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Face a lurgence climatiqgue et a ses effets
sur la planete, les personnes et I'économie,
la Commission européenne a adopté une série
de réglementations en faveur de la transition
vers une économie et une finance durables.
La Sustainable Finance Disclosure Regulation
(SFDR 2019/2088/UE) réglemente I'information
durable relative aux produits financiers dans
objectif de guider et de mobiliser les inves-
tissements privés pour parvenir a la neutralité
climatique d’ici a 2050. Elle prend en compte
les risques de durabilité susceptibles d’affecter
la valeur et le rendement de leurs investisse-
ments (outside-in) et les impacts négatifs que
ces investissements ont sur I’environnement
et la société (Inside-out). La Taxonomie verte
européenne (2020/852/UE), quant a elle, classe
les activités économiques selon leur potentiel
d’aggravation du changement climatique. En
2023, apres des décennies d’expérimentation
dans divers pays (Incollingo et Lionzo, 2024), la
Corporate Sustainability Reporting Directive
(CSRD)' relative aux publications d’informations
en matiere de durabilité reconnait I'importance
de linformation Environnementale, Sociale
et de Gouvernance (ESG). Ces nouvelles exi-
gences de publication renforcent et remplacent

Directive 2022/2464/UE du Parlement européen et du
Conseil : https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FR/TXT/
PDF/?uri=CELEX:32022L2464. Les dispositions de la directive
CSRD ont été transposées en droit frangais par I'ordon-
nance du 6 décembre 2023 et le décret n® 2023-1394 du 30
décembre 2023.

les obligations de la Non Financial Reporting
Directive (NFRD 2014/95/UE), déclinée en France
sous la forme de la Déclaration de Performance
Extra-Financiere (DPEF). Elles visent une réduc-
tion de I'asymétrie informationnelle via la stan-
dardisation des publications ESG, leur fiabilité
accrue via un processus de vérification, et ambi-
tionnent un effet incitatif du suivi et de la gestion
des impacts via I'extension de la responsabilité
des dirigeants et le renforcement du contrble
interne. D'ici a 2028, I'application de la CSRD
concernera environ 50 000 entreprises.

Face a ces nouvelles exigences informationnelles,
les besoins des acteurs économiques s’orientent
vers des outils, des méthodes, des processus de
collecte, de transformation et de publication des
données de durabilité. Quelgues outils sont connus
mais un grand nombre reste méconnu. Dans le but
d’accélérer la transition et parce qu’ils bénéficient
d’un acces privilégié a de nombreuses sources
d’information, les chercheurs académiques se
mobilisent pour accompagner les acteurs du sec-
teur financier dans leur adaptation a la transition
écologique et aux réglementations de durabilité.
C’est le cas du groupe de chercheurs associés
a la chaire de recherche MAPMONDES (Secteur
Financier : Mesurer Autrement Pour un MONde
Durable Et Soutenable), placée sous I'égide de la
Fondation du Risque et I'Institut Louis Bachelier,
dont SeaBird Impact est le partenaire fondateur
et économique et dont Maif est partenaire écono-
mique. Un objectif majeur de MAPMONDES réside
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FR/TXT/PDF/?uri=CELEX:32022L2464
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Les normes européennes d’information sur la durabilité (ESRS)

2 NORMES 5 NORMES 4 NORMES 1 NORME
GENERALES ENVIRONNEMENTALES SOCIALES DE GOUVERNANCE
ESRS 1 ESRS E1 ESRS S1 ESRS G1
Exigences générales Changement climatique Main d’ceuvre Conduite
(de construction 9DR en propre des affaires
du rapport) 17 DR 6 DR
ESRS 2 ESRS E2 ESRS S2
Informations générales (qui Pollution Main d’ceuvre
devront étre présentées 6 DR dans la chaine
dans le rapport) de valeur
12 disclosure requirements 5DR
(DR)
ESRS E3 ESRS S3
Eaux et ressources Communautés
marines affectées
5DR 5DR
ESRS E4 ESRS S4

Biodiversité
et écosystemes

6 DR

ESRS E5

Consommateurs
et utilisateurs
finaux
5DR

Economie circulaire

et utilisation des

ressources
6 DR

dans la production d’'une plateforme d’informa-
tions, une boite a outils accompagnant les acteurs
financiers et économiques dans leur diagnostic
de matérialité et dans le choix des approches de
production d’informations relatives aux thémes
identifiés cormme matériels. Mais quelles sont les
publications d’information requises par la CSRD ?

Quelles obligations d’information
de durabilité dans la CSRD et les ESRS ?

La CSRD introduit des normes européennes
d’information sur la durabilité (European
Sustainability Reporting Standards - ESRS). Les
ESRS contiennent :

1. deux normes transversales relatives aux infor-

mations générales;

2. cing normes thématiques environnementales;
3. gquatre normes sociales;
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4. une norme de gouvernance;

5.les normes sectorielles et les normes dédiées
aux PME, qui restent a élaborer (Figure 1) et
viendront compléter ce premier tableau en
2024-2025.

Pour chagque norme, les exigences de publication
sont listées sous la forme de points de données
(datapoints). Elles portent sur la gouvernance
(GOV), la stratégie et le modeéle d’affaires (SBM),
la gestion des incidences, des risques et opportu-
nités (IRO), I'exposition des politiques et actions
de durabilité, ainsi que les métriques choisies et la
définition de cibles (MDR). Ces quatre catégories
structurent la déclaration relative a la durabilité
(acte délégué §8). Certains points de données
correspondent a des éléments de communica-
tion obligatoires, beaucoup demeurent toute-
fois volontaires et plus de la majorité s’expriment



sous forme de narratifs ou de semi-narratifs. La
CSRD laisse la part belle aux informations qualita-
tives plutdt qu’aux informations quantitatives. Les
entreprises ne sont pas appelées a répondre de
maniere exhaustive aux plus de 1100 datapoints.
Elles se concentreront sur les éléments a impact
significatif (matériels) identifiés lors de la conduite
d’'une évaluation de matérialité. La matérialité
selon la CSRD se définit dans une double pers-
pective : on parle de double matérialité.

Qu’est-ce que le principe

de double matérialité ?

LUnion européenne (UE) a adopté le principe de
«double matérialité (DM)»? comme fondement
de la publication d’informations en matiere de
durabilité. La DM combine la matérialité finan-
ciere et la matérialité d’impact, ou matérialité
socio-environnementale. Une question de dura-
bilité est dite « matérielle » du point de vue finan-
cier si elle produit ou si elle est susceptible de
produire des incidences financieres, positives

Traduit par «double importance » dans la version frangaise
des textes.

ou négatives, importantes sur I'entreprise, en
engendrant des risques ou des opportunités
sur la position ou sur la performance financiere
d’'une entreprise.

La matérialité d’impact est liée a I'importance
de lincidence ESG, positive ou négative, réelle
ou potentielle, en provenance de I'entreprise
ou de sa chaine de valeur en amont et en aval,
par I'intermédiaire de ses produits et services,
et de ses relations d’affaires, et sur la population
ou sur I'environnement naturel, a court, moyen
ou long terme (a plus de 5 ans). Lincidence et
limportance des risques et opportunités sont
évaluées via une procédure de diligence raison-
nable et par référence aux principes directeurs
des Nations Unies relatifs aux entreprises et aux
droits de I’lhomme ainsi qu’aux principes direc-
teurs de 'OCDE a lintention des entreprises
multinationales. Lincidence est mesurée par sa
gravité, soit par (a) 'ampleur; (b) I’étendue; et,
si elle est négative, par (c) son caractére irré-
médiable. Si elle est potentielle, sa probabilité de
survenance doit étre estimée.

Le principe de double matérialité

DOUBLE
MATERIALITE
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Quelles sont les exigences relatives
a la publication d’informations
de durabilité ?

Linformation de durabilité est publiée au méme
rythme que les états financiers mais fagonne
une mémoire a long terme en ce gu’elle exige
une date de référence historique a partir de
laguelle les impacts ultérieurs sont et seront
mesurés et comparés. On parle de baseline. Les
points de données font également référence a
des plans d’actions trajectoriels et aux politiques
mises en ceuvre par I'entreprise afin d’atteindre
la cible fixée. Par exemple, en matiére d’émis-
sions de CO,, la valeur de référence peut étre
celle des émissions en 2025, la cible représente
un objectif de diminution de cette valeur (20 %
par exemple) a un horizon défini (2030), et le
plan d’action détaille la maniere dont I'entreprise
va procéder pour réduire ses émissions, et le
rythme a suivre, durant la période.

Les informations de durabilité sont désagrégées
par pays et par site ou par actif significatif. Pour
satisfaire cette exigence, les préparateurs vont
donc devoir se doter de nouveaux indicateurs
de mesure qui leur sont moins familiers que les
indicateurs financiers.

Comment produire
les informations de durabilité ?

Il existe un grand nombre d’initiatives de repor-
ting disponibles pour accompagner les entre-
prises. En matiere d’émissions carbone, le plus
communément employé a I’échelle européenne
est par exemple le GHG Protocol, mais d’autres
cadres de reporting sont disponibles : Bilan
Carbone, norme ISO 14064. On trouve aussi des
cadres de reporting relatifs aux produits, PAS
2050 et ISO14067. Un premier état des lieux des
cadres et des méthodes de production d’infor-
mations de durabilité a la disposition des prépa-
rateurs a été dressé en décembre 2022, dans le
cadre du programme de recherche «Entreprises
humaines : Ecologie & Philosophies Comptables ».
Il recensait et cartographiait une quarantaine
doutils®. A l'automne 2023, une actualisation
du recensement énumérait 67 initiatives. En
octobre 2023, Hamerkrop a par ailleurs recensé

https://youtube/mrMLuLzgbis?si=Q6axpCOGYUgRCHEV&t=279
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48 certifications dans le seul domaine du car-
bone. Il convient dés lors de mettre a jour ce
recensement, puis de déchiffrer, d’analyser, de
comparer les outilsrecensés afin de comprendre
la méthode employée, didentifier la nature
et la disponibilité des informations requises et
d’expliciter la maniere dont ils peuvent répondre
aux besoins des entreprises dans I'exercice de
production de leurs points de données matériels.

La chaire MAPMONDES s’est donnée pour mission
de produire cette analyse comparative, qui fera,
entre autres, correspondre les outils dispo-
nibles avec les ESRS auxguels ils permettent de
répondre. MAPMONDES mettra les résultats de
son travail a disposition sur une plateforme open
source afin que 'ensemble des acteurs écono-
miques aient acces a cette information. Les tra-
vaux de recherches, menés conjointement avec
la chaire Double Matérialité, visent également a
fournir une aide a l'identification des parties pre-
nantes et des sources d’information a disposition
des entreprises. Certaines informations exprimées
au niveau macroeéconomique exigeront des tra-
ductions microéconomiques, il convient dés lors
d’élaborer des méthodes robustes de changement
d’échelle afin de guider les préparateurs dans cet
exercice inédit.

Le travail des chercheurs viendra complé-
ter les efforts de I'Efrag (European Financial
Reporting Advisory Group) qui a mis a la dispo-
sition des entreprises des notes d’accompa-
gnement (Implementation Guidance)* relatives

https:.//www.efrag.org/News/Public-471/Publication-of-the-3-
Draft-EFRAG-ESRS-IG-documents-EFRAG-IG-1-to-3-. Batch 1 :
https://efrag.sharefile.com/share/view/sa7b84df6e60641e-
089ca4b0829f452b3/f093852e-df08-48ac-bde6-1464e32e1e07.
Batch 2 : https://www.efrag.org/Assets/Download?assetUrl=/
sites/webpublishing/Site Assets/ESRS+Implementation+QA+Plat-
form+-+Explanation+2-2024.pdf


https://www.efrag.org/News/Public-471/Publication-of-the-3-Draft-EFRAG-ESRS-IG-documents-EFRAG-IG-1-to-3-
https://www.efrag.org/News/Public-471/Publication-of-the-3-Draft-EFRAG-ESRS-IG-documents-EFRAG-IG-1-to-3-
https://efrag.sharefile.com/share/view/sa7b84df6e60641e089ca4b0829f452b3/fo93852e-df08-48ac-bde6-1464e32e1e07
https://efrag.sharefile.com/share/view/sa7b84df6e60641e089ca4b0829f452b3/fo93852e-df08-48ac-bde6-1464e32e1e07
https://www.efrag.org/Assets/Download?assetUrl=/sites/webpublishing/SiteAssets/ESRS+Implementation+QA+Platform+-+Explanation+2-2024.pdf
https://www.efrag.org/Assets/Download?assetUrl=/sites/webpublishing/SiteAssets/ESRS+Implementation+QA+Platform+-+Explanation+2-2024.pdf
https://www.efrag.org/Assets/Download?assetUrl=/sites/webpublishing/SiteAssets/ESRS+Implementation+QA+Platform+-+Explanation+2-2024.pdf
https://youtu.be/mrMLuLzgbis?si=Q6axpCOGYUgRcHEv&t=279

aux principaux défis posés aux entreprises, le
diagnostic de matérialité, la prise en compte de
Pensemble de la chaine de valeur et la récolte
des informations correspondantes aux points de
données. Il a aussi mis en ligne une plateforme de
questions/réponses.

Il s’agit en outre de permettre aux petites et
moyennes entreprises de s’engager progressi-
vement dans le processus de reporting. Pour ce
faire, des dispositions sont proposées - comme
lapproche échelonnée, dite de «phasing-in»,
qui consent un délai de trois ans pour la publi-
cation des informations au titre de la chaine de
valeur (ESRS E5 et S2).

Qui doit publier des informations
de durabilité ?

Les exigences de publication s’appliquent a
différentes catégories d’entreprises qui entre-
ront progressivement dans le champ d’applica-
tion de la CSRD : dés janvier 2024 pour les plus
grandes entreprises, et jusqu’en janvier 2028
pour les grandes entreprises non européennes
qui exercent une activité significative sur le sol
européen.

Quelles informations de durabilité
pour le secteur financier
et les acteurs de ’'assurance ?

Les obligations en matiere de durabilité se sont
considérablement renforcées pour le secteur
financier au cours des six derniéres années.
Le mouvement réglementaire a été entamé
par la Commission européenne en 2018 avec la
mise en ceuvre d’un plan d’action pour la finance
durable qui reposait sur 3 grands axes : 1) la réo-
rientation les flux de capitaux vers des inves-
tissements durables, 2) la gestion des risques
financiers induits par le changement climatique,
’épuisement des ressources, la dégradation de
’environnement et les problématiques sociales
et 3) la transparence et la vision de long terme
dans les activités économiques et financieres.

En 2021, dans la lignée de la Taxonomie verte
(2020) et de la SFDR (2019), de nouvelles régle-
mentations sont publiées - directives ou régle-
ments - qui concernent les risques financiers et

de gouvernance : AIFM (2021/1255) Solvabilité I
(2021/1256), DDA (2021/1257), OPCVM (2021/1270),
et MIFID 2 (2021-1253 - 2021/1254 - 2021/1269). Le
nouveau plan d’action européen subit une réorien-
tation vers 4 nouveaux objectifs, notablement
moins financiers et plus explicitement centrés
sur la matérialité d’impact :
- le financement de la transition

vers la durabilité;

la contribution au Pacte Vert et la lutte

contre I’éco-blanchiment;
. I'inclusion des PME;
- la promotion d’une ambition internationale.
Auregard de ’ensemble de ces réglementations,
le secteur de I'assurance est amené a produire
des informations relatives a ses investissements,
mais aussia son activité opérationnelle, la protec-
tion et 'indemnisation. Cette dualité interroge les
modalités de production des données requises.
Par exemple, parmi les réglements exigeant un
reporting de durabilité, seule la CSRD a fait le
choix d’intégrer le Scope 3 du GHG protocol®, qui
comprend les émissions indirectes amont et aval
de la chaine de valeur, ce qui interroge quant
a la mise en ceuvre du calcul des émissions de
produits, notamment aval. Plusieurs questions
s’ensuivent : le secteur de I'assurance reléve-t-il
de la catégorie 11 «Utilisation des produits vendus »
ou de la catégorie 15 «Investissements » du GHG
Protocol? Compte tenu de la dualité du modeéle
d’affaires des assureurs, convient-il de distin-
guer les modalités de reporting selon la nature
des activités ? Quelle approche de consolidation
convient-il d’employer entre les trois approches
identifiées : le contréle opérationnel, le contréle
financier, et la part de capitaux propres? Est-il
pertinent d’utiliser une approche de consolidation
unigue comme le préconise le GHG Protocol ?

https://ghgprotocol.org/sites/default/files/standards/
Corporate-Value-Chain-Accounting-Reporing-Stan-
dard_041613_2.pdf
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