des scénarios qui conduiraient a de tels impacts et de leur risque d’occurrence).

Au 31 decembre 2021, aucun changement
raisonnablement possible des principales
hypothéses retenues ne devrait conduire & avoir une
valeur recouvrable de ces actifs inférieure & la valeur
comptable des actifs testés. La valeur recouvrable
reste supérieure & la valeur des actifs testés
notamment dans le cas des changements suivants
de ces hypothéses:

« Tauxdecroissance & l'infinide 0%.

» Tauxd'actualisation aprésimpots de 10 %.

Source : Renault, DEU p.440

Recommandations / Points clés

Les risques climatiques pouvant aussi avoir des effets sur les analyses de sensibilité, I’AMF recommande
aux sociétés de s’interroger sur la pertinence d’adapter les hypotheses clés et les fourchettes utilisées
dans ces tests au regard des facteurs de risques et des opportunités pris en compte dans les tests de
dépréciation.

O purée dutilité et perte de valeur des actifs corporels

Si les effets du risque climatique sont de plus en plus intégrés dans les hypothéses des tests de dépréciation et les
analyses de sensibilité liées, certains émetteurs sont déja confrontés aux effets du changement climatique et se
sont interrogés sur les durées d’utilité de leurs actifs corporels ou ont effectué des tests de dépréciation
spécifiques. 11% des émetteurs mentionnent avoir analysé la pertinence de réviser les durées d’utilité de leurs
immobilisations corporelles du fait du changement climatique et un a procédé a une révision effective de ces
durées.
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Pour les actifs amortissables, une révision de la durée d’utilité et de la valeur résiduelle d’un actif est effectuée si
les attentes different des estimations précédentes.

Focus normatif n° 6

IAS 16 paragraphe 51 :

« La valeur résiduelle et la durée d’utilité d’un actif doivent étre révisées au moins a chaque fin d’exercice et, si
les attentes différent par rapport aux estimations précédentes, les changements doivent étre comptabilisés
comme un changement d’estimation comptable selon IAS 8 Méthodes comptables, changements d’estimations
comptables et erreurs. »

IAS 38 paragraphe 104

« La durée d’amortissement et le mode d’amortissement d’une immobilisation incorporelle a durée d’utilité
déterminée doivent étre réexaminés au moins a la cléture de chaque exercice. Si la durée d’utilité attendue de
I"actif est différente des estimations antérieures, la durée d’amortissement doit étre modifiée en conséquence.
Si le rythme attendu de la consommation des avantages économiques futurs représentatifs de I’actif a connu un
changement, le mode d’amortissement doit étre modifié pour refléter le nouveau rythme. »

lllustration n° 12 — Intégration des risques climatiques dans le processus de cloture des comptes et revue
de la durée d’utilité de certains actifs

Mention de la revue de la durée d’utilité de certains actifs physiques.

VINCI a intégré dans son processus de clbture des comptes Iidentification des principaux risques climatiques, afin d'évaluer leurs
|mpacts potentuels Sur ses eLats financiers. Des informations spécifigues ont £1& communiquées dans les instructions de clature et
Nt principalement porté sur:

uction;

ol |ntegrat|0n dans Ies tests de clepreuatmn des acnfs non courants des impacts attendus sur les flux futurs;

* ['‘évaluation des risques pour déterminer le montant des provisions pour risques (dont les PGR dans certaines concessions).

La direction Financiére s'assure avec la direction de 'Environnement, dotée de ressources dediées, de la cohérence entre les engagements
pris par le Groupe et leur prise en compte dans les états financiers.

Source : Vinci, DEU p.284

Les émetteurs possédant des actifs amortissables dont la durée de vie restante suggére
qu'ils pourraient étre sensibles aux risques liés au climat (par exemple des risques
physiques, des réglementations, ou des plans de transition de I'entreprise), peuvent
expliciter davantage la maniére dont la durée de vie résiduelle estimée des actifs a pris en
compte ces risques.

[ valorisation d’autres actifs

A Juste valeur
L'intégration des effets des risques climatiques dans I'estimation des actifs comptabilisés a la juste valeur est
susceptible d’'impacter les sociétés du secteur foncier ; parmi ces dernieres au sein de notre échantillon, toutes
déclarent prendre en compte le changement climatique dans le calcul de la juste valeur de leurs immeubles de
placement. Ces émetteurs ne donnent toutefois pas de détails sur I'impact et les modalités de cette prise en
compte (hypotheses utilisées, sources, impacts, etc.).
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Focus normatif n° 7

« L’évaluation d’une juste valeur porte sur un actif ou un passif spécifique. Par conséquent, lorsqu’elle détermine
la juste valeur, I'entité doit prendre en compte les caractéristiques de I'actif ou du passif si c’est ce que feraient
les intervenants du marché pour fixer le prix de I'actif ou du passif a la date d’évaluation. Ces caractéristiques
comprennent notamment :

(a) I’état de I'actif et I’endroit ou il se trouve ;
(b) les restrictions, le cas échéant, sur la vente ou I'utilisation de I'actif. »

IFRS 13 paragraphe 11 :

Lorsque la juste valeur d’un immeuble de placement peut étre modifiée par des restrictions en
matiére environnementale ou en raison des caractéristiques environnementales de I'immeuble
(HQE), il est intéressant d’indiquer si et comment la stratégie d’investissement
environnementale des sociétés dans leur parc immobilier impacte les flux de trésorerie futurs
(programme de rénovation thermique par exemple) et la juste valeur.

7V 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 ; certains émetteurs, moins nombreux, ont mentionné spécifiquement
certains themes analysés. Dans I’échantillon, 15% des émetteurs, essentiellement des établissements de crédit,
ont mentionné d’autres classes d’actifs affectées par le changement climatique (évaluation des pertes de crédit,

cf. partie 3).

Un émetteur fait référence a l'impact de la transition énergétique sur la valeur des impots différés actifs. S’agissant
de la valorisation des stocks, aucun émetteur ne mentionne d’effet ou d’analyse de I'impact du changement

climatique.

Pour ces thémes, le niveau de détail donné est succinct puisque la majorité des émetteurs mentionnent la prise en
compte des effets du risque climatique (non significatif) sans indiquer les analyses effectuées.

lllustration n° 13 — Intégration du risque climatique dans I’évaluation d’autres actifs

Mention de la prise en compte des engagements climatiques dans les budgets servant a I'évaluation des
déficits fiscaux activables

Le Groupe effectue chaque année une revue de sa capacité a absorber
ses pertes fiscales reportables en tenant compte du régime fiscal
applicable a chaque entité fiscale (ou groupe fiscal) concernée et d'une
projection réaliste des résultats fiscaux de cette derniére. Pour cela,
lesrésultats fiscaux sont déterminés sur la base des projections des
performances des métiers. Ces derniéres correspondent aux budgets
prévisionnels (scénario SG Central) a quatre ans (de 2022 & 2025)
extrapolés sur I'année 2026, celle-ci correspondant a une année
« normative ».

Ces budgets prennent notamment en compte les
impacts des engagements en faveur de la transition
énergétique et environnementale et du développement
des territoires détaillés dans la Déclaration de
Performance Extra-Financiére.

Source : Société Générale, DEU p.474
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PARTIE 3 : AUTRES THEMES

SUJETS COMPTABLES AD HOC LIES AU CHANGEMENT CLIMATIQUE

O Quotas d’émission de CO2 et autres crédits carbone

Les normes IFRS ne traitent pas spécifiquement de la comptabilisation des quotas d’émissions de gaz a effet de
serre, des certificats d’économie d’énergie (CEE), ni de maniere générale, des droits d’émissions liés a des plans
d’émissions de polluants ni des autres crédits carbone utilisés dans les mécanismes de compensation volontaire,
ce qui entraine une potentielle diversité de traitements comptables. L’Autorité des normes comptables (ANC) a,
de son cété, publié un réglement relatif a la comptabilisation des quotas d’émission de gaz a effet de serre et
unités assimilées®, qui peut s’appliquer en IFRS dans I'attente d’une clarification du traitement comptable.

L’étude montre un faible accroissement qualitatif de I'information fournie au titre de la comptabilité carbone des
sociétés. Ainsi, 22% des émetteurs de I'échantillon fournissent une information quantitative ou qualitative
concernant leurs quotas de CO2 (quelle que soit la nature de I'information).

L’étude montre que l'absence de cadre normatif dédié entraine un niveau de détail hétérogene entre les
émetteurs. Alors que certains précisent les postes de comptabilisation, les méthodes d’évaluation et de
décomptabilisation, en détaillant également les dépréciations et les provisions passées le cas échéant, d’autres
effectuent uniquement un commentaire narratif.

78% des émetteurs ne donnent aucune information dans les états financiers.

Or, un nombre croissant de sociétés a recours a des instruments d’achat de crédits carbone, de contribution a des
fonds de compensation (en complément des quotas gratuits) ou plus généralement de recours a des stratégies de
compensation volontaire. Ainsi, le sujet de la comptabilisation de ces quotas qui semble encore non matériel, va
gagner en significativité dans les années a venir.

Le rapport 2021 de I’AMF détaillait les exemples recensés en I'absence de cadre normatif précis. Aussi, ' AMF invite
les émetteurs a s’y référer®.

8 ANC, Réglement 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

9 https://www.amf-france.org/sites/default/files/private/2021-12/panorama-financier-et-extra-financier-du-reporting-carbone-des-

entreprises.pdf
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lllustration n° 14 — Comptabilisation des droits d’émission de gaz a effet de serre

Pour les deux exemples, informations relatives aux traitements comptables appliqués aux quotas de CO2, aux

instruments de couverture détenus le cas échéant ainsi que les montants en jeu a la cléture au bilan et au

compte de résultat.

Gaz a effet de serre

Contraintes réglementaires et politique de gestion

Dans le cadre de la gestion d'installations de combustion, le Groupe
est exposé aux risques inhérents au fonctionnement du systéme
communautaire d'échange de quotas d'émission (SCEQE) de gaz a effet
de serre mis en place par I'Union européenne en 2005, La Phase 4 (2021-
2030) vient de démarrer réduisant les quotas disponibles (allocation
gratuite de quotas) sur le SCEQE linéairement de 2,2 % par an.

Dans le cadre de |a réglementation européenne, chaque année, le
bilan des émissions réelles est établi et donne lieu a restitution des
droits correspondants. Le Groupe est amené a acheter ou a vendre des
droits selon que ses émissions sont supérieures ou inférieures a ses
allocations dans le cadre de sa politique de couverture décrite ci-dessus.

Par ailleurs, la Chine a également officiellement lancé en 2021, un
Systéme d'échange de quotas d'émissions a I'échelle du pays entier et
se focalisant dans un premier temps sur les producteurs d'électricité.
Les impacts sont peu matériels a ce stade pour le Groupe.

Le bilan de I'année 2021 est le suivant :

Traitement comptable retenu par le Groupe

En I'absence de dispositions IFRS spécifiques, le Groupe a retenu le
traitement comptable dit de net liability approach qui consiste a
reconnaitre un passif a la cloture si les émissions réelles excédent
les quotas détenus conformément a la norme IAS 37.

Les quotas, sont gérés comme un codt de production et a cetitreils
sont reconnus en stocks :

= pour une valeur nulle lorsqu'ils sont recus a titre gratuit ;

= aleur codt d'acquisition s'ils sont acquis a titre onéreux sur le
marche.

Les opérations relatives a ces quotas, réalisées sur le marché a terme,
sont généralement traitées en dehors du champ d'application d'IFRS g
(traitement own-use), a l'exception de certaines opérations spécifiques
liges a la couverture des activités de production d'électricité. Voir
aussi note 6.3.1.

Acquisitions/ Au
Volumes Aulvjanvier  Variationde Cessions 31décembre
(en milliers de tonnes) 2021 retraité périmétre Attributions Annulations Consommations 2021
TOTAL 569 4290 7010 -11 556 277

Le stock de 277 milliers de tonnes est équivalent a environ 22,1 millions d'euros au 31 décembre 2021 sur la base d'un prix spot de 8o euros partonne.

Source : Veolia, DEU p.436

3.15.1 Quotas d'émission de CO,

Le Groupe est soumis au systétme d'échange de quotas
d'émission de CO, de I'Union européenne. Les droits attribués
ou achetés sont enregistrés en immobilisations incorporelles en
utilisant le cours du jour de la transaction. La contrepartie des
droits attribués est enregistrée en subventions au passif de |'état

13.2.4 Quotas d'émission CO,

Le solde des droits comptabilisés dans I'état de la situation
financiére consolidée au 31 décembre 2021 s'éléve &
2,3 millions de tonnes (2020 : 2,7 millions de tonnes) pour une
valeur de 59 millions € (2020 : 44 millions €). Le passif

Source : Michelin, DEU p.320 et 336

Recommandations / Points clés

de la situation financiére consolidée. La charge et la dette
relative aux émissions effectives et le produit correspondant a
|'utilisation de la subvention sont enregistrés au cours du jour
d'attribution des droits.

correspondant aux émissions effectives de 2021 s'éléve 3
0,7 million de tonnes (2020 : 0,7 million de tonnes) pour une
valeur de 22 millions € (2020 : 13 millions €). Il sera soldé par la
livraison des droits acquis.

Lorsque les droits d’émissions liés a des plans d’émission de polluants, dont notamment les droits
d’émission de gaz a effet de serre et les certificats d’économie d’énergie, sont significatifs pour la société,
I’AMF recommande de préciser les montants en jeu, les traitements comptables retenus, ainsi que les
impacts sur les états financiers.

(source : recommandation d’arrété des comptes 2021)
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Ce sujet semble plus spécifiquement pertinent pour les sociétés dont la stratégie de
neutralité carbone repose principalement sur la compensation volontaire.

O provisions et passifs éventuels liés a une obligation environnementale

37% des émetteurs de I’échantillon ont constitué des provisions pour obligations environnementales dans le cadre
d’obligations légales (démantelement ou dépollution essentiellement). L’analyse n’a pas mis en évidence de cas
dans lesquels les engagements de neutralité carbone pris par I'émetteur étaient constitutifs d’'une obligation
devant faire I'objet d’'une provision ou d’un passif éventuel au sens d’IAS 37.

Parmi les 37% de I'échantillon ayant des provisions pour obligations environnementales :

A 24% précisent que ces provisions résultent d’'un changement de législation (sans donner d’informations
complémentaires) et ;
71 13% ne donnent aucune indication.
Par ailleurs, un émetteur indique I'existence de passifs éventuels au titre de contentieux climatiques en cours
(secteur pétrolier).

La comptabilisation de provisions et passifs éventuels liés au climat est a ce jour presque exclusivement abordée
par les émetteurs des secteurs de I'énergie (dont le nucléaire en premier lieu) et dans une moindre mesure du
secteur automobile. L'ampleur des montants d’engagements de dépollution et démantelement dans ces secteurs
est sans comparaison avec la significativité de ces sujets dans d’autres secteurs, justifiant des informations tres
détaillées et spécifiques. Néanmoins, d’autres sociétés peuvent étre concernées par le sujet du fait des
réglementations en vigueur et des évolutions attendues.

11% des émetteurs mentionnent des passifs éventuels non chiffrés liés par exemple a de potentiels futurs arréts
d’activité ou des fermetures de site.

lllustration n°® 15 — Comptabilisation d’une provision « environnementale » du fait d’'un changement de
réglementation ou de contentieux

Information chiffrée au titre des provisions comptabilisées du fait des réglementations liées a la transition
climatique propre au Groupe

Au 31 décembre 2021, les autres provisions
comprennent 98 millions d'euros de provisions
constituées dans le cadre de lapplication de
réglementations liees & I'environnement (91 millions
d'euros au 31 décembre 2020). Ces provisions incluent
les frais liés aux véhicules et batteries hors d'usage et
les frais de dépollution de terrains industriels en région
Europe et de sites industriels dans les Régions
Ameériques et Eurasie

Source : Renault, DEU p.464

-29-



AUTORITE

DES MARCHES FINANCIERS

AIXIF

Information non chiffrée relative aux passifs éventuels liés a I'existence de contentieux climatiques en cours
accompagnée de précisions sur I'état des procédures.

Une action collective, lancée confre ces trois sociétes pour demander
réparation du préjudice subi, a été rejetée par un jugement rendu le 15
mars 2017 par I'U.S. District Court de New York. Ce jugement a éte
confirmé en appel par un arrét rendu le 4 mai 2018. En septembre 2018,
une ville californienne a lancé une nouvelle action collective contre les
mémes parties sur le méme fondement. Cette demande a eté rejetée par
I'U.S. District Court de New York le 8 juin 2020. Ce jugement a éte
confirmé en appel par un arrét rendu le 3 décembre 2021

CONTENTIEUX CLIMATIQUES

En France, la Société a été assignée en janvier 2020 devant le tribunal
judiciaire de Nanterre par certaines associations et collectivités locales
afin que soit complété son plan de vigilance par une identification
détaillée des risques liés a un rechauffement planétaire au-dela de 1.5 °C
et par lindication du montant attendu des futures émissions de gaz a

Source : TotalEnergies, DEU p.461

Recommandations / Points clés

effet de serre liees aux activités de la Compagnie ainsi gu'a I'utilisation
de ses produits par des tiers. TotalEnergies considére qu'il a rempli ses
obligations au regard du devoir de vigilance.

Aux Etats-Unis, deux filiales de TotalEnergies ont été assignées en 2017
par certaines collectivites et associations au titre de leur responsabilite
dans le changement climatique devant un tribunal californien. Ces deux
filiales, comme les 34 autres sociétés et associations professionnelles
poursuivies, contestent la compétence des ftribunaux étatiques pour
statuer sur cefte demande. En septembre 2020, I'Attorney General de
I'Etat du Delaware a lanceé une action en responsabilité au titre du
changement climatique contre la Société, Total Specialties USA
(renommée TotalEnergies Marketing USA, Inc.) et environ 30 autres
compagnies pétroligres devant un ftribunal de cet Etat Les sociétés
poursuivies contestent la compétence du tribunal pour statuer sur cefte
demande.

L’AMF invite les sociétés, dont I'exposition aux risques climatiques est susceptible d’avoir un impact
significatif, a s’interroger sur les effets de ces changements climatiques, des nouvelles réglementations et
des engagements qu’elles ont pris sur le montant des provisions (démantelement, remise en état,
nouveaux risques), des passifs éventuels, des impots différés et des paiements en actions par exemple.

Par exemple,

les sociétés pourraient
environnementales significatives ayant donné lieu a une analyse et ayant des

indiquer les dispositions réglementaires

conséquences sur leur performance et leurs états financiers.

|:| Financements verts

L'AMF a porté une attention particuliére aux financements dits « verts » dont I'usage est en hausse. Ces
financements regroupent plusieurs types d’instruments notamment des emprunts indexés sur des critéres ESG,
des lignes de crédit vertes ou encore des obligations « vertes » (green bonds) ou indexées sur des indicateurs de
durabilité (sustainability-linked bonds).
Parmi le panel d’émetteurs analysés (hors institutions financiéres), les principaux constats sur la souscription de
financements « verts » ou liés a des objectifs de développement durable sont les suivants :

721 9% de I'échantillon a recours a des emprunts indexés sur des critéres ESG ;

A1 34% de I’échantillon a émis des obligations vertes ou indexées sur des indicateurs de durabilité.

Dans la majorité des cas analysés I'information en annexe ne permet toutefois pas de comprendre de maniere
précise les critéres attachés a ces financements.
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Illustration n° 16 — Emission d’obligations durables et intégration dans les états financiers

Informations précises relatives aux caractéristiques et critéres des obligations indexées sur des indicateurs
RSE

6, pour un nominal d'el
la base du taux
& non courantes et une ante optionnelle
‘él&ve & 651 millions d'euros et la composante optionnelle

gation non conver
e en capitaux propras. A

ange initial des Obligations est d’une action par Obligation de valeur nominale fixée & 176,44 euros.
k, si le score moyen de performa n matiére de ent durable
= indicateurs clés de performance) n'atteint pas un
% de la valeur nominale

formément au Sustai
& com m

(X}

e Groupe paiera un montan

Les trois indicateurs clés de performance issus des 11 nouveaux indicateurs Schneider Sustainability Impact (SSI1) 2021
es suivants

- Le climat : Accompagner les clients du Groupe afin quils économisent cu évitent 800 mégatonnes démissions de GO, ;
Accraitre la diversité femme/homme, de I'embauche aux managers juniors et intermédiaires, et aux £quipes de dirigeants

ations : Former 1 million de personnes défavorisées A la gestion de [énergie.

La méthodologie et 'approche de notation détaillées sont présentées dans le Sustainability-Linked Financing Framework du Groupe

Pour toutes ces fransactions, les primes et frais dmission sont amortis selon la méthode du taux d'intérét effectif.

Source : Schneider Electric, DEU p.382

Pour les émetteurs concernés, une explication des caractéristiques des produits et du
traitement comptable correspondant est pertinente. En ce qui concerne le traitement
comptable :

- Pourles préteurs, il est utile d’indiquer si ces préts sont évalués a la juste valeur ou au co(t
amorti, avec une explication de lI'analyse ayant permis de déterminer si les flux de
trésorerie contractuels correspondent uniquement a des remboursements de principal et
a des versements d’intéréts sur le principal restant di (test "SPPI" selon IFRS 9.4.1.2). Ce
sujet fait actuellement I'objet de discussions au niveau de I'lASB.

- Pour les emprunteurs, il est utile d’expliciter le cas échéant I'analyse ayant permis de
déterminer si les caractéristiques liées au développement durable répondent a la définition
d'un dérivé incorporé ainsi que les informations pertinentes relatives a ces
caractéristiques.

lllustration n° 17 — Comptabilisation des financements verts du c6té emprunteur
Pl sans mpact Informations précises relatives aux
sur la trésorerie

dechange  Autres EiliF/FL -]

caractéristiques et criteres des emprunts
indexés sur des indicateurs RSE

Flux avac impact
sur |a trésorerie

(en millions dsuros) 312/2020 A Diminution

Emprunts auprés des établissements financiers %78 204 343 0. 08 3322
Crédits court terme &5 - 0.1 05 - 59
Découverts bancaires 7 22 B 02 g 21
Tot 3550 25 32) 08 18 3432

erie et équivalents de trésorerie 2090 400 325 27 - 2192
+ Dépbts 4 terme 186 40,0 18 01 549
« Soldes bancaires disponibles 1924 - 307) 25 - 1643
Autres actifs financiers courants 1 203 5 (188 - 37 57
DETTE (+) NETTE/TRESORERIE () 1267 18.9) 169 a8 65 17,3

(1) Placement de trésorerie en titres de sociétés cotdes (cf. notes 7 & 14).

Au 31 décembre 2021, Chargeurs r'a pas de soldes et équivalents
de trésorerie non disporibles pour le Groupe.

Au cours de I'année 2021, la groupe Chargeurs 3 procédé 3 une
souscription additionnelle de 20 millions &*suros sur le placement
privé obligataire (Eura PP) levé en fin d'année 2020 pour une durée
de huit ans, portant ainsi le montant total du financement de cet
Euro PP 3 120 millions d'euros.

Cet emprunt Sustainability-Linked incorpore deux engagements

envircnnementaux et sociaux choisis parmi les quatre piliers

structurant la démarche RSE du Groupe

|2 réduction du taux de fréquence des accidents ;

. I'augmentation de la part du chifre d'affaires réalisée avec des
produits vertueux

Par ailleurs, I'évolution des financements bancaires durant cette

période s'est caractérisée principalement par

« le remboursement d‘un financement bilatéral court terme de
7,5 millions d'eurcs ;

+ I'amortissement du Crédit Syndigué a hauteur de 20,1 millions
d'euros.

Source : Chargeurs, DEU, p.191
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O Spécificité des établissements financiers

L’AMF souligne la spécificité des institutions financiéres qui ont un réle clé dans I'intégration du risque climatique
via leurs investissements et leurs politiques d’octroi de crédits.

L'intégration des effets des risques climatiques dans I’évaluation des pertes de crédit attendues de leurs clients
est un enjeu majeur.

Parmi les 4 banques de I’échantillon, aucune n’a fourni de détail quant au lien entre les expositions et les risques
climatiques de leurs clients dans I'analyse des pertes de crédit attendues ; le volume de données publiques
disponibles pour intégrer les expositions climatiques dans I'analyse du risque commence a s’accroitre. Deux
banques déclarent avoir pris en compte I'éventuel impact des risques climatiques pour estimer leurs
ajustements du modeéle et post modéle dans le cadre de I'évaluation des pertes de crédit attendues.

lllustration n° 18 — Indication de I'intégration des risques climatiques dans I’évaluation des pertes de
crédit attendues

Indication de l'intégration des risques climatiques dans I'évaluation des pertes de crédit attendues (pas
d’indication détaillée dans les états financiers de la méthodologie ni des hypothéses utilisées)

Des pertes de crédit attendues sur risques climatiques ont &té constituées par certains établissements,
en application de principes généraux définis par le groupe, et concernent en grande partie le risque
climatigue physique. Ces provisions viennent en anticipation de pertes directes, par secteur ou par zone
géographigue, causées par les phénomeénes climatiqgues extrémes ou chronigues entrainant un risque
accru de défaut suite & une cessation ou diminution de I'activité.

Le total des pertes de crédit attendues S1/S2 au 31 décembre 2021 s'éléve & 5 133 millions d'euros et
se répartit de la maniére suivante

en millions d’euros 322021
Modele central i
dont surpondération du scénario pessimiste 103
Ajustements post-modéle 215
Compléments au modéle central 1297
dont pertes de crédit sur risgues climatiques 37
TOTAL PERTES DE CREDIT ATTENDUES $1/52 5133

Sources : BPCE, DEU, p.310

Pour rappel, plusieurs rapports récents insistent sur I'importance d’améliorer I'information fournie sur la maniere
dont les risques climatiques sont reflétés dans I'évaluation des pertes de crédit attendues dont le second rapport
de la BCE sur les disclosures des risques climatiques et environnementaux publié cette annéel® ainsi que le rapport
de I'ESMA sur l'application par les banques des dispositions relatives aux pertes de crédit attendues (IFRS 7 et IFRS
9)1,

Recommandations / Points clés

L’AMF recommande aux établissements financiers de continuer a travailler a I'intégration de données
climatiques dans leurs estimations des pertes de crédit attendues et d’accroitre les informations fournies
sur ce sujet.

10https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.ECB Report on climate and environmental disclosures 202203~4ae33f2a
70.en.pdf

11 https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma32-339-

169 report on the application of the ifrs 7 and ifrs 9 requirements regarding banks expected credit losses.pdf
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Les sociétés pourront par exemple indiquer si les risques environnementaux sont pris en
compte dans le systeme de notation, par un calibrage de certains parametres des modéles,
la construction d’un ou plusieurs scénarios macroéconomiques dédiés ou encore des
ajustements post modeles. En ce qui concerne leurs travaux, les informations qui pourraient
étre présentées sont, par exemple, un détail des encours par secteur en lien avec les risques
climatiques, des précisions sur la prise en compte ou non des risques climatiques dans les

probabilités de défauts et/ou les pertes en cas défaillance.

D Autres

Parmi les 15% d’émetteurs ayant mentionné d’autres éléments des états financiers affectés par le changement
climatique, un tiers mentionne I'impact constaté sur la valorisation des plans d’avantages en actions et un
émetteur fait référence a I'impact sur les marges a terminaison.

lllustration n°® 19 —

Intégration du risque climatique dans I’évaluation des charges de paiements en actions

Mention de la hausse du poids des objectifs RSE dans I'évaluation des charges de paiements en actions et
précision de I'absence d’'impact matériel de cette révision

Politique de rémunération des dirigeants

En outre, le renforcement de I'engagement du Groupe vers

a neutralite carbone s'est traduit, depuis 2020, par une

ugmentation du poids des objectifs RSE dans les critéres

es plans de rémunération a long terme des dirigeants,

vec une pondeération relevée a 20 % au lieu de 15 %, et
5 objectifs CO; % (cf. note 6.2).
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Le groupe continuera d'analyser les impacts potentiels des
evolutions réglementaires futures en lien avec
changement climatique et la transition energeétique dans
cadre de son engagement a atteindre une neutralite
carbone a horizon 2050,

.0 D

Source : Saint-Gobain, DEU p.284
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CONCLUSION

Ce second panorama des effets du changement climatique dans les états financiers montre un accroissement des
informations fournies sur les impacts financiers des enjeux climatiques avec I'indication par une grande majorité
de I'échantillon que ces éléments sont pris en compte dans I'élaboration des états financiers.

Il s’agit d’un exercice complexe et difficile pour les sociétés du fait, notamment de la difficulté a déterminer quels
seront les effets du changement climatique, a quel horizon et donc comment les appréhender dans les états
financiers.

Etant donné I'attente forte des investisseurs et le développement des informations dans les autres supports de
communication, les sociétés vont poursuivre leurs réflexions et leurs échanges sur le sujet et développer en
conséquence les informations fournies dans les états financiers. Les hypothéses utilisées par les sociétés dans leurs
analyses et les incertitudes existantes sont encore rarement communiquées. L'utilisation et la mention de
scénarios climatiques provenant de sources externes (a travers les risques et opportunités qu’ils représentent)
peuvent aider dans les analyses.

L'information fournie dépend, entre autres, de la matérialité de ces sujets, qui est diverse, et du niveau
d’avancement des réflexions du secteur et de la société. Par ailleurs 'AMF a conscience que les modalités
opérationnelles et I'impact des trajectoires de transition peuvent étre difficiles a appréhender et engendrer des
incertitudes. La traduction opérationnelle et financiere des engagements pris par les sociétés dans les états
financiers reste encore difficile a comprendre.

L’AMF continuera a suivre les informations fournies et a accompagner les sociétés dans leurs réflexions. Elle
rappelle I'importance de I'implication des organes de gouvernance et des comités d’audit dans I'analyse des effets
financiers du changement climatique sur les activités de la société, ainsi que de la cohérence entre les informations
présentées dans les états financiers et les autres éléments de communication de la société.
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ANNEXES

1. ANNEXE 1 - ECHANTILLON

Sociétés Secteur ICB ‘ Source (DEU 2021)
Non-financieres
Bouygues Batiment et matériaux de construction Lien
CGG Pétrole, gaz et charbon Lien
Chargeurs Industrie générale (Autres) Lien
Eiffage Batiment et matériaux de construction Lien
Electricité de France | Electricité Lien
(EDF)
. Gaz, eau et services multiples aux Lien
Engie s
collectivités
Faurecia Automobiles et équipementiers Lien
Gecina Immobilier Lien
Klépierre Immobilier Lien
Latécoere Aérospatiale et Défense (Autres Lien
Legrand Fomppsants et équipements Lien
électriques
Maisons du Monde Produits et services de consommation Lien
Mersen (;omppsants et équipements Lien
électriques
Michelin Automobiles et équipementiers Lien
Plastique du Val de Batiments et matériaux de Lien
Loire construction
Renault Automobiles et équipementiers Lien
. . Batiments et matériaux de Lien
SaintGobain . -
construction
Schneider Electric (;omppsants et équipements S
électriques
TotalEnergies Pétrole, gaz et charbon Lien
Unibail-Rodamco- Immobilier Lien
Westfield
Valeo Automobiles et équipementiers Lien
Veolia Gaz, eau et services multiples aux Lien
Environnement collectivités
.. Batiments et matériaux de Lien
Vinci . -
construction
Financieres
BNP Paribas Banque Lien
BPCE Banque Lien
Crédit Agricole S.A. Banque Lien
Société Générale Banque Lien
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https://www.bouygues.com/wp-content/uploads/2022/04/bouygues_deu_2021_fr.pdf
https://www.cgg.com/sites/default/files/2022-03/cgg_urd_2021_fr_11_03_2022.pdf
https://www.chargeurs.com/wp-content/uploads/2022/03/CHAR_DEU_2021_MEL_17032022.pdf
https://www.eiffage.com/files/live/sites/eiffagev2/files/Finance/Rapport%20Annuel/Deu_Eiffage2021.pdf
https://www.edf.fr/sites/groupe/files/2022-03/edf-urd-rapport-financier-annuel-2021-fr-v2.pdf
https://www.webdisclosure.fr/finance/stocks/engie/news/1055935.html
https://www.faurecia.com/sites/groupe/files/documents/FAU_URD_FR_PDF.pdf
https://www.gecina.fr/sites/default/files/2022-04/gecina_document_enregistrement_universel_deu_2021_fr_e-accessible.pdf
https://www.klepierre.com/finance/document-d-enregistrement-universel-2021
https://www.latecoere.aero/app/uploads/2022/04/Lat%C3%A9co%C3%A8re-Document-denregistrement-universel-2021.pdf?x54071
https://www.legrandgroup.com/sites/default/files/Documents_PDF_Legrand/Finance/2022/autres/Legrand_DEU_2021_VDEF_1649343357.pdf
https://corporate.maisonsdumonde.com/fr/finance/rapports-financiers
https://www.mersen.com/sites/default/files/publications-media/2022-03-21-urd-fr-mersen-2021.pdf
https://www.michelin.com/wp-content/uploads/sites/2/2022/04/20220411_Michelin_2021_DEU_VF.pdf
https://groupe-plastivaloire.com/wp-content/uploads/2022/04/Plastiques-du-Val-de-Loire-Rapport-Financier-Annuel-au-30-septembre-2021_compressed.pdf
https://www.renaultgroup.com/wp-content/uploads/2022/03/renault_deu_2021.pdf
https://www.saint-gobain.com/sites/saint-gobain.com/files/media/document/SGO_URD_2021_FR_220321-MEL-20H55_HD.pdf
https://www.se.com/ww/fr/assets/342/document/319364/2021-document-enregistrement-universel.pdf
https://totalenergies.com/system/files/documents/2022-03/DEU_21_VF.pdf
https://cdn.urw.com/-/media/Corporate~o~Sites/Unibail-Rodamco-Corporate/Files/Homepage/INVESTORS/Regulated-Information/Registration-Documents/FR/20220324-2021-Universal-Registration-Document_FR.ashx?revision=30411eef-8136-4d6c-ac76-46639195c927
https://www.bnains.org/archives/communiques/Valeo/20220407_Document_d_enregistrement_universel_2021_Valeo.pdf
https://www.veolia.com/sites/g/files/dvc4206/files/document/2022/05/rapport-financier-document-enregistrement-universel-2021-veolia.pdf
https://www.vinci.com/publi/vinci/vinci-document-enregistrement-universel-2021.pdf
https://invest.bnpparibas/document/document-denregistrement-universel-et-rapport-financier-annuel-2021
https://www.google.com/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=&ved=2ahUKEwiri9KMm7X6AhWRwYUKHVwcAOcQFnoECAkQAQ&url=https%3A%2F%2Fgroupebpce.com%2Fcontent%2Fdownload%2F29858%2Ffile%2FBPCE2021_URD_FR.pdf&usg=AOvVaw0Nn4N-Z5aLzjcPGEGWcUxq
https://www.ca-cib.fr/sites/default/files/2022-03/CACIB_DEU_2021_FR.pdf
https://www.societegenerale.com/sites/default/files/documents/document_d_enregistrement_universel_2021/document_d_enregistrement_universel_2021.pdf
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Cette étude s’inscrit dans le cadre du projet Finance ClimatAct et a été
réalisée avec la contribution du programme LIFE de I’'Union européenne.

Ce travail ne reflete que le point de vue de I’Autorité des Marchés Financiers.
Les autres membres du Consortium Finance ClimAct de méme que la
Commission européenne ne sont pas responsables de I'usage qui pourrait
étre fait des informations qu’il contient.

A propos de Finance ClimAct

Le projet Finance ClimAct contribue a la mise en ceuvre de la Stratégie
Nationale Bas Carbone de la France et du Plan d’action finance durable de
I’Union Européenne. Il vise a 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
financiéres et a 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 ’ADEME, comprend également le Ministére de
la Transition Ecologique et Solidaire, I’Autorité des marchés financiers,
I’Autorité de contréle prudentiel et de résolution, 2° Investing Initative, Institut
de I’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

A propos de I’Autorité des marchés financiers

Autorité publique indépendante, I'AMF est chargée de veiller a la protection
de I'épargne investie en produits financiers, a l'information des investisseurs
et au bon fonctionnement des marchés.

Avec la contribution

Finance du programme LIFE
H de 'Union
CIImACt Européenne
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