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DES MARCHES FINANCIERS

1.1. langle d’analyse (1/2) AIXI

Le contexte réglementaire

Pas d’obligation légale pour ’AMF d’établir un rapport chaque année comme en matiere de
gouvernance, mais une veille active sur le sujet

Obligation légale des sociétés cotées de publier des informations RSE (42 « items » pour les
sociétés cotées) au sein du rapport de gestion (décret « Grenelle 2 ») et vérification obligatoire

de ces informations par un organisme indépendant

Des évolutions réglementaires a venir
71 Nouvelles informations a produire a compter de 2017 (art.173 de la loi de Transition énergétique/ art.14 sur le gaspillage
alimentaire, loi vigilance, etc.)
A Transposition a venir en droit francais de la directive européenne RSE
A Lignes directrices en cours de préparation par la Commission européenne

Dispositif Grenelle 2 Dipositif Grenelle 2

: o + Loi dite "TECV" révisé a la suite de la
@ Dispositif @ + Loi contre le @ tranpsosition de la
Grenelle 2 gaspillage directive extrafinanciére
alimentaire + PPL Vigilance (?)
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1.1. Uangle d’analyse (2/2) ADAE

Le champ du rapport RSE
Etude centrée sur les principes de transparence, de cohérence et de bonne information

L’échantillon

A 60 sociétés cotées sur un marché réglementé dont 30 du SBF 120 (appelées les grandes entreprises « GE » dans cette
présentation) et 30 PME-ETI

Nouveauté 2016 : une comparaison par secteur avec des sociétés étrangeres et francgaises

Comparaison entre 11 sociétés cotées (3 francaises et 8 étrangeres) sur les secteurs de l'industrie
agroalimentaire et de 'automobile

Les principaux constats

La transparence méthodologique
apparalt comme un point fort des

Un suivi des performances par rapport] JUn périmetre de reporting de plus en

aux objectifs fixés plus systématique plus homogene entre émetteurs

émetteurs francais par les émetteurs étrangers francais et étrangers

4
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1.2. La transparence des informations (1/3) AINIE

L'information RSE est généralement répartie dans plusieurs documents/supports

1 Le document de référence

2 Beaucoup d’entreprises présentent ces informations dans un chapitre dédié de leur document de référence
A Les PME-ETI ont surtout enrichi leur rapport de gestion sous I'impulsion de I'évolution des textes

1 Le site internet

1 Des rapports ad hoc sur le développement durable

O Voire un rapport « intégré »

Le cas de
DANONE

Rapport Economique et  Document de Référence
Social 2015 2015

.................................................................................................................................................................................................. |
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1.2. La transparence des informations (2/3) AIXI =

Le périmetre des informations porte sur une base consolidée (décret « Grenelle 2 »)

93 % des sociétés donnent au moins une information sur le périmetre de I'information extra-
financiere (3% des sociétés en 2013)

Un périmetre de plus en plus large, méme s’il peut différer sensiblement selon la donnée extra-
financiere concernée

71 Exemples : en % pourcentage représentés de sites de production, de distribution, d’usines, d’effectifs, etc.

Un mode de collecte des informations généralement décrit
Prés des % des sociétés donnent des informations sur le mode de collecte (40 % en 2013)
Un reporting de plus en plus mature, bien qu’encore en cours de déploiement, voire de construction
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1.2. La transparence des informations (3/3) AINIE

Une appréciation variable du principe « appliquer ou expliquer »

18 % des sociétés étudiées indiquent que certaines données prévues par le décret n‘ont pas pu étre
produites et 63 % qu’elles ne leur paraissent pas pertinentes

A Certaines sociétés mettent en avant le caractére non matériel de certaines information pour justifier leur absence
A1 Les PME-ETI se montrent moins hésitantes dans leur choix d’exclure certaines données

Une application parfois incompléete du principe « appliquer ou expliquer »

A Y des sociétés concernées ne donnent pas d’explications sur I'absence de certaines informations

Certaines sociétés vont au-dela du décret sur certains aspects en définissant, par exemple, des
objectifs, en traitant de la prévention des risques et en présentant des pistes d’'amélioration
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1.3. La comparabilité et la cohérence des informations (1/3) AD(I =

La totalité des sociétés étudiées ont présenté des indicateurs extra-financiers

1 Pour mémoire, en 2010, 90% des GE donnaient de tels indicateurs

1 Une plus grande stabilité des indicateurs
[ Les principaux constats
Des indicateurs stables et comparables dans le

temps (méme si quelques sociétés présentent
encore certaines informations que sur un an)

Des efforts renouvelés pour
communiquer sur un périmetre élargi

Des méthodes de calcul pour un méme
indicateur qui restent encore relativement
variable d’'une société a l'autre

Une plus grande homogénéité du choix
des indicateurs
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1.3. La comparabilité et la cohérence des informations (2/3) A'ne

Un engouement manifeste des GE pour les études de matérialité et leur restitution
sous forme de « matrices de matérialité »

27 % des sociétés de I'échantillon (plus de la moitié des GE et aucune PME-ETI) indiquent conduire
des études de matérialité et en présentent les principales caractéristiques sous forme graphique

En pratique, les sociétés indiquent, sur un axe, 'importance des enjeux pour les parties prenantes et,
sur un autre axe, I'importance des enjeux pour la société elle-méme
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1.3. La comparabilité et la cohérence des informations (3/3) ADNIE

Une section « facteurs de risque » souvent enrichie de risques extra-financiers
2/3 des sociétés de I'échantillon évoquent les risques sociaux et/ou environnementaux

20 % des sociétés (toutes des GE) établissant une cartographie des risques précisent que les risques
liés aux enjeux RSE en font partie

m Cartographie des risques et risques extra-financiers

® « En 2015, la Direction des Risques et Assurance a également réalisé la refonte complete de sa méthode de cartographie des
risques intégrant les enjeux RSE parmi les menaces envisagées. » (ACCORHOTELS)

* « [La] démarche de cartographie des risques de [la société] fait I'objet d’un processus de revue annuelle : a partir du
catalogue [qui regroupe les principaux risques du groupe selon un découpage en trois catégories de risques : opérationnels,
stratégiques et externes. Il integre les enjeux liés a la RSE au travers, notamment, des risques sociaux et psychosociaux, des
risques liés aux produits, des risques éthiques et des risques climatiques], chacune des entités du Groupe procede a
'identification et a I'évaluation de ses 10 risques majeurs, pour traitement et suivi. [...] » (CASINO)
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1.4. Une politique RSE de plus en plus « intégrée » (1/2) AIXIF

La prise en compte de la RSE dans la stratégie

63 % des sociétés de I'échantillon déclarent avoir intégré la RSE dans la stratégie de leur groupe
(dont 40 % de PME-ETI) alors qu’elles n’étaient qu’'une minorité a le faire en 2013

De plus en plus de sociétés donnent une analyse prospective

Prés de la moitié des sociétés de I'échantillon affichent des objectifs chiffrés en matiere de RSE
(dont 83 % des GE)

Parmi celles qui donnent de tels objectifs, prés de la moitié fait état d’objectif a horizon 2020

m Emissions de gaz a effet de serre

e Réduire de 70 % les émissions de gaz a effet de serre en 2050 par rapport a 2010 (SUEZ)

e réduire de 50% en intensité ses émissions de gaz a effet de serre entre 2015 et 2030 et a accélérer ses initiatives, et avant 2025
de commencer a réduire ses émissions en valeur absolue sur I'ensemble de son périmetre de responsabilité. (DANONE)
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DES MARCHES FINANCIERS

1.4. Une politique RSE de plus en plus « intégrée » (2/2) ADNIE

L'intégration dans la gouvernance
De comités du conseil
40 % deS SOClétéS de |’éCha ntI“OH (dont |eS e &« comité de responsabi[ité sociale »

% des sociétés du CAC 40) se sont dotées e « comité de I'éthique, de la RSE et du mécénat »
d’un comité ad hoc du conseil composé * « comité santé, sécurité et environnement et développement durable »
d’administrateu rs, traitant expressément * « comité stratégique et de la responsabilité sociale de I'entreprise »
des suiets extra financiers ® « comité pour I'éthique, I'environnement et le développement durable »

J * « comité de gouvernance et de responsabilité sociale et environnementale »
® « comité stratégique et de la RSE »
® « comité recherche, innovation et développement durable »

22 % des sociétés de I'échantillon, toutes

des GE, indiquent expressement avoir _EZELE e conditions de performance extra-financiére
indexé une pa rtie de la rémunération ¢ « 30 % sur la base de trois indicateurs : gestion des organisations et des talents,

variable des dirigeants mandataires responsabilité sociétale d’entreprise et développement durable » (KERING)

. cs ¢ « Un maximum de 10 % mesurée notamment en fonction de la réalisation des
SOCIaU)_( sur (_jes criteres de performance objectifs d’émissions de CO2, d’efficacité énergétique, ainsi que le rang occupé par le
extra-financiers (14 % en 2013) groupe dans les classements des agences de notation extra-financiéres » (TOTAL)
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1.5. Vers une convergence des informations financieres et =
extra-financieres ? (1/2)

Linsertion de données extra-financieres dans la communication financiere

4 sociétés de I'’échantillon ont publié des indicateurs et/ou des informations extra-financiers chiffrés
dans leurs communiqués sur l'arrété des comptes annuels (contre aucune société en 2013)

L'insertion d’éléments extra-financiers reste toutefois rare dans la communication financiere des
sociétés, comparée a I'importance que ces derniers prennent dans la documentation des sociétés

m Insertion de données extra-financieres dans la communication

e « L'empreinte carbone étant un indicateur global qui refléte de nombreux parametres environnementaux, [le groupe] a pris
depuis plusieurs années des engagements ambitieux de réduction de l'intensité carbone de ses produits. Comme résultat des
plans d'action menés dans ce sens, cet indicateur affiche une réduction de -46 % entre 2008 et 2015 sur le périmetre de
responsabilité directe [du groupe] (emballages, activités industrielles, logistique et fin de vie). [...] » (DANONE)

* « [Le groupe] réitere son engagement contre le changement climatique en introduisant un prix interne du carbone qui sera

notamment intégré dans I'évaluation des investissements. Autant qu’un défi sociétal majeur, le changement climatique est
une opportunité de croissance pour les produits du [groupe] ». (SAINT-GOBAIN)

RSE — Gouv / Rem : état des lieux ® 17 novembre 2016



AUTORITE
DES MARCHES FINANCIERS

AIXIF

1.5. Vers une convergence des informations financieres et
extra-financieres ? (2/2)

Des sociétés de plus en plus engagées dans une démarche d’intégration
01 13 sociétés du SBF 120 (contre aucune en 2013) indiguent expressément avoir publié un rapport
« intégré »

01 D’autres sociétés du SBF 120 indiquent avoir initié une démarche de production d’'une information
intégrée, mélant stratégie, enjeux RSE et informations financieres et extra-financieres

THALES

« (...) rapport synthétique mettant en évidence la

création de valeur de I'entreprise sur le long terme
« Ce nouveau rapport s‘attache a démontrer pour I'ensemble de ses parties prenantes. Le groupe mm
comment la démarche responsable de Thales est | [ —_—G— rend compte ainsi d’une vision intégrée de ses

intégrée dans sa vision stratégique Ambition 10, missions, de sa stratégie, de ses performances COMANCATIN SURLEPROGRES

et concourt a préparer les défis de I'avenir que 2 financiéres et extra-financieres et de sa P i i

représente la sécurité des personnes, des biens et contribution aux droits de ’Homme dans sa sphére

des données » THALES ) o g d’influence ». VIVENDI @
£ vivendi o
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{8 Un nombre moyen de 33 pages consacrées a la RSE, en trés nette augmentation (+40%/2013)

Une;ljcransparence méthodologique des indicateurs, méme si la comparabilité des indicateurs entre les émetteurs pourrait étre
améliorée

[68)

Une transparence inégale entre les émetteurs quant a I'élaboration, au contenu et au périmetre des cartographies des risques

Des efforts réalisés par les GE pour définir des objectifs chiffrés encadrant leur démarche RSE, mais des progres encore a
accomplir sur leur suivi dans le temps

Une progression de 'intégration de la performance extra-financiére dans la rémunération variable des dirigeants
Quelgues émetteurs communiquent désormais sur des éléments extra-financiers dans leur communication financiere
Un engouement manifeste des GE pour les études de matérialité (« matrices de matérialité »)

La RSE est de plus en plus placée au cceur de la stratégie des émetteurs et considérée comme un véritable levier de perf a LT

Des GE de plus en plus engagées dans une démarche d’intégration des enjeux extra-financiers dans leurs rapports 2015

C

ne communication en construction sur les enjeux liés a la transition énergétique et a 'économie circulaire
=> dispositions applicables qu’a compter des rapports portant sur I'exercice 2016)

=

—_
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1.6. Les 10 constats les plus marquants (par rapport a 2013) AIDIE
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AIXIF

1.7. Les nouvelles recommandations RSE

O Accroitre Ia pertinence de I'information » Effort de concision des messages et sélection des indicateurs
extra-financiere 71 Effort de hiérarchisation des enjeux

@ Mieux décrire le role de la RSE dans Présentation lisible et concréte de la facon dont la mise en
la stratégie de I’entreprise ceuvre de la démarche RSE contribue a la stratégie

Démarche nouvelle a encourager
Favorable a une insertion dans le document de référence
Matiere évolutive : pas de préconisation quant au contenu

© S’interroger sur 'articulation des
informations financieres et extra-financieres

O Améliorer la communication dans le 71 Veiller a la transparence de I'information donnée a I'émission
cadre des émissions de green bonds et durant la durée de vie de I'obligation
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1.8. Recommandations RSE renouvelées ou actualisées AIXI =

Certaines recommandations formulées ou renouvelées en novembre 2013 ont toujours
vocation a s’appliquer, méme dans un contexte législatif et réglementaire évolutif

Le support de I'information Actualisée
Les modalités de présentation de I'information Reconduite
Le périmetre de I'information Reconduite
La présentation d’indicateurs Actualisée
Les objectifs mis en avant par les sociétés Actualisée
Les risques sociaux et environnementaux Actualisée
La notation extra-financiére Reconduite
La présentation au sein des comités ou du conseil Actualisée
La RSE dans la rémunération des dirigeants Reconduite
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2.1. langle d’analyse (1/2) TS

13eme édition d’un rapport réalisé en application du code monétaire et financier
Une analyse des pratiques et de I'information publique

Un échantillon de 62 sociétés cotées qui se réferent toutes au code AFEP-MEDEF
A 35 sociétés du CAC 40 (toutes les sociétés de droit francais) et 27 autres sociétés du bas du SBF 120

Adoption de la pratique du « name and shame » depuis 4 ans

A1 Permet de faire évoluer plus rapidement les pratiques des émetteurs
2 Conformément au principe législatif « appliquer ou expliquer », sont nommées
e Des sociétés qui n‘appliquent pas une recommandation du code ou de 'AMF et/ou
* Ne fournissent pas d’explications ou d’explications suffisamment circonstanciées et adaptées
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(cdh AXIF

noms
cités

2.1. langle d’analyse (2/2)

Des sociétés
qui ajustent
leurs
pratiques

Pour mémoire : le role de '’AMF

Contribuer a faire
évoluer les
pratiques et

I'information des
actionnaires

Des codes
réformés
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2.2. Les évolutions de la gouvernance AD(IF

'actualisation prochaine du code AFEP- MEDEF avec l'intégration de plusieurs
recommandations et pistes de réflexion de 'AMF

Les travaux du HCGE avec un 3¢ rapport publié le 10 octobre dernier

Le projet de loi Sapin 2 qui prévoit deux votes des actionnaires sur les rémunérations des
dirigeants

Le projet de révision de la directive Droits des actionnaires qui est toujours en cours de
négociation

D’autres évolutions

71 Mise en place par ISS de I'outil « Pay for performance » en décembre 2015 en Europe
A Publication des ratios de rémunération des grands groupes aux Etats-Unis a partir de 2017, etc.
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2.3. Gouvernement d’entreprise : les constats (1/3) ANIE

La représentation des femmes au sein du conseil

L'obligation légale
A1 20% a l'issue des AG tenues en 2014 / 40% a 'issue des AG 2017
La sanction

7 Toute nomination intervenue a compter de 2017 en violation de ces dispositions est nulle
A1 Pas de versement des jetons de présence pour 'ensemble des membres

Notre constat

A 35,2 % de femmes au sein des conseils dans I'échantillon analysé (28% au 31 décembre 2013)
A Décalage entre représentation des femmes au sein du conseil et celles des mandataires sociaux (président,
directeur général, directeur général délégué)

Les censeurs
27 % des sociétés de I'échantillon ont nommé un censeur (jusque 4 pour une société)

Sas d’entrée ou de sortie (nomination préalable ou postérieure a celle d’administrateur)
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2.3. Gouvernement d’entreprise : les constats (2/3) AD(IF

Les relations d’affaires et I'indépendance des administrateurs

Pour que les investisseurs puissent apprécier la qualité d’indépendance des
administrateurs, il est essentiel que les sociétés présentent les criteres retenus par le
conseil pour apprécier le caractére significatif des relations d’affaires
A1 5sociétés [GTT, INNATE PHARMA, VIVENDI, REMY COINTREAU et TECHNIP] n’apportent aucune
information sur 'appréciation du caractere significatif ou non des relations d’affaires
A1 5 autres émetteurs [MAUREL ET PROM, ELIS, PLASTIC OMNIUM, KLEPIERRE et COFACE]
présentent un tableau de synthese de I'ensemble des criteres relatifs a 'indépendance des
administrateurs mais n’explicitent pas ceux ayant permis I'appréciation spécifique des relations
d’affaires. Deux d’entre eux [KLEPIERRE, COFACE] se sont mis en conformité depuis avec cette
recommandation du code
A La société GROUPE FNAC (hors échantillon) qualifie d'administrateur d’indépendant un avocat

associé d’un cabinet qui conseille I'entreprise dans un projet majeur d’acquisition
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2.3. Gouvernement d’entreprise : les constats (3/3) AD(IF

La gestion des conflits d’intéréts et les conventions réglementées

Régime des conventions réglementées : une personne directement ou indirectement
intéressée ne peut légalement pas prendre part au vote, de facon a protéger les
actionnaires minoritaires
21 LAMF recommande une application large de la notion de « personne indirectement intéressée »
21 ULAMF rappelle ses recommandations pour une plus grande transparence sur les motivations de
ces conventions, leurs conditions financieres, et les expertises indépendantes qui accompagnent
leur procédure d’approbation, qui permettent d’éclairer 'assemblée des actionnaires appelée a
les approuver
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2.4. La rémunération des dirigeants mandataires AIXI
sociaux (1/4)

Constats généraux

Sur le caractere exhaustif et clair de I'information présentée dans les documents de référence ou le
rapport annuel
7 3 cas ou les informations mises en ligne sur le site internet de I'émetteur et apportant des détails ou des explications plus précises

sur certains éléments de rémunération n‘ont pas été reprises dans le document de référence ou le rapport annuel qui a été établi

postérieurement
7 Un cas ou I'information était incluse dans le rapport annuel précédent mais n’a pas été reprise dans celui de 'année concernée

La rémunération variable

Les regles du code AFEP-MEDEF sont globalement respectées, des améliorations sont encore attendues
de la part des émetteurs

71 Lexpression du plafond de la rémunération variable

7 Ladistinction des critéres utilisés (qualitatifs/quantitatifs)

7 Une information claire et précise sur la mise en ceuvre des clauses d’ajustement affectant le calcul ou le paiement de certains
éléments de la rémunération, le caractere préétabli des criteres ayant permis de déterminer ces éléments ne doit pas étre
remis en cause

UAMF portera une attention particuliere pour les exercices a venir sur la présentation de certains
éléments qualitatifs
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2.4. La remuneration des dirigeants mandataires ANIE
sociaux (2/4)

L'appréciation de la performance : un exemple de non-conformité au code AFEP-
MEDEF

La société GROUPE FNAC (hors échantillon) fait état dans son document de référence, de dispositifs
« en actions gratuites débouclées en numéraire » et « d’options de performance »

A1 Pour ces deux éléments, la condition de performance est liée au seul niveau du cours de bourse

A Les seuils de référence ont été déterminés sur des niveaux tres proches du cours instantané au moment des décisions
d’attribution

A La performance est appréciée au regard d’un exercice unique
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2.4. La remuneration des dirigeants mandataires ANIE
sociaux (3/4)

La consultation des actionnaires sur la rémunération individuelle des dirigeants
(« Say on Pay »)

Une large majorité des sociétés ont choisi de rédiger un paragraphe spécifique sur le « say on pay »
dans leur rapport annuel ou leur brochure de convocation de I'AG

Les sociétés adoptent le plus souvent le format du tableau récapitulatif proposé par le guide
d’application du code AFEP-MEDEF

Les taux d’approbation des résolutions sur le « say on pay » sont élevés et en sensible augmentation
par rapport a ceux de I'an passé

71 90,6 % contre 86,7 % en 2015 pour le CAC 40 et 87,2 % contre 86,3 % en 2015 pour I'échantillon global
Lors des AG 2016

7 Deux sociétés de I'échantillon, RENAULT et ALSTOM, ont vu leurs actionnaires rejeter les résolutions portant sur
les rémunérations de leur président-directeur général respectif

RSE — Gouv / Rem : état des lieux ® 17 novembre 2016



AUTORITE
DES MARCHES FINANCIERS

2.4. La remuneration des dirigeants mandataires AIDIE
sociaux (4/4)

5 nouvelles recommandations

AccroTtre |’exhaustivité de |'information 1- Présenter 'eS éléments de rémunération dans Ie
présentée annuellement document de référence ou le rapport annuel de I'exercice
considéré

2 - Distinguer chacun des criteres utilisés

3 - Indiquer le plafond de la rémunération variable au regard de
la rémunération fixe

4 - En cas d’application de clauses d’ajustement affectant le
calcul ou le paiement de certains éléments de la rémunération,
donner une information claire et précise sur leur mise en ceuvre
et veiller a ce que le caractere préétabli des critéeres ayant
permis de déterminer ces éléments ne soit pas remis en cause

La partie variable de la rémunération

« Say on Pay » : améliorer l'accés a - . .
5 - Faciliter I'identification des éléments soumis au vote

I'information
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