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Résumé   

De nos jours, l’importance des scores ESG (Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance) 

est croissante, particulièrement dans le secteur automobile. En effet, c’est un secteur en pleine 

transformation face aux enjeux environnementaux et sociaux actuels. Ce mémoire se concentre 

donc sur l’étude des scores ESG de transparence et de performance des entreprises au sein du 

secteur automobile. 

Dans la première partie, une prise de connaissance des études déjà réalisées sur le sujet a pu 

démontrer que dans tous les secteurs confondus, la transparence accrue sur les pratiques ESG 

est associée à une meilleure performance ESG. De plus, des performances ESG accrues sont 

généralement liées à une meilleure performance financière. 

Ensuite, nous avons réalisé une étude empirique sur deux plateformes différentes afin 

d’analyser si les tendances se faisaient également ressentir au sein du secteur automobile entre 

2018 et 2022, compte tenu des perturbations que celui-ci a rencontrées durant la période étudiée. 

Les données ont été récoltées sur un échantillon de 102 observations. 

En conclusion, ce mémoire met en évidence le fait qu’au sein du secteur automobile, la quantité 

d’informations divulguées par les entreprises n’influence pas nécessairement leur performance 

ESG. Toutefois, les pratiques ESG semblent avoir un impact positif sur la performance de 

l’entreprise. Cependant, malgré les diverses préoccupations concernant ce secteur, la 

performance ESG des entreprises de ce secteur ne s’améliore pas plus rapidement que la 

performance ESG des entreprises des autres secteurs. 
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1. Introduction  

À l'heure actuelle, les critères ESG (Environnement, social et gouvernance) occupent une place 

centrale dans les préoccupations mondiales, en particulier dans le domaine de la responsabilité 

sociale des entreprises (RSE). La question environnementale est devenue primordiale, avec des 

enjeux tels que le changement climatique, la biodiversité et la gestion des ressources naturelles. 

Mais ce n'est pas tout, les préoccupations sociales sont également en plein essor, que ce soit en 

matière d'égalité des sexes, du respect des droits de l'homme, de diversité et d'inclusion. Par 

ailleurs, la gouvernance d'entreprise est scrutée à la loupe, avec des exigences de transparence 

accrue et de meilleures pratiques de gouvernance. 

Il existe deux types de scores ESG. Le premier type est un score de performance, il est utilisé 

pour évaluer la performance d’une entreprise ou d’une organisation en ce qui concerne les 

pratiques et les impacts liés aux critères ESG. Le second est un score de transparence, il mesure 

le niveau de divulgation et de communication d'une entreprise ou d'une organisation en ce qui 

concerne ses pratiques et ses politiques liées aux critères ESG. Beaucoup d’investisseurs ne 

prennent pas en compte la différence entre ces deux scores lors de leurs investissements. La 

recherche principale de ce mémoire est de voir s’il y existe une corrélation ou d’éventuelles 

divergences entre les deux et la manière dont les scores évoluent au cours du temps face à 

d’autres secteurs. Ce mémoire va nous permettre de comprendre en détail les critères ESG ainsi 

que la différence entre ces scores.   

Cette analyse va être réalisée sur un secteur particulier. Nous avons choisi spécifiquement le 

secteur automobile pour plusieurs raisons. Tout d'abord, il s'agit d'un secteur connu pour son 

impact environnemental significatif en raison des émissions de gaz à effet de serre et de la 

pollution liée à la production et à l'utilisation des véhicules. De plus, les usines automobiles 

sont réparties dans le monde entier, ce qui soulève des questions de responsabilité sociale et de 

gouvernance à l'échelle mondiale. Enfin, l'Union européenne a annoncé une réforme ambitieuse 

visant à supprimer les moteurs thermiques d'ici 2035, obligeant ainsi l'industrie automobile à 

s'adapter rapidement à l'émergence de l'importance des critères ESG et à la nécessité de protéger 

l'environnement. 

Afin de réaliser cette étude des données vont être récoltées sur des plateformes de données 

financières telles que Bloomberg et Eikon Refinitiv. Des régressions linéaires et autres outils 

statistiques vont être utilisés et calculés grâce à des logiciels tels que R Studio qui est un logiciel 

de langage de programmation permettant de générer des outils statistiques. Excel est aussi un 
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outil qui sera fortement utilisé au sein de cette étude. Ce tableur permet de faciliter le traitement 

et l’analyse des données.  

Ce mémoire débute par un court recensement des études déjà réalisées sur le sujet dans tous les 

secteurs confondus. Cette étape est importante afin d’avoir une idée globale de ce qui a déjà été 

réalisé. Ensuite, une explication détaillée des scores ESG est cruciale dans le but de mieux 

comprendre l’interprétation des résultats. Le secteur automobile sera présenté à la suite. Après 

la présentation de l’ensemble de ces éléments, la question de recherche pourra enfin être définie 

ainsi que la méthode de collecte des données, l’échantillon observé et les méthodologies qui 

seront utilisées pour tester l’ensemble des hypothèses. L’étude pourra finalement être réalisée 

et les résultats interprétés tout en gardant en tête l’ensemble des limites de celle-ci. Une brève 

conclusion sera faite à la fin de ce mémoire afin de résumer l’ensemble des résultats compte 

tenus des limites présentées.  
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2. Revue de littérature  

Avant de commencer notre étude, nous avons réalisé une synthèse des recherches existantes sur 

le sujet afin de mieux le comprendre. Nous nous sommes penchés sur 3 points différents qui 

nous ont permis de construire l’ensemble de nos hypothèses par la suite. Le premier que nous 

avons étudié à travers d’articles est la relation entre les scores de transparence ESG et les scores 

de performance ESG. Au sein des articles consultés, on peut constater que les entreprises avec 

des meilleures pratiques ESG tendent à avoir une valeur de marché plus élevée. Cependant, les 

préoccupations liées à ces facteurs font diminuer cette même valeur (Fatemi et al., 2018). En 

ce qui concerne la divulgation des informations, on peut lire dans l’article de Fatemi et al. 

(2018) que plus l’entreprise est transparente sur ses pratiques ESG, plus elle bénéficiera d’un 

score de performance ESG important. Plusieurs études mettent en évidence la relation positive 

entre la transparence ESG et la performance ESG des entreprises que ce soit aux Etats-Unis ou 

dans l’Union Européenne (Cicchiello et al., 2023). En effet, la transparence ESG est un critère 

important pour l’entreprise pouvoir améliorer sa valeur de marché (Fatemi et al., 2018). En 

résumé, les entreprises devraient se concentrer non seulement sur leurs pratiques ESG mais 

aussi sur la manière dont elles communiquent ces pratiques (Fatemi et al., 2018). Néanmoins, 

l’étude de Billio et al. (2021) explique qu’il peut arriver que les agences de notation attribuent 

des notes contraires de par le manque d’homogénéité dans la définition des critères ESG et dans 

la manière de calculer les scores. Cette hétérogénéité des facteurs ESG aurait des impacts sur 

les entreprises (Chen & Xie, 2022).  

Ensuite, nous nous sommes renseignés sur les études existantes qui traitent de l’impact des 

scores ESG sur la performance financière et non plus sur le score de performance ESG. 

L’ensemble des papiers consultés sur le sujet obtiennent la même conclusion ; des bonnes 

pratiques ESG permettent réellement d’augmenter la performance financière de l’entreprise. 

Tout d’abord, Duque-Grisales et Aguilera-Caracuel (2021) ont analysé la performance 

financière des multilatinas (entreprises originaires d’Amérique latine qui ont leur activité 

étendue au-delà des frontières nationales) à travers des scores ESG. Cette étude mesure la 

performance financière par le ROA (Return on Asstes = Rendement des actifs), qui est un ratio 

permettant de comparer le bénéfice net de l’entreprise par rapport à ses actifs totaux (Duque-

Grisales & Aguilera-Caracuel, 2021). D’autres études concluent avec les mêmes résultats. 

Ademi et Klungseth (2022) ont réalisé une analyse sur 150 entreprises du S&P 500 qui 

démontre également que les entreprises avec des scores de performance ESG élevés ont une 

performance financière supérieure. Chen & Xie (2022) explique qu’une meilleure divulgation 
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ESG augmente la performance de l’entreprise chinoise entre 2000 et 2020. Autrement dit, cet 

article se concentre principalement sur le lien entre la transparence ESG et la performance 

financière des entreprises (Chen & Xie, 2022). La qualité des rapports  ESG des entreprises ont 

également un impact sur la performance financière (Janicka & Sajnóg, 2022). Effectivement, 

une étude réalisée par Janicka et Sajnóg (2022) démontre l’existence d’une relation positive 

entre la qualité des rapports ESG et la capitalisation boursière qui est un indicateur de la 

performance financière.  

Pour terminer, nous avons consulté l’ensemble des articles examinant l’évolution des scores 

ESG au cours du temps. Si on se concentre maintenant sur le secteur automobile, les entreprises 

européennes diffusent de plus en plus d’informations concernant l’environnement, le social et 

la gouvernance. De plus, les parties prenantes ont des attentes croissantes concernant ces 3 

facteurs ce qui permet d’anticiper une amélioration du reporting de ces facteurs dans le futur 

(Ben Rhouma, 2010).  

Cette revue de la littérature montre que la transparence et les bonnes pratiques ESG améliorent 

la performance des entreprises, tant en termes de valeur de marché que de performance 

financière. Une communication claire sur les pratiques ESG est cruciale pour maximiser ces 

bénéfices. Malgré les divergences dans les critères ESG, les entreprises qui adoptent ces 

pratiques et les divulguent efficacement sont mieux perçues et performantes. L'évolution des 

scores ESG, notamment dans le secteur automobile européen, indique une tendance à une 

transparence accrue et à une meilleure réponse aux attentes des parties prenantes. 

3. Importance des critères ESG au sein du secteur automobile ESG  

3.1.Les scores ESG à travers l’histoire  

C’est dans les années 1960 que l’on voit apparaître les premières tentatives de notation ESG. 

Une partie des investisseurs était déjà tournée vers l’investissement socialement responsable, 

ils ont commencé à évaluer les entreprises sur les points de vue environnementaux et sociaux. 

Malheureusement, à cette époque, ces notations étaient bien souvent basées sur des critères 

totalement subjectifs. Par la suite, les agences de notation ont commencé à utiliser des critères 

plus objectifs. La transparence de ces ratios a donc augmenté étant donné que les fournisseurs 

de score ESG dévoilaient des informations plus détaillées concernant l’environnement, le social 

et la gouvernance au sein des entreprises (Berg et al., 2022).   

Durant les années 1990 et 2000, les facteurs ESG commencent à être reconnus comme des outils 

d’investissement formels. La première agence de notation ESG à grande échelle (Innovest) a 
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été fondée en 1999. Celle-ci a développé une méthodologie de notation ESG largement adoptée 

par les investisseurs institutionnels. Elle repose sur des critères à la fois objectifs et transparents. 

De nouvelles agences de notation ESG ont vu le jour durant les années 2000, nous pouvons 

citer Sustainalytics, MSCI ESG Research ou encore RobecoSAM. Ces différentes agences ont 

mis au point leurs méthodologies de notation ESG avec des critères de notations spécifiques. 

Chacune de ces agences utilise des sources de données différentes (Berg et al., 2022). 

De nombreuses entreprises et principalement les multinationales redoublent leurs efforts pour 

aborder les enjeux liés à l’ESG afin d’améliorer leur réputation (Fatemi et al., 2018). Nous 

avons pu observer une forte hausse sur les dernières décennies. Selon une étude de KPMG 

(2011), seulement 300 entreprises à échelle mondiale réalisaient et publiaient un rapport de 

responsabilité sociale des entreprises. Selon Khan et al. (2016)  cité par Fatemi et al., (2018) ce 

nombre est passé à 7000 en 2014. Beaucoup d’entreprises adoptent des directives du Global 

Reporting Initiative (GRI), la norme internationale la plus éminente pour les rapports de 

développement durable (Ben Rhouma, 2010), et du cadre recommandé par l'International 

Integrated Reporting Council (IIRC, 2013, 2014), mais la qualité de la divulgation des aspects 

environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) reste fortement variée (Fatemi et al., 

2018, pg 2). L’objectif principal de ce type de rapport est de présenter la performance des 3 

dimensions ESG pour les parties prenantes (Ben Rhouma, 2010). La communication des 

informations concernant la gouvernance est généralement imposée et régulée par la SEC 

(Securities and Exchange Commission) au Etats-Unis, tandis que la divulgation des sujets 

sociaux et environnementaux est surtout volontaire, il est donc plus compliqué de vérifier et 

d’évaluer cela (Fatemi et al., 2018). Il est important de mentionner qu’actuellement, il n’existe 

pas d’obligation universelle au niveau mondial qui oblige les entreprises à divulguer des 

informations sur leurs impacts ESG et les risques qui y sont liés (Novethic, 2013). Cependant, 

on peut observer, à travers le monde, un accroissement de l’adoption active d’obligation de 

divulgation des critères ESG pour les sociétés cotées par différentes places boursières (Kluza 

et al., 2021 ; Martínez-Ferrero et Lozano, 2021 ; Mukanjari et Sterner, 2020 cités par Caldeira 

dos Santos & Pereira, 2022). Il est même fort probable que la présentation de rapports traitant 

des aspects environnementaux, sociaux et de gouvernance devienne une obligation (Ogachi et 

Zoltan, 2020 ; Refinitiv, 2021 cité par Caldeira dos Santos & Pereira, 2022). La divulgation 

contrainte des données ESG peut accroître la transparence, la fiabilité et la facilité de 

comparaison de ces informations. Cependant, cela peut engendrer certains coûts pour les 

entreprises (Cicchiello et al., 2023). Les entreprises sont fortement encouragées à diffuser ce 
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type d’information. Elles ont le choix entre plusieurs normes d’établissement de rapport ESG 

(Qu’est-ce que l’abréviation ESG et pourquoi est-elle si importante ?, n.d.). La première que 

nous pouvons évoquer est le GRI (Global Reporting Initiative) également cité ci-dessus. C’est 

une initiative internationale qui vise à faciliter la divulgation de l’impact des entreprises sur 

l’environnement, le social et la gouvernance en proposant des normes universelles, sectorielles 

et thématiques (Qu’est-ce que l’abréviation ESG et pourquoi est-elle si importante ?, n.d.). 

Nous pouvons également citer le SASB (Sustainablility Accounting Standards Board) qui aide 

les entreprises à produire leur rapport ESG à travers d’un canevas préétablit (Qu’est-ce que 

l’abréviation ESG et pourquoi est-elle si importante ?, n.d.). La TCFD (Task Force Climate-

related Financial Disclosure) est un groupe de travail créé en 2015 qui cherche une 

harmonisation du reporting ESG. Un autre projet s’étendant sur les aspects environnementaux 

est le CDP (Carbon Disclosure Project) qui à son début ne se concentrait que sur le reporting 

des émissions de CO2. L’integrated reporting vise non seulement la divulgation des 

informations non-financières mais également financières en mettant l’accent sur la création de 

valeur à long terme. Pour terminer, les dernières normes que nous pouvons citer sont l’IFRS S1 

et IFRS S2. La première est une norme qui traite des rapports généraux sur la durabilité 

s’appuyant sur les principes TCFD pour le domaine non-climatique. La seconde se concentre 

spécifiquement sur les aspects climatiques tels que les emissions et les risques, en adoptant 

l’approche TCFD (Qu’est-ce que l’abréviation ESG et pourquoi est-elle si importante ?, n.d.).  

Pour encourager la transparence et la divulgation des données ESG, les agences de notation 

ESG ont effectué des ajustements de leurs méthodologies de notation. Par exemple, Thomson 

Reuters Refinitiv a modifié sa méthodologie de notation ESG. Auparavant, les entreprises qui 

ne communiquaient pas les données ESG pertinentes pour leur secteur se voyaient attribuer un 

score de 0,5. Cependant, la nouvelle approche consiste désormais à attribuer un score de zéro à 

ces entreprises, incitant ainsi ces dernières à améliorer leur transparence et à divulguer plus 

largement leurs données ESG (Berg et al., 2022).  

3.2.Les scores ESG  

A l’aire des critère ESG, la réputation d'une entreprise peut avoir un impact décisif sur sa 

valorisation. Ces critères font référence à des facteurs liés à l’environnement, l’aspect social et 

l’aspect gouvernance d’une organisation. D’un point de vue financier, l’environnement est une 

composante qui évalue la manière dont une entreprise ou une organisation gère ses impacts 

environnementaux, que ce soit au niveau de la production, de l’utilisation du produit ou encore 

de la prestation du service. Ensuite, la composante sociale évalue les pratiques sociales de 
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l’entreprise tels que les conditions de travail, la diversité, l’inclusion, les droits humains, … 

Pour terminer, la dernière composante est celle de la gouvernance. Celle-ci mesure la manière 

dont l'entreprise est dirigée et supervisée. On y retrouve par exemple la composition du conseil 

d’administration ou encore la rémunération des dirigeants et la gestion de conflits d’intérêts. 

Selon le cours de marchés financiers de Catherine D’Hondt (2021), l’investissement ESG 

possède 5 raisons d’être : 

- Les valeurs et éthiques sont une raison d’être de l’investissement ESG qui existe depuis 

de nombreuses années. L’origine de cette raison d’être est composée de certaines 

considérations religieuses. On peut citer le respect de la création de dieu pour le respect 

de l’environnement. Au niveau social, de nombreuses religions mettent l'accent sur la 

justice sociale et la bienveillance. Pour le critère de gouvernance, les enseignements 

religieux encouragent souvent l'intégrité, l'éthique et la bonne gouvernance. Et pour 

terminer ce point, la religion cherche à éviter le mal et prendre des décisions moralement 

justes et on peut remarquer que les investissements ESG visent à exclure des entreprises 

impliquées dans des activités controversées ou nuisibles, telles que la production 

d'armes ou le jeu. 

- La gestion des risques est à prendre en compte lors de tous les types d’investissements. 

L’investissement ESG permet d’identifier les risques associés à l’environnement, au 

social et à la gouvernance dans l’entreprise. Il est important de noter que les entreprises 

qui gèrent mieux ces risques sont considérées comme plus stables sur le long terme.  

- La soutenabilité économique et globale est une autre raison d’être de l’investissement 

ESG. Le système économique doit s’adapter pour intégrer les différentes contraintes 

environnementales, sociales et de gouvernance pour être en accord avec la réalité 

actuelle.  

- On peut également citer l’obligation fiduciaire comme raison d’être. Au niveau de 

l’industrie fiduciaire, des acteurs mettent en avant l’indispensabilité d’intégrer des 

facteurs ESG sur la manière de gérer le patrimoine. En plus de la pression du public en 

faveur de la durabilité et de la responsabilité sociale, les réglementations 

gouvernementales poussent la plupart des entreprises à adopter des pratiques ESG.  

- La performance financière est la dernière raison d’être de l’investissement ESG. Le 

respect des critères ESG a un impact significativement positif sur la performance 

financière à long terme. Le paragraphe suivant le démontre.  
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Il est important de différencier la théorie néoclassique de Friedman et la théorie des parties 

prenantes de Freeman. La première défendait l’idée que la seule responsabilité sociale des 

entreprises était de maximiser les bénéfices apportés aux actionnaires. Tandis que dans la 

seconde théorie, une entreprise ne devrait pas se focaliser uniquement sur la rentabilité 

financière, elle doit prendre en compte l’ensemble des parties prenantes qui ont un intérêt ou 

qui sont affectées par l’entreprise. Ces parties prenantes peuvent être les employés, les clients, 

les fournisseurs, etc (Portfolio management, 2023).  

Selon Friedman (1970) cité par Fatemi et al. (2018), le respect des critères ESG était perçu 

comme ayant un effet défavorable sur la performance financière. Il est important de mentionner 

que de nombreuses recherches récentes démontrent que la performance financière est 

aujourd’hui positivement liée à la performance environnementale (Djoutsa Wamba, 2022).  En 

effet, selon 58% des études il existe une relation positive entre les scores ESG et la performance 

financière des entreprises (Whelan et al., n.d.). Cependant, la corrélation entre les éléments ESG 

et les résultats financiers est compliquée et varie en fonction du contexte (Cicchiello et al., 

2023). Pour illustrer, l'analyse de Santis et ses collaborateurs (2016), citée par Cicchiello et al. 

(2023), a révélé une corrélation favorable entre les stratégies durables et les résultats financiers 

des sociétés au Brésil, tandis que l'étude menée par Surroca et son équipe (2010), également 

citée par Cicchiello et al. (2023), a mis en évidence une relation inverse entre les initiatives de 

responsabilité sociale des entreprises et la performance financière. L’étude Fatemi et al. (2018) 

démontre que la valeur de l’entreprise est également en hausse lorsque qu’il y a des forces ESG 

tandis que lorsqu’il y a des préoccupations ESG concernant l’entreprise, sa valeur baisse. Si 

l’on divise le score ESG en ses 3 composantes et qu’on les observe une à une, on peut remarquer 

que l’entreprise est d’autant plus valorisée lorsque le score environnemental est haut et 

inversement lorsque celui-ci est bas. Néanmoins, pour les 2 autres facteurs ; social et de 

gouvernance, malgré la diminution de la valorisation due aux faiblesses constatées dans ces 

deux domaines, aucune amélioration de cette valorisation n'est constatée pour les aspects forts 

(Fatemi et al., 2018). Par ailleurs, la simple divulgation du score ESG a un effet positif sur la 

performance financière car cela attire les investisseurs ESG. Celui-ci est d’autant plus marqué 

dans les entreprises qui ont une longue histoire, une grande exposition médiatique et des frais 

d'agence élevés (Chen & Xie, 2022).  

De plus en plus d’entreprises cotées en bourse publient des rapports sur leur performance ESG 

et de nombreuses plateformes, tels que Bloomberg, Sustainalytics ou MSCI, accordent des 

scores ESG à l’ensemble de ces entreprises. Selon une étude de PwC réalisée en 2020, les 
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investisseurs prêtant attention à ces scores lors de leurs investissements sont de plus en plus 

nombreux, le nombre s’élevait à 41% des investisseurs du marché. Il existe même des fonds 

d’investissement liés à l’ESG, ceux-ci ont d’ailleurs enregistré des résultats plus élevés que son 

produit comparable traditionnel entre 2010 et 2019 (PwC, 2020). L’Europe est la région le plus 

avancée en la matière, avec des règles comme le SFDR qui cherche à mettre en place une 

transparence dans l’industrie financière et une classification standardisée partout en Europe, 

MIFID II qui est un questionnaire qui cherche à connaître les connaissances des investisseurs 

ainsi que leurs préférences concernant les investissements durables ou encore la taxonomie 

verte de l’Union Européenne qui vise à catégoriser les activités économiques en sélectionnant 

celles qui sont respectueuses de l’environnement (Portfolio management, 2023). Concernant la 

performance des investissements socialement responsables, 33% des études ont montré une 

performance positive, 26% ont montré une performance neutre et pour 14% des études, la 

performance était négative (Whelan et al., n.d.). En bref, les scores ESG ont un impact positif 

que ce soit sur les entreprises ou sur les investisseurs. La divulgation des scores ESG n’a pas 

qu’un côté financier, elle sert également à informer de divers changements dans les politiques 

ESG ou pour restaurer une réputation détériorée (Fatemi et al., 2018, pg 2).  

Toutefois, afin de pouvoir évaluer les entreprises sur les 3 axes (environnemental, social et 

gouvernance), les entreprises doivent faire preuve d’un certain niveau de transparence. Elles 

doivent donc fournir des informations claires et cohérentes à ce sujet. Les données fournies par 

les entreprises doivent être à la fois quantitatives et qualitatives sur leur impact social et 

environnemental (Whelan et al., n.d.). Pour donner un exemple des données quantitatives on 

peut citer la quantité de gaz à effet de serre qu’une entreprise produit au cours d’une année, 

celle-ci est mesurée en tonnes métriques et constitue une variable numérique qui peut être 

comparée entre les entreprises au fil du temps. Enfin, au niveau des données qualitatives on 

peut donner comme exemple l’engagement de l’entreprise envers la durabilité tel qu’exprimé 

dans sa mission ou dans ses valeurs d’entreprise, ce type de données est compliqué à quantifier 

mais fournit des informations précieuses sur les priorités d’une entreprise et permet également 

une comparaison avec les autres entreprises. Il est cependant important de prendre en compte 

que la qualité des données ESG peut varier considérablement. Cette variation peut affecter la 

précision des scores de performance et de transparence. C’est pourquoi il est important que les 

entreprises fournissent des informations de haute qualité et une certaine transparence afin de 

contribuer à une évaluation claire sur leur performance ESG (Whelan et al., n.d.). À cette étape 

du document, il est important de faire une distinction entre les deux types de scores, plus 
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l’entreprise sera transparente au niveau de ses pratiques ESG plus le score ESG de transparence 

sera élevé. Ce n’est pas le cas pour le score ESG de performance, celui-ci peut être bas lorsque 

l’entreprise a un score ESG de transparence élevé car il se peut qu’elle soit totalement 

transparente au niveau de ses pratiques mais que celles-ci ne sont pas réellement respectueuses 

de l’environnement, des règles sociales et que l’entreprise ne soit pas non plus excellente au 

niveau de la gouvernance.  

3.3.Le secteur automobile  

Le secteur automobile est l’un des secteurs les plus importants et les plus influents dans le 

monde. De nos jours, l’automobile fait partie intégrante de notre vie et beaucoup d’entre nous 

ne pourraient pas s’en passer. Ce secteur est composé de toutes les entreprises liées à la 

conception, à la fabrication, à la distribution, à la vente et à l’entretien des véhicules. 

Aujourd’hui, l’industrie automobile représente 7% du PIB européen et 6,1% de l’emploi total 

en Europe (Les régions d'industries automobiles s'associent pour une transition juste et 

durable, 2022).  

Cependant, d’un point de vue environnemental, ce secteur est l’un des plus polluants. En effet, 

la plupart des véhicules fonctionnent grâce à un moteur thermique qui est alimenté par de 

l’essence ou du diesel ce qui crée une évacuation de CO2 importante par véhicule. De plus, la 

construction des véhicules ainsi que l’extraction du pétrole émettent également une quantité 

importante de CO2. C’est pourquoi les constructeurs automobiles conçoivent des voitures 

hybrides, électriques, ou encore des véhicules qui roulent au LPG ou à l’hydrogène. De plus, 

l’Union Européenne a déclaré la fin de la vente des véhicules thermiques neufs pour 2035 

(Automobile, 2023a). En bref, les entreprises sont dans l’obligation d’être respectueuses de 

l’environnement, cela est non seulement dû au changement des meurs mais également aux lois 

imposées par l’Union Européenne qui constituent une part importante du marché du secteur 

automobile.  Selon les prévisions, les véhicules électriques représenteront 30% des nouvelles 

ventes et près de 40% de celles-ci seront des véhicules hybrides d’ici 2035, ce qui montre une 

transition vers des solutions plus respectueuses de l'environnement (Les risques ESG à l’ère 

des véhicules électriques, 2023). D’autres problèmes ESG peuvent être identifiés concernant la 

gouvernance d’entreprise, le pouvoir actionnarial et l’éthique d’entreprise sont relativement 

faibles au sein de ce secteur. Le secteur automobile possède un faible niveau d’exposition aux 

risques relatifs au capital humain. En effet, il y a une intensité de main-d’œuvre faible. 

Néanmoins, certains risques liés à ce capital, comme par exemple les relations syndicales et le 

besoin croissant de compétences pour le développement des logiciels, nécessitent une attention 
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particulière (Les risques ESG à l’ère des véhicules électriques, 2023). D’autant plus que des 

pressions institutionnelles en Europe incitent les entreprises automobiles à améliorer leur 

performance sociale et environnementale. Pour répondre à ces pressions, les entreprises 

publient des rapports sur leurs initiatives et performances en matière de durabilité (Ben 

Rhouma, 2010).  

En 2008 en Europe, beaucoup d’entreprises automobiles offraient déjà un rapport distinct 

consacré au développement durable, tandis que d’autres intègrent ces informations dans leurs 

rapports annuels comme par exemple General Motors Europe ou Renault. Ce choix est motivé 

par le fait qu’ils ont dans le but d’intégrer la stratégie de développement durable du groupe au 

cœur de sa stratégie globale. D’autres groupes ne publient pas l’entièreté des données ESG. Par 

exemple Porsche ne publie qu’un rapport environnemental. Les pratiques communes les plus 

importantes adoptées par les groupes automobiles, telles qu'observées dans l'analyse 

comparative des rapports de développement durable de 2008, se concentrent principalement sur 

des thèmes spécifiques, notamment le changement lié aux questions environnementales (Ben 

Rhouma, 2010).  

3.4.Rapports de durabilité au sein du secteur automobile   

Stellantis, Renault, BMW Group, Volkswagen, Mercedes Group (Daimler), Ford Motor 

Company, Volvo, Toyota, Suzuki, Kia Motor, Hyundai, Honda, General Motors, Ferrari, Tesla, 

Mazda et SAIC Motor sont des entreprises automobiles présentes en bourse qui accordent une 

importance particulière à la durabilité dans leurs opérations, comme nous pouvons le voir au 

sein de leurs rapports.  

Stellantis et Renault produisent chacun des rapports complets en matière de RSE et de durabilité 

(Stellantis CSR report 2022, 2023 ; Renault-Nissan Rapport intégré, 2023). Ils couvrent divers 

aspects tels que la gouvernance, le changement climatique, le capital humain, les attentes des 

clients, la culture éthique, l'utilisation responsable des ressources et les droits humains.  

Volkswagen s’engage en faveur de la durabilité en mettant l’accent sur la décarbonisation, 

l’économie circulaire, la diversité, l’intégrité et les droits de l’homme (Volkswagen Group 

Sustainability Report 2022). Le rapport de durabilité de Mercedes est interactif et accessible 

sur leur site web (Mercedes-Benz Group Sustainability Report 2022 - Home, 2023).  

Toyota publie un "Sustainability Data Book" qui aborde les Objectifs de Développement 

Durable (ODD) (Toyota Motor Corporation 2023). D'autre part, Suzuki, ayant initialement 

présenté un rapport CSR et environnemental, a depuis 2021 transformé son approche en un 
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rapport de durabilité, où les 17 objectifs de développement durable sont également pris en 

compte (Suzuki Sustainability Report 2022). De plus, Kia Motors, Hyundai et Honda 

distinguent les facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance au sein de leurs rapports 

de durabilité (Kia Sustainability Report 2023 ; Hyundai Sustainability Report 2023). Honda va 

même plus loin en intégrant une partie concernant la durabilité globale et les données de 

performance au sein de son rapport (Honda ESG Data Book 2023). General Motors publie un 

rapport divisé en 5 parties après l’introduction : la stratégie, l’innovation, l’environnement, le 

social et la gouvernance (GM 2022 Sustainability Report). Le rapport de durabilité de Mazda 

pour 2023 est organisé en sections traitant de la durabilité, de la planète, des gens, de la société, 

de la gestion et des données, avec des références aux objectifs de développement durable 

pertinents au début de chaque section (Mazda Sustainability Report 2023). Tesla, quant à elle, 

appelle son rapport de durabilité "Impact Report", couvrant l'impact environnemental, l'impact 

des produits, la main-d'œuvre et la culture d'entreprise, ainsi qu'une partie de la chaîne 

d'approvisionnement (Tesla Impact Report 2022). Bien que des informations sur KG Mobility 

(anciennement Ssang Yong) ne soient pas facilement disponibles dans un rapport de durabilité 

dédié, l'entreprise fournit des informations pertinentes sur son site web. 

Ford Motor Company, Volvo, BMW group et SAIC Motor intègrent des notes de durabilité et 

des informations sur les objectifs de développement durable dans leurs rapports annuels (Volvo 

Annual Report 2022, Ford Motor Company 2023, BMW Group Report 2022, SAIC Motor 

Annual Report 2022).  

Les marques de luxe présentes en bourse telles que Ferrari ne sont pas exemptées de rapports 

de durabilité. Ferrari intègre les divers objectifs de développement durable dans son rapport de 

durabilité (Ferrari N.V. Sustainability Report 2022). 

Tata motors possède un « CSR report », c’est un rapport traitant de la responsabilité sociale de 

l’entreprise. On y retrouve les 3 composantes du score ESG divisées en plusieurs chapitres qui 

sont la santé, l’éducation, l’emploi, l’environnement, les perspectives nouvelles, le rapport de 

management ainsi que la gouvernance (Tata motors CSR report, 2023). Mahindra rédige 

également un rapport de durabilité important appelé « Sustainability report » dans lequel 

l’entreprise explique l’intégration de la durabilité (Mahindra Sustainability report, 2023). 

Fisker a publié un rapport sur l’impact ESG en 2022 dans lequel il reprend 7 des 17 objectifs 

de développement durable des Nations Unies (Fisker ESG Impact report, 2022). Chaque année, 

un CSR report est également diffusé par BYD (BYD CSR Report, 2022).   
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4. Définition de la question de recherche  

La question de recherche que nous allons étudier au sein de ce mémoire est celle-ci : « Existe-

t-il une relation significative entre les scores ESG de performance et de transparence au sein 

des entreprises du secteur automobile, et comment les scores ESG influencent-ils la 

performance des entreprises ? Si non, cette divergence est-elle révélatrice d’asymétrie 

d’information ? ».  

Les hypothèses testées liées à cette question de recherche sont :  

• H1 : Il existe une relation significative entre les scores ESG de transparence et ceux de 

performance au sein du secteur automobile. 

• H2 : Les scores ESG de performance ont un impact significatif sur la performance 

financière des entreprises dans le secteur automobile. 

• H3 : Le secteur automobile s’améliore plus rapidement que d’autres secteurs au niveau 

des scores ESG dû au grand changement annoncé en Europe pour 2035.  

La corrélation mesure la relation statistique entre deux variables. Dans ce contexte, la 

corrélation significative suggère qu'il existe une relation importante et mesurable entre les 

scores ESG de performance et de transparence au sein des entreprises du secteur automobile. 

Nous cherchons également à comprendre comment les scores ESG, qui reflètent l'engagement 

d'une entreprise envers des pratiques durables et responsables, peuvent influencer sa 

performance financière globale. Il est intéressant de voir si ces scores s’améliorent au fil du 

temps en conséquence des préoccupations croissantes sur le réchauffement climatique et sur le 

bien-être social.  

L’hypothèse 1 est la plus importante de l’étude. En effet, le choix de cette hypothèse est justifié 

par plusieurs études démontrant une relation positive entre la transparence d’une entreprise et 

sa performance ESG (Cicchiello et al., 2023; Fatemi et al., 2018), nous avons donc trouvé cela 

intéressant d’étudier ce phénomène spécialement dans le secteur de l’automobile. Nous allons 

répondre à cette hypothèse de deux manières ; en analysant les corrélations et par une régression 

linéaire. La seconde hypothèse analyse directement l’impact des scores ESG de performance 

sur la performance financière des entreprises, cette hypothèse est également motivée par 

plusieurs études. La plupart des recherches déjà réalisées sur le sujet montrent que la relation 

entre ces 2 facteurs est positive que ce soit en Amérique latine (Duque-Grisales & Aguilera-

Caracuel, 2021), aux Etats-Unis (Ademi & Klungseth, 2022), en Chine (Chen & Xie, 2022) ou 

en Europe (Janicka & Sajnóg, 2022). Qu’en est-il du secteur automobile en particulier ? Pour 
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étudier cette hypothèse une régression linéaire sera réalisée sur les données des différentes 

plateformes utilisées.  

La dernière hypothèse stipulant l’amélioration des scores de performance ESG de manière plus 

rapide que dans les autres secteurs peut être expliquée par l’interdiction des véhicules à 

combustion interne d’ici 2035 en Europe. Cette réforme pousse les constructeurs automobiles 

à intensifier leurs efforts ESG pour se conformer aux nouvelles exigences environnementales 

(EU to Phase out New Combustion Engine Cars by 2035, 2022). Pour terminer, cette dernière 

sera également étudiée grâce à une régression linéaire.  

5. Méthode de collecte des données  

Pour collecter des données pertinentes concernant les scores ESG (Environnementaux, Sociaux 

et de Gouvernance) dans le secteur automobile, nous avons utilisé deux plateformes reconnues 

pour fournir des informations détaillées sur les performances ESG des entreprises : Bloomberg 

et Refintiv.  

Bloomberg reprend les données de 15 000 entreprises situées dans plus de 100 pays. Grâce à 

cette plateforme, les investisseurs ont accès à une diversité de scores qui leur permettent 

d’évaluer la performance et la transparence des entreprises sur l’environnement, le social et la 

gouvernance (Bloomberg, n.d.).  

Cette plateforme diffuse des scores de transparence ESG (disclosure) et des scores de 

performance ESG. Elle fournit également le détail du score en fonction des trois piliers qui 

composent le score. Nous pouvons donc retrouver un score de performance environnementale, 

un score de transparence au niveau de l’environnement, un score de performance sociale, un 

score de transparence au niveau social, un score de performance concernant la gouvernance de 

l’entreprise et pour terminer un score de transparence de gouvernance de l’entreprise. Ces 

différents indicateurs ESG peuvent être exploités pour évaluer une entreprise ou pour la 

construction d’un portefeuille (Bloomberg, n.d.). Ceux-ci peuvent être ajustés rapidement en 

fonction de la diffusion d’informations par l’entreprise au cours de l’année. En effet, ils reposent 

sur des données publiques diffusées par l’entreprise, éliminant ainsi toute dépendance 

concernant l’opinion subjective ou l’estimation des analystes. De plus, l’ensemble des données 

sont totalement transparentes, les utilisateurs de Bloomberg ont un accès direct à la pondération 

attribuée à chacun des critères au sein du score ESG principal (Bloomberg ESG Scores, 2023).  

Voici un exemple de la plateforme Bloomberg :  
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Figure 1 : Scores de performance ESG de Stellantis de 2022 sur la platerforme Bloomberg  

Le figure 1 représente les scores de performance ESG de Stellantis pour 2022 sur la plateforme 

Bloomberg. Nous pouvons voir le score général en haut à gauche de la capture d’écran. Au 

milieu de cette figure, la colonne « poids » indique l’importance que chaque élément possède 

dans le score de performance ESG. On peut remarquer que le critère environnemental possède 

plus d’importance que les deux autres. A droite de cette colonne se trouve la colonne score qui 

indique la performance de l’entreprise sur chacun de ces critères. La performance de l’entreprise 

est évaluée sur une échelle de 1 à 10, ou 10 étant le score le plus performant (figure 1).  

Cette capture d’écran met également en évidence la transparence de la plateforme Bloomberg 

au niveau des scores ESG. Nous pouvons voir, à gauche de cette image, une colonne 

« métrique » qui reprend l’ensemble des éléments sur lequel s’est basé Bloomberg pour 

déterminer le score. Le score E prend en compte la production des biens, les émissions de gaz 

à effet de serre de l’entreprise ainsi que la manière dont elle gère les déchets produits lors de la 

production. Au niveau social, l’entreprise se doit de fournir des produits de qualité afin d’avoir 

un score social favorable. L’éthique et la manière dont les employés sont considérés occupent 

également une place importante au sein de ce score. Pour terminer, la partie gouvernance sur 

score ESG est basée sur l’ensemble des éléments concernant la gestion de l’entreprise tels que 

la composition du conseil, les droits accordés aux actionnaires, les rémunérations des dirigeants 

ainsi que l’audit de l’entreprise (figure 1).  
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Figure 2 : Scores de transparence ESG de Stellantis de 2013 à 2022 sur la plateforme Bloomberg  

La figure 2 représente les scores ESG de transparence de Stellantis de 2013 à 2022. La ligne en 

bleu sur cette capture d’écran surligne les scores ESG généraux de transparence de l’entreprise 

tandis que les 3 lignes d’en dessous divisent cet indicateur en trois scores différents, un pour 

l’environnement, un pour le social et le dernier pour le côté gouvernance. Le reste du tableau 

détaille précisément la présence ou l’importance d’éléments bien précis intervenant dans le 

score ESG de transparence. Les scores de transparence sont évalués sur une échelle de 1 à 100 

ou 100 étant la note la plus haute (figure 2). 

Les scores de transparence ESG brassent plus large que les scores de performance. Comme 

nous pouvons le voir sur la figure 2, tout est très détaillé. Au niveau de l’environnement, ce 

score va prendre en compte ce que l’entreprise diffuse concernant la qualité de l’air, l’impact 

du changement climatique, l’impact sur la biodiversité, l’énergie utilisée, les matériaux utilisés 

et les déchets créés, l’impact de la chaîne logistique sur l’environnement ainsi que l’eau. Au 

niveau de la responsabilité sociale, les clients vont être au centre des préoccupations avec les 

employés. Concernant ces derniers, la diversité va être prise en compte mais également 

l’éthique et la conformité, la santé et la sécurité au sein de l’entreprise, le capital humain et 

l’impact de la chaîne logistique sur le social. Pour finir, au niveau de la gouvernance, le risque 

et la surveillance vont être étudiés afin d’évaluer cette partie du score de transparence ESG. En 

commun avec le score de performance, la composition du conseil ainsi que la rémunération des 

dirigeants vont être pris en compte. La diversité, l’indépendance, la surveillance de 

gouvernance, les caractéristiques des mandats et la gouvernance de la durabilité sont également 
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des éléments qui vont être pris en compte lors du calcul du score de transparence de 

gouvernance par la plateforme Bloomberg (Annexe 1).  

Eikon Refinitiv relève également les données des critères ESG de plus de 15 000 entreprises. 

Cette agence possède près de 700 analystes à travers le monde. Ils traitent plus de 630 mesures 

ESG, garantissant leur comparabilité grâce à un processus minutieux de normalisation pour 

chaque entreprise au sein de l’univers ESG. Les scores ESG diffusés par Eikon Refinitiv offrent 

une évaluation transparente et objective de la performance d’une entreprise sur 10 grands 

thèmes, incluant les émissions, l’innovation environnementale des produits, les droits de 

l’homme, la gouvernance, … Cette évaluation repose sur des données accessibles au public 

(Refinitiv, n.d.).  

Eikon Refinitiv ne diffuse pas de réel score de transparence mais diffuse un « ESG reporting 

scope ». Cela englobe l’ensemble des informations couvertes par le reporting ESG. La portée 

peut varier en fonction de nombreux facteurs, comme les secteurs d'activité de l'entreprise, les 

régions géographiques ou encore les lois. Nous pouvons le comparer au score de transparence 

car ils se basent tous les 2 sur les informations diffusées publiquement par les entreprises. 

Eikon Refintiv permet de télécharger directement les données sur Excel par entreprise. Voici 

l’exemple de Stellantis :  

 

Figure 3 : Scores ESG de Stellantis de 2018 à 2022 sur la plateforme Eikon Refinitiv 

La seconde ligne en gras, appelée ESG Score est le score ESG de performance noté par Eikon 

Refinitiv. Les 3 lignes en dessous détaillent le score de performance dans les 3 critères 

(environnement, social et gouvernance). Les poids sont également indiqués, on peut remarquer 

que dans ce cas-ci, le pilier social prend plus de poids que les 2 autres. Les scores sont notés de 

A+ à D- ou A+ est la meilleure note (figure 3).  
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Eikon Refinitiv est également fortement transparent concernant la composition des scores ESG. 

Lorsqu’on télécharge les données, on peut remarquer que l’ensemble des composants du score 

ESG sont bien détaillés. L’environnement occupe 34,1% du score ESG, celui-ci est composé à 

8,1% de l’utilisation des ressources par l’entreprise, à 9,7% des émissions diverses ainsi que 

16,2% des innovations apportées par l’entreprise. Le social est le composant le plus important 

(41,5%). Au sein de cet aspect social, Eikon Refinitiv reprend la force de travail pour 10%, les 

droits des hommes pour 14,6%, la communauté pour 8,1% et la responsabilité des produits pour 

8,7%. Et pour terminer, les 24,4% restants sont attribués au critère de gouvernance dont 16,2% 

concernent le management, 4,9% touchent aux actionnaires et 3,2% sont consacrés à la 

responsabilité sociale de l’entreprise (Annexe 2). 

Nous avons spécifiquement extrait les données relatives aux scores ESG de transparence et de 

performance pour les entreprises opérant dans le secteur automobile ainsi que dans d’autres 

secteurs pour pouvoir analyser si celui-ci réagit différemment ou pas. Afin de convertir les 

scores ESG venant de Eikon Refinitiv, nous nous sommes basés sur un document présent sur le 

site Refinitiv lui-même qui relie les lettres associées aux scores ESG à leur équivalent 

numérique (Annexe 3).  

6. Echantillon 

Pour réaliser cette analyse, nous avons récolté les informations sur 5 ans (de 2018 à 2022) des 

différentes entreprises en mettant l’accent sur les grands groupes en raison de leur position 

dominante sur le marché et de leur réputation dans l’industrie automobile. De plus, ceux-ci sont 

présents en bourse ce qui n’est pas toujours le cas pour l’ensemble des marques séparées. Nous 

nous sommes assurés d’être bien diversifiés au niveau des gammes et des régions du monde 

pour ensuite étudier les différents scores ESG selon les différents critères de diversification. 

Pour ce faire, nous avons construit un tableau Excel avec l’ensemble des marques les plus 

connues dans le monde afin de nous assurer de couvrir l’ensemble des continents avec un 

maximum de pays différents. Cependant, nous avons mis l’accent sur les marques les plus 

connues sur notre territoire, c’est-à-dire l’Europe (Annexes 4 & 5). Nous avons donc 21 

entreprises étudiées sur 5 ans au sein de notre échantillon. Cependant, Fisker étant une toute 

nouvelle entreprise, nous ne disposons de ses données que depuis 2021 ce qui élève notre 

échantillon à 102 observations.  



27 

 

 

Figure 4 : Composition de l’échantillon de notre étude  

7. Réalisation de l’étude   

Une fois les données récoltées, un tri a été réalisé dans plusieurs tableaux Excel. Afin de tester 

nos 4 hypothèses, différentes méthodes ont été utilisées en fonction de l’hypothèse à tester. 

Lorsque des régressions linéaires sont requises pour tester les hypothèses, le logiciel R studio a 

été utilisé. C’est un environnement de développement intégré pour le langage de 

programmation R qui permet de résoudre des problèmes statistiques à travers de codes (Logiciel 

de Récupération de Disque et Outil de Récupération de Disque Dur Pour Windows, n.d.). Nous 

nous sommes également aidés des vidéos de Ani Katchova sur le site Econometrics Academy 

afin de mieux comprendre les données de panels. Ani Katchova est spécialiste en finance 

agricole et économétrie appliquée. Katchova a reçu plusieurs récompenses pour ses recherches 

et enseigne des cours en finance d'entreprise agricole et économétrie (Econometrics Academy - 

About the Instructor, n.d.). 

Avant de tester l’ensemble de nos hypothèses, nous avons étudié certaines données statistiques 

des scores ESG. Tout d’abord nous avons réalisé cette étude sur les données venant de la 

plateforme Bloomberg. Nous avons calculé la moyenne des scores par année, on peut voir 

apparaître des légères variations sur l’ensemble des scores de transparence. Cependant, le score 

de transparence au niveau de la gouvernance connait une augmentation tout au long de la 

période étudiée. C’est également le score qui possède la moyenne la plus élevée ce qui signifie 

que les entreprises présentes dans le secteur automobile diffusent plus d’informations au niveau 
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de la gouvernance comparé aux dimensions environnementales et sociales. Ensuite, nous avons 

calculé les médianes. Une médiane est la valeur centrale des scores ESG. On peut observer que 

quelque soit le score de transparence, la médiane augmente au cours de la période étudiée. Le 

premier quartile indique la valeur en dessous de laquelle se trouve 25% des données alors que 

le dernier quartile indique la valeur en dessous de laquelle se trouvent 75% des données. Tout 

comme les moyennes, les deux quartiles étudiés augmentent légèrement sur tous les scores de 

transparence. Afin d’observer la dispersion des scores autour de la moyenne, nous avons calculé 

les écart-types. Ceux-ci sont très bas pour l’ensemble des scores. L’écart-type le plus haut est 

pour le score d’environnement, c’est-à-dire que les entreprises ont des scores de transparence 

environnementale qui diffèrent de manière importante par rapport à leurs pairs. Penchons-nous 

maintenant sur l’allure des distributions des observations. Dans l’ensemble les asymétries sont 

négatives, c’est-à-dire un étalement de la distribution vers la gauche. Cependant, le score de 

transparence sociale est positif tout au long de la période étudiée ce qui signifie que l’étalement 

de la distribution se trouve vers la droite (Figure 5).  

 

Figure 5 : Données statistiques des scores ESG de transparence Bloomberg  

Concernant les analyses statistiques des scores de performance ESG des années 2018 à 2022, 

on peut observer que l’ensemble des scores moyens augmentent au cours des années quelque 

soit le score. Le score de gouvernance est également le score moyen le plus élevé tout au long 

de la période, ce qui signifie que les entreprises sont plus performantes sur la gouvernance que 

sur les autres scores. Cependant, cela peut-être également dû à la quantité d’informations 

qu’elles diffusent sur la gouvernance étant donné que le score de transparence à ce niveau est 

plus élevé. Les médianes suivent la tendance que l’on peut observer sur les moyennes. On peut 

donc interpréter que la performance des entreprises étudiées s’améliore dans toutes les 

dimensions du score ESG. On peut toutefois noter une plus forte augmentation de la médiane 
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pour le score de transparence environnementale et le score de transparence sociale. Lorsqu’on 

observe les quartiles, on peut interpréter que les scores de performance des entreprises moins 

performantes concernant l’ESG s’améliorent au cours de la période étudiée alors que les 

entreprises plus performantes restent relativement stables avec une très légère augmentation 

dans toutes les dimensions. La dispersion des scores de performance ESG autour de la moyenne 

augmente pour toutes les dimensions sauf pour la dimension gouvernance, qui lui, voit son 

écart-type légèrement diminuer entre 2018 et 2022. Au niveau de l’asymétrie, le score de 

performance est le seul à connaître une asymétrie positive avec une distribution plus pointue. 

Contrairement aux autres scores qui montrent une asymétrie négative et une courbe plus aplatie 

(Figure 6). La forme pointue ou aplatie d’une distribution indique la manière dont les 

observations sont dispersées par rapport à la moyenne.  

 

Figure 6 : Données statistiques des scores ESG de performance Bloomberg  

Concernant les données venant de la plateforme Eikon Refinitiv, nous pouvons observer qu’au 

niveau du reporting scope, les moyennes sont stables autour de 74% et les médianes sont très 

élevées mais elles rencontrent une baisse en 2022 (87%). Concernant les quartiles, on peut voir 

apparaître une augmentation du premier quartile durant la période étudiée alors que le dernier 

reste constant à 100% tout le long. L’écart-type reste également stable autour de 32% ce qui 

indique que les ESG reporting scopes ont une dispersion modérée. Concernant l’allure de la 

distribution des données, on peut observer une asymétrie vers la gauche grâce à la skewness 

comportant des valeurs négatives. De plus, la distribution est plutôt aplatie de par les valeurs 

de kurtosis également très négatives (Figure 7).  

Observons maintenant les scores ESG. On peut voir une stabilité à la fois au niveau des 

moyennes et des médianes. Concernant les quartiles, le premier (25%), connait une légère 

augmentation comme observé lors de l’étude du reporting scope alors que le dernier quartile 



30 

 

reste stable autour de 83%. L’écart-type reste faible tout au long de la période avec des légères 

fluctuations entre 14% et 17%. En ce qui concerne l’asymétrie, la skewness et la kurtosis 

possèdent également des valeurs négative ce qui signifie que la distribution est aplatie avec une 

asymétrie vers la gauche (Figure 7).  

 

Figure 7 : Données statistiques des scores ESG Eikon Refinitiv 

Lorsqu’on applique les mêmes statistiques sur le chiffre d’affaires, on peut observer une 

diminution de la moyenne des chiffres d’affaires en 2020 et 2021, sûrement dû à la crise de la 

Covid 19 et de la crise des semi-conducteurs. Toutefois, cette moyenne se redresse fortement 

en 2022 en atteignant son point le plus haut sur la période étudiée. Cela suggère une 

amélioration générale du secteur cette année-là. On peut observer ces mêmes tendances au 

niveau de la médiane. Celle-ci connaît même une diminution encore plus importante en 2021. 

Ces tendances se font également observer lors de l’étude du dernier quartile qui représente les 

entreprises les plus performantes du secteur. Le premier quartile, quant à lui, atteint son point 

le plus haut en 2020, ce qui pourrait signifier que les entreprises les moins performantes ont 

très peu été atteintes par la crise du covid. On peut également observer ce phénomène lors de 

l’étude des écart-types. En effet, les écarts par rapport à la moyenne diminuent en 2020 et en 

2021. Concernant l’allure de la distribution, on peut voir que la skewness reste positive tout au 

long de la période observée ce qui signifie que l’on a un étalement de la distribution vers la 

droite alors que la kurtosis est négative ce qui montre un aplatissement de la distribution (Figure 

8).  
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Figure 8 : Données statistiques des Chiffres d’affaires  

Au sein de nos modèles nous avons 2 variables binaires. Nous avons réalisé des analyses 

statistiques sur la présence ou non des entreprises au sein de l’union européenne et sur le fait 

que l’entreprise ne produise que des voitures électriques ou non. Penchons-nous tout d’abord 

sur la présence au sein de l’union Européenne. Grâce à la moyenne on peut interpréter que seul 

33% de nos observations appartiennent à l’Union Européenne. La médiane étant à 0 indique 

qu’il y a plus d’entreprises ne faisant pas partie de cette Union. Enfin, l’écart-type indique 

également que la distribution est légèrement inclinée vers 0. Seulement 14% de notre 

échantillon sont des entreprises qui ne produisent que des voitures électriques. L’écart-type et 

la médiane nous indiquent que la majorité des observations ne concernent pas des entreprises 

ne produisant que de l’électrique (Figure 9).  

 

Figure 9 : Données statistiques de la variable binaire d’appartenance à l’Union Européenne  

Lorsqu’on observe la moyenne des bénéfices nets au cours des 5 années on peut remarquer une 

volatilité importante. Celle-ci a commencé par chuter jusqu’en 2020 pour remonter très 

fortement en 2022. Les médianes suivent la tendance des moyennes à une plus petite échelle. 

Le premier quartile montre les tendances des entreprises moins performantes, on peut noter une 

baisse importante en 2020 sûrement due à des difficultés financières liées à la crise de la Covid 

19. Lors de l’observation du dernier quartile, on peut voir que les entreprises ayant des 
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meilleures performances financières connaissent la même diminution importante en 2020. Au 

niveau de la forme de la distribution, on peut interpréter, grâce à la skewness et à la kurtosis 

que la distribution est asymétrique vers la droite et plutôt plate sauf pour 2020 ou l’on peut 

observer un pic important (Figure 10).  

 

Figure 10 : Données statistiques des bénéfices nets  

La moyenne du ratio d’endettement reste relativement stable au cours de la période étudiée. On 

peut toutefois observer une diminution en 2021 qui se poursuit légèrement en 2022. Cette 

moyenne réagit donc inversement au bénéfice net. La médiane et les quartiles restent également 

constants. En 2020, les données se sont légèrement plus éloignées de la moyenne comparé aux 

2 années précédentes. Cet écart s’est resserré en 2021. Pour terminer, lorsqu’on analyse l’allure 

de la distribution grâce à la kurtosis et la skewness, on peut voir que la distribution est 

asymétrique vers la droite mais la forme de la courbe de la distribution varie fortement chaque 

année en passant pas une courbe très pointue avec des queues très lourdes en 2020 et une courbe 

très plate avec des queues légères en 2021. Le reste du temps, la courbe est proche d’une courbe 

normale (Figure 11).  
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Figure 11 : Données statistiques des ratios d’endettement  

Avant de tester nos hypothèses nous avons également voulu observer l’évolution des moyennes 

des scores ESG de performance et de transparence dans le secteur automobile au cours du 

temps. Le travail a été effectué sur les deux plateformes utilisées.  

 

Graphique  2 : Evolution des scores ESG de transparence 

Bloomberg  

Si on se base sur les données fournies par Bloomberg, on peut remarquer que les scores ESG 

de performance et de transparence évoluent positivement au cours du temps (graphiques 1 et 

2). Que ce soit au niveau de la performance ou de la transparence, dans les 2 cas, le score de 

gouvernance est plus élevé que les autres. Les entreprises étudiées au sein du secteur automobile 

ont des pratiques solides de gouvernance. En moyenne les scores de transparence sont 

généralement supérieurs aux scores de performance, les entreprises diffusent beaucoup 

d’informations concernant leurs pratiques ESG mais cela ne veut pas dire qu’elles sont 
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réellement performantes. Lorsqu’on décompose les scores en 3 scores différents 

(environnement, social et gouvernance), on remarque que le score de performance sociale des 

entreprises connait une légère baisse au cours des 2 dernières années. De 2020 à 2021, 33% des 

entreprises présentes dans notre échantillon ont connu une légère diminution de cet indicateur. 

Si on observe de 2021 à 2022, 43% des entreprises de notre échantillon étaient en baisse sur ce 

ratio dont Stellantis qui connait la plus grosse diminution en comparaison aux autres entreprises 

(de 47,1% à 17%) (Annexe 6). Nous avons décidé de creuser au sein du rapport annuel mais 

rien ne peut expliquer cette forte diminution. On pourrait donc supposer que cette diminution 

est due au fait que les attentes des parties prenantes en ce qui concerne l’information de l’origine 

des produits sont croissantes alors que l’avancée de ses produits ne croît pas à la même vitesse. 

De plus Stellantis met en œuvre un nouveau programme spécifique visant à améliorer la 

responsabilité sociale de l’entreprise, des obstacles opérationnels pourraient engendrer des 

difficultés à l’entreprise pour obtenir l’adhésion des parties prenantes (Stellantis, 2022). Le 

score de performance au niveau de la gouvernance connait lui aussi une douce diminution au 

cours de la dernière année étudiée (graphique 1) (Annexe 7). Plus de la moitié des entreprises 

étudiées ont connu une légère diminution de ce score au cours de cette période, néanmoins nous 

pouvons remarquer que BYD a connu une baisse importante ce qui fait fortement diminuer 

notre moyenne. On pourrait supposer que cette diminution vient d’une modification au niveau 

du comité de nomination ou d’une communication insuffisante avec les actionnaires. 

Cependant, rien dans le rapport annuel ne nous explique exactement cette diminution (BYD, 

2022).  

Eikon Refinitiv nous a fourni un score ESG ainsi qu’un ESG reporting scope. Nous avons donc 

réalisé exactement le même travail sur base de ces scores mais de manière plus générale. 

Cependant, le détail pour chacun des composants ESG (environnement, social et gouvernance), 

n’est donné que pour le score ESG et non pas pour le Reporting Scope.   
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Graphique  3 : Evolution des scores ESG Eikon Refinitiv  

Alors que le ESG reporting scope semble diminuer, l’évolution des scores ESG axés sur la 

performance ne semble pas évoluer positivement au cours des années. Tout au long de la période 

étudiée, le score ESG provenant de Eikon Refinitiv semble augmenter d’année en année. 

Cependant, celui-ci a connu une chute importante entre 2020 et 2021, ramenant ce score moyen 

au même niveau qu’en 2018 pour 2021. Il reprend son augmentation entre 2021 et 2022 mais 

n’atteint toujours pas son point maximum atteint en 2020 (graphique 3). Cette diminution peut 

s’expliquer par le fait que Fisker est une toute nouvelle entreprise dont le score ESG sur Eikon 

Refinitiv n’est disponible que depuis 2020 et le ESG reporting scope depuis 2021, nous 

l’intégrons dans notre échantillon seulement à partir de 2021. Cependant, celui-ci possède un 

score ESG bas (25% en 2021 et 33% en 2022) (Annexe 8). De plus, d’autres entreprises, telles 

que Volkswagen, BYD, Tata motors ou encore Volvo, ont connu des diminutions concernant 

leur score ESG lors de cette année-là. Chez Volkswagen, Volvo et BYD c’est le score de 

gouvernance qui a diminué ce qui a engendré une diminution du score ESG. Alors que chez 

Tata motors, on peut observer une diminution du score social.  

 

Graphique  4 : Evolution des moyennes des scores ESG Eikon Refinitiv 
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Lorsqu’on calcule les moyennes des 3 composants du score ESG venant de la plateforme Eikon 

Refinitiv, on peut observer que ceux-ci restent plus ou moins constants. On peut voir ici que 

c’est le score de performance environnementale qui est le plus élevé dans ce cas-ci, le score de 

gouvernance étant le plus bas (Graphique 4).  

Hypothèse 1 :  

La relation significative entre les scores de performance et de transparence peut être étudiée de 

2 manières ; en calculant simplement la corrélation entre les deux types de scores ou bien en 

réalisant une régression linéaire entre les deux dans le but d’identifier d’autres facteurs qui 

pourraient impacter cette relation.  

La corrélation est une mesure statistique fréquemment utilisée. Celle-ci permet de décrire des 

relations simples entre deux variables. Elle permet de voir si ces deux variables évoluent de la 

même manière et à la même vitesse (Corrélation, n.d.). Elle peut être positive, c’est-à-dire que 

les deux variables évoluent dans la même direction, ou bien négative lorsque les deux variables 

évoluent dans les directions opposées. Si deux variables sont parfaitement corrélées, la mesure 

de la corrélation vaudra 1 ou -1.  On considère qu’une corrélation au-dessus de |0,7| est une 

corrélation forte et une corrélation en dessous de |0,3| est vue comme faible. Entre ces 2 valeurs, 

la corrélation est modérée.  

Cette mesure peut être représentée graphiquement par un nuage de point sur lequel on vient 

tracer une ligne de tendance représentant cette corrélation. Plus les points de ce nuage 

s’éloignent de cette ligne, plus la corrélation est faible et inversement.  

Prenons la corrélation entre les scores ESG de transparence et les score ESG de performance 

de 2018 récoltés sur la plateforme Bloomberg :  
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Figure 12 : Corrélation entre les scores ESG de 

performance et de transparence venant de la plateforme 

Bloomberg  

On peut remarquer dans ce cas-ci que la corrélation est modérément positive étant donné qu’elle 

s’élève à 0,44 (Figure 12). Cela peut également se remarquer sur le graphique 5 ou l’on peut 

voir que les points du nuage de points sont regroupés mais restent à une certaine distance de la 

droite. De plus, la pente de la droite est positive ce qui montre que la corrélation est positive 

également. Cependant, ce résultat ne peut pas être considéré comme une généralité étant donné 

que la taille de l’échantillon est inférieure à 30.  

La corrélation entre les 2 types de scores ESG semble s’améliorer au fil du temps passant de 

0.44 en 2018 pour atteindre 0,65 en 2022 tout en ayant connu un pic important de 0,71 en 2021. 

Lorsque la corrélation s’approche de 0,7 elle est de plus en plus significative. Si l’on décide de 

séparer et d’observer individuellement les scores d’environnement, social et de gouvernance, 

on peut observer que ce sont les scores de transparence de l’environnement et de performance 

environnementale qui sont les plus corrélés. En effet, on voit que tout au long des 5 années ce 

score se rapproche de plus en plus de 0,7. C’est au niveau du score social que l’on remarque la 

plus petite corrélation, avec une moyenne de 0,27 sur les 5 années étudiées, on peut pour ainsi 

dire que le score de transparence sociale et le score de performance sociale sont non-corrélés. 

Cependant, ces données ne peuvent pas être prises comme une généralité étant donné que l’on 

a moins de 30 groupes par année (Annexe 9). Lorsqu’on analyse les corrélations sur l’ensemble 

des 5 années, on voit que la corrélation entre les scores ESG de transparence et ceux de 

performance s’élève à 0,6, on peut dire que la corrélation est quasiment significative. Lorsqu’on 

le décompose, on observe qu’au niveau de l’environnement, les scores sont également proches 
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de la corrélation significative (0,56) alors qu’au niveau de la gouvernance et du critère social 

les scores sont très peu corrélés entre eux (respectivement 0,41 et 0,27) (Annexe 10).  

Eikon Refinitiv ne fournit pas un score de transparence mais il fournit le reporting scope 

expliqué ci-dessus. Les scores ESG ne sont pas corrélés au reporting scope selon les données 

venant de la plateforme de Thomson Reuters (0,023). On peut donc interpréter que le score 

ESG ne dépend pas de la quantité d’informations sur laquelle se base l’agence de notation afin 

de calculer son score ESG (Annexe 11).  

Etudions maintenant la relation entre les 2 types de scores par une régression linéaire afin de 

voir si d’autres éléments peuvent impacter leur relation. Une régression linéaire est un outil 

statistique qui permet d’étudier la relation entre une variable dépendante et une ou plusieurs 

variables indépendantes (t-Test, khi-deux, ANOVA, Régression, Corrélation..., n.d.). Nous 

avons choisi de mettre les scores ESG de performance comme variable dépendante afin 

d’étudier si la transparence au niveau environnemental, social et de la gouvernance de 

l’entreprise a un impact sur la performance ESG de celle-ci. Nous avons également choisi 

d’intégrer d’autres variables indépendantes qui peuvent influencer la performance ESG d’une 

entreprise. Tout d’abord, sa taille mesurée par son chiffre d’affaires (CA) (Fatemi et al., 2018) 

étant donné que plus l’entreprise est grande plus les critères ESG vont être importants dû à la 

notoriété de l’entreprise. Une autre variable qui est importante à connaître est la région de 

l’entreprise (UE). Nous avons donc intégré une variable binaire qui sera égale à 1 si l’entreprise 

fait partie de l’Europe étant donné que c’est en Europe que la préoccupation est la plus présente 

comme cité plus haut dans cette étude. Ensuite, l’intégration d’une variable binaire afin de 

savoir si l’entreprise ne produit que des voitures électriques ou également des voitures 

thermiques est importante car les voitures électriques sont considérées comme plus 

respectueuses de l’environnement que les autres (juste électrique). De nos jours l’ensemble des 

marques automobiles produisent des voitures électriques mais certaines marques ne produisent 

que de l’électrique comme BYD, Fisker ou encore Tesla. Au fur et à mesure des années, les 

préoccupations ESG ne font qu’augmenter, c’est pourquoi, nous étudions l’évolution des scores 

sur 5 ans. Cependant, ces 5 dernières années ont connu certaines turbulences dues à la COVID 

19 (2020, D1) ainsi que la crise des semi-conducteurs (2021-2022, D2). Il faut également la 

prendre en compte dans notre modèle car elle a impacté la performance ESG de nos entreprises.  
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𝐸𝑆𝐺 𝑃𝑒𝑟𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖,𝑡

=  𝛽1 +  𝛽2𝐸𝑆𝐺 𝑇𝑟𝑎𝑛𝑠𝑝𝑎𝑟𝑒𝑛𝑐𝑒𝑖,𝑡 +  𝛽3𝐶𝐴𝑖,𝑡 +  𝛽4𝑈𝐸𝑖

+  𝛽5 𝑗𝑢𝑠𝑡𝑒 é𝑙𝑒𝑐𝑡𝑟𝑖𝑞𝑢𝑒𝑖 +  𝛽6 𝐷1𝑡 +  𝛽6 𝐷2𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡  

Équation 1 

Avant d’effectuer la régression linéaire en tant que telle, divers paramètres doivent être vérifiés. 

Tout d’abord les variables indépendantes doivent avoir une corrélation faible entre elles afin 

d’éviter la multicolinéarité. Si 2 variables sont fortement corrélées (au-dessus de |0,7|) il faut 

supprimer une des deux variables. Au sein d’une régression linéaire, le terme d’erreur, qui 

représente les résidus, doit suivre une loi normale, on peut supposer que c’est le cas lorsqu’on 

a plus de 30 observations au sein de la population. Dans notre cas, l’échantillon s’élève à 102 

observations. Pour terminer, ces mêmes résidus doivent être homoscédastiques, c’est-à-dire que 

la variance de ces résidus est constante. Pour tester l’hétéroscédasticité nous réalisons un test 

de Breusch-Pagan sur l’ensemble de nos régressions linéaires présentes au sein de ce travail. 

Ce test permet d’examiner la relation entre les résidus au carré et les variables indépendantes  

(Tests d’hétéroscedasticité (Breusch-Pagan / White), n.d.). Lorsque celui-ci démontre 

l’hétéroscédasticité du modèle, nous réalisons un test des coefficients avec une matrice 

covariance robuste afin d’ajuster les erreurs standards pour l’hétéroscédasticité.  

Les corrélations entre toutes les variables indépendantes ont été calculées sur les données 

Bloomberg. Aucune corrélation n’est significative. L’annexe 12 est un exemple des corrélations 

des variables importantes que nous avons calculées. Il y a une absence totale de multicolinéarité 

au sein du modèle. Nous supposons que le terme d’erreur suit une loi normale étant donné que 

notre population possède plus de 30 échantillons.  

Nous avons donc réalisé un code, sur base des données récoltées, que nous avons fait tourner 

dans le logiciel R studio (Annexe 13).  

En faisant tourner le code de la régression linéaire reprise ci-dessus sur R studio, on peut 

observer que lorsqu’on fait intervenir d’autres variables indépendantes, les scores ESG de 

performance et de transparence sont très peu corrélés (0,0556) mais la relation est bien 

significative (P-value<0,05) ce qui signifie que la relation positive est très probablement réelle 

et non due au hasard. On peut également remarquer que la crise de la covid 19 et la crise des 

semi-conducteurs semblent avoir eu des impacts importants sur notre variable dépendante 

(respectivement 0,402 et 0,6906). De plus, ces coefficients sont également significatifs. Le 
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chiffre d’affaires de l’entreprise et l’appartenance de l’entreprise à l’Union Européenne ont de 

très faibles impacts non-significatifs sur le score ESG de performance (Figure 15).  

 

Figure 13 : Résultats de la régression linéaire H1 Bloomberg  

Grâce aux régressions linéaires que nous avons fait tourner au sein de R studio sur base des 

données provenant de la plateforme Eikon Refinitiv nous pouvons observer que le ESG 

Reporting Scope a un très faible impact sur le score ESG de l’entreprise (-0,0274). De plus, ce 

coefficient est peu significatif (P-value>0,05) ce qui signifie que la tendance négative observée 

peut être simplement due au hasard (Annexe 14). Au sein de cette régression, nous pouvons 

observer que le fait que les entreprises ne produisent que des véhicules électriques a un impact 

négatif et significatif non négligeable (-0,1627). Comme pour les scores ESG venant de la 

plateforme Bloomberg, le chiffre d’affaires a très peu d’impact sur le score ESG. On peut 

également noter que les crises rencontrées au cours de la période étudiée ont eu des impacts très 

faibles sur le score de performance ESG venant de la plateforme Eikon Refinitiv 

(respectivement 0,0232 et 0,0042). De plus, le coefficient de la crise des semi-conducteurs est 

très peu significatif (Figure 16).  

 

Figure 14 : Résultats de la régression linéaire H1 Eikon Refinitiv 

Pour conclure, les scores de transparence et de performance semblent avoir une légère 

corrélation positive entre eux lorsqu’on analyse les données provenant de Bloomberg. 

Cependant, en analysant le phénomène avec d’autres facteurs pouvant influencer la 



41 

 

performance ESG d’une entreprise, on remarque que cette corrélation est faussée par ces 

différents éléments. Grâce aux données provenant de la plateforme Eikon Refintinv, on peut 

voir que la quantité d’information diffusée par une entreprise n’influence pas son score ESG. 

En effet, la divulgation d'informations par une entreprise ne garantit pas nécessairement que ces 

informations correspondent aux critères les plus importants pris en compte par les agences de 

notation (Vercruysse, 2021). Selon Thibault Vercruysse (2021), les entreprises peuvent 

également choisir de publier des informations positives tout en minimisant les informations 

négatives ce qui peut créer une image biaisée de l’entreprise. L’hypothèse 1 ne peut donc pas 

être validée.  

Hypothèse 2 : 

Les données principales récoltées pour tester cette hypothèse sont les scores ESG de 

performance et le résultat net après impôts des entreprises. Ce dernier est un indicateur de 

mesure de la performance financière de l’entreprise. C’est un indicateur financier clé qui 

représente le montant restant à une entreprise après avoir déduit toutes les dépenses, y compris 

les impôts sur le revenu. Nous avons choisi cet indicateur car il est considéré comme l’un des 

meilleurs indicateurs pour analyser la relation entre la rentabilité et les scores de performance 

ESG. En effet, il offre une vue complète de la performance financière globale de l’entreprise en 

prenant en compte l’ensemble des charges (3 Profit Metrics Every Investors Should 

Understand, n.d.). Il est également important pour évaluer la capacité d’une entreprise à générer 

des profits suffisants pour rémunérer les actionnaires et assurer sa croissance future. Et enfin, il 

permet une comparaison facile entre les différentes entreprises  (Henisz et al., n.d.). 

Pour tester cette hypothèse, nous avons effectué 2 régressions linéaires différentes, une sur les 

scores venant de Bloomberg et la seconde sur les scores venant de Eikon Refinitiv. D’autres 

éléments ont été intégrés dans la régression linéaire comme un indicateur de la taille de 

l’entreprise (mesurée par le chiffre d’affaires (CA)), celle-ci pourrait avoir une relation positive 

avec le résultat net. Le ratio d’endettement est également un indicateur qui peut influencer la 

capacité d’une entreprise à générer des bénéfices, plus l’entreprise est endettée plus elle peut 

avoir du mal à générer des bénéfices car elle a différents intérêts à payer en plus du 

remboursement de ses dettes. Deux variables indicatrices ont été ajoutées au sein de ce modèle. 

D1 représente la variable indicatrice qui caractérise la crise de la covid 19 (2020) et D2 

représente la crise des semi-conducteurs (2021 et 2022).  
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𝐵𝑒𝑛𝑒𝑓𝑖𝑐𝑒 𝑛𝑒𝑡𝑖,𝑡

=  𝛽1 +   𝛽2 𝐶𝐴𝑖,𝑡 +   𝛽3𝐸𝑆𝐺 𝑝𝑒𝑟𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖,𝑡 +  𝛽4𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 𝑑′𝑒𝑛𝑑𝑒𝑡𝑡𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡𝑖,𝑡

+  𝛽5𝐷1𝑡 +  𝛽6𝐷2𝑡 + ɛ𝑖,𝑡 

Équation 2 

Après avoir analysé les données issues de la régression linéaire, on peut noter que si l’on se 

base sur les données issues de la régression linéaire réalisée à partir des données de Bloomberg, 

l’effet du score ESG sur le bénéfice net de l’entreprise est positif (0,346). Cependant, ce 

coefficient est très peu significatif (P-value>0,05) (Annexe 15). Le chiffre d’affaires a un faible 

impact sur le bénéfice de l’entreprise (0,0394) mais cet impact est significatif (P-value<0,05), 

c’est-à-dire qu’il y a très peu de chances qu’il soit dû au hasard. Les 2 crises ont des impacts 

importants et significatifs sur le bénéfice net de l’entreprise. Alors que la crise du covid a un 

impact négatif sur la variable dépendante (-1,3835), la crise des semi-conducteurs a, quant à 

elle, un impact très positif sur celui-ci (2,0348) (Figure 17).  

 

Figure 15 : Résultats de la régression linéaire H2 Bloomberg 

Nous avons effectué la même régression sur les données issues de la plateforme Eikon Refinitiv 

et nous avons pu remarquer que dans ce cas-ci, le score ESG calculé par l’agence de notation 

Eikon Refinitiv avait un impact plus important sur le bénéfice net de l’entreprise (9,4638). 

Toutefois, la P-value étant supérieur à 0,05, ce coefficient est peu significatif. (Annexe 16). 

Comme pour les données issues de le régression linéaire effectuée sur les données provenant 

de la plateforme Bloomberg, la crise du covid a un impact négatif non négligeable (-1,0968) 

alors que la crise des semi-conducteurs a un impact positif très important (2,0226). Cependant, 

la crise du covid a un coefficient peu significatif ce qui n’est pas le cas pour la crise des semi-

conducteurs (Figure 18). Il est important de noter que le R squared de cette régression est très 

bas, ce qui signifie que notre régression est peu fiable.  
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Figure 16 : Résultats de la régression linéaire H2 Eikon Refinitiv 

Pour conclure, l’impact du score ESG sur le bénéfice de l’entreprise dépend des agences de 

notation. En effet, chaque agence de notation a sa manière de noter les entreprises, aucune 

norme n’existe concernant ces notations ce qui fait qu’elles ne se concentrent pas sur les mêmes 

points importants. L’impact des scores ESG sur les 2 plateformes sont importants mais non-

significatifs à 5%. L’hypothèse 2 ne peut donc pas non-plus être validée.  

Hypothèse 3 :  

Testons maintenant l’hypothèse en elle-même. Pour cela, nous devons comparer le secteur 

automobile à d’autres secteurs. Le premier secteur choisi est le secteur du matériel informatique 

et technologique car ce secteur se rapproche du secteur automobile par sa chaîne de production 

et une partie de ses composants. En effet, ce sont 2 secteurs dépendants du secteur des semi-

conducteurs. De plus, le matériel informatique a un impact non négligeable sur la planète, que 

ce soit à la production, à l’utilisation ou encore à la fin de vie de ses produits (RBAG-

Administrateur, 2023).  

Ensuite nous avons choisi de comparer l’évolution des scores ESG de performance du secteur 

automobile aux scores ESG de performance du secteur du textile. C’est un des secteurs les plus 

importants de nos jours. Au sein de ce secteur, la fast-fashion se fait remarquer négativement 

pour la pollution qu’elle produit et pour les conditions de travail qu’elle fournit (ESG dans la 

mode, n.d.).  

Afin de comparer les secteurs nous avons récolté les informations des scores ESG sur les plus 

grandes entreprises des 2 secteurs différents, nous avons calculé la moyenne des scores ESG de 

performance sur chacune des années et nous avons observé l’évolution de ces moyennes afin 

de pouvoir les comparer à l’évolution des moyennes des scores ESG de performance ainsi que 

ses 3 composantes au sein du secteur automobile que nous avons calculées précédemment.  
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Graphique  6 : Evolution des moyennes des scores ESG dans le secteur du matériel informatique  

Contrairement au secteur automobile, on peut observer une amélioration du score ESG au fil 

du temps. En effet, une légère augmentation au niveau du score ESG se fait ressentir (en 

orange). Les scores des 3 composantes du score ESG augmentent doucement au cours des 5 

ans. On peut remarquer que dans ce secteur c’est la composante sociale qui possède le score le 

plus élevé alors que dans le secteur automobile, c’est le pilier environnemental qui possède le 

score le plus haut. Ce secteur ne connait aucune perturbation au niveau des scores ESG de 2020 

et 2021 comme le secteur de comparaison. Cependant nous pouvons observer un ralentissement 

de la croissance du score ESG à partir de 2021 (Graphique 6).  

 

Graphique  7 : Evolution des moyennes des scores ESG dans le secteur du textile  
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Sur le graphique ci-dessus, nous pouvons voir se dessiner une très légère augmentation du score 

ESG suivi d’une faible diminution entre 2021 et 2022. Cette diminution est due au score 

environnemental et au score de gouvernance qui baissent tous les deux au cours de la même 

période alors que le pilier social continue d’augmenter. Contrairement au secteur automobile 

au sein duquel l’environnement est le composant possédant le score le plus élevé, nous pouvons 

observer, dans ce cas-ci, que c’est le score social qui prime (Graphique 7).   

Pour conclure, le secteur automobile semble plus lent dans l’amélioration du score de 

performance ESG que les autres secteurs malgré la réforme de 2035. Cependant, cette réforme 

se penche principalement sur la composante environnementale qui possède des scores 

particulièrement élevés au sein du secteur automobile durant ces 5 ans. Effectivement, ces 

scores s’élèvent à près de 80% alors que son point le plus haut pour le secteur du matériel 

informatique se situe à 65% et à 72% pour le secteur textile.  

Toutefois, il est important de prendre en compte le fait que nous avons sélectionné les plus 

grosses entreprises pour chacun des secteurs étant donné que nous avions besoin d’entreprises 

présentes en bourse afin d’avoir accès facilement à leurs scores ESG. De plus, pour certaines 

entreprises l’ensemble des données requises n’étaient pas disponibles sur la plateforme Eikon 

Refinitiv.  

Nous avons décidé d’utiliser plusieurs méthodes afin de tester cette hypothèse. La seconde 

méthode est la réalisation d’une régression linéaire avec 336 observations grâce à la formule 

suivante. Au sein de cette régression, la performance ESG est la variable dépendante étant 

donné qu’on étudie l’évolution de la performance ESG au cours des années par rapport aux 

autres secteurs. Nous avons introduit les variables binaires indiquant l’appartenance à un 

secteur (Automobile, Textile et Informatique). Pour terminer nous avons introduit également 

les interactions entre les années et les secteurs.  

𝐸𝑆𝐺 𝑃𝑒𝑟𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑛𝑐𝑒 𝑖,𝑡

=  𝛽1 +  𝛽2𝐴𝑛𝑛é𝑒𝑠𝑖 + 𝛽3𝐴𝑢𝑡𝑜𝑚𝑜𝑏𝑖𝑙𝑒𝑖 +  𝛽4𝑇𝑒𝑥𝑡𝑖𝑙𝑒𝑖 + 𝛽5𝐼𝑛𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑡𝑖𝑞𝑢𝑒𝑖

+  𝛽6𝐴𝑛𝑛é𝑒𝑠𝑖 𝑥 𝐴𝑢𝑡𝑜𝑚𝑜𝑏𝑖𝑙𝑒𝑖 + 𝛽7𝐴𝑛𝑛é𝑒𝑠𝑖 𝑥 𝑇𝑒𝑥𝑡𝑖𝑙𝑒 𝑖

+ 𝛽8𝐴𝑛𝑛é𝑒𝑠𝑖 𝑥 𝐼𝑛𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑡𝑖𝑞𝑢𝑒𝑖 + ɛ𝑖 

Équation 3 

Au travers de cette régression linéaire nous pouvons observer que les coefficients des variables 

de temps montrent une augmentation significative des scores ESG chaque année. Les résultats 

indiquent une amélioration générale des pratiques ESG dans tous les secteurs étudiés. 
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Cependant, les interactions entre le secteur automobile et les années 2021 et 2022 révèlent des 

coefficients négatifs et significatifs. Cela signifie que, par rapport aux secteurs du textile et du 

matériel informatique, le secteur automobile a connu une diminution relative de ses scores ESG 

durant ces deux années. Ainsi, l'analyse des données ne soutient pas l'hypothèse selon laquelle 

le secteur automobile s'améliore plus rapidement que les secteurs du textile et du matériel 

informatique en termes de scores ESG. Néanmoins, les résultats montrent une amélioration 

générale des scores ESG dans l'ensemble des secteurs étudiés, ce qui est encourageant et reflète 

une tendance positive vers des pratiques plus durables et responsables (Figure 19) (Annexe 17). 

 

Figure 17 : Résultats de la régression linéaire H3  

Au sein de cette partie nous avons cherché à tester si le secteur automobile progressait plus 

rapidement que les autres secteurs, comme par exemple le secteur du textile et le secteur du 

matériel informatique. Lorsqu’on se penche sur les résultats globaux de notre étude on peut voir 

une amélioration générale des scores ESG dans tous les secteurs. Cependant, le secteur 

automobile n’a pas surpassé les autres. Celui-ci connait même une baisse au niveau de ses 

scores ESG en 2021 et 2022. La dernière hypothèse de notre étude ne peut donc pas être 

confirmée.  

8. Limites  

Il est important de connaître les limites de toute recherche afin de mieux contextualiser les 

résultats obtenus et d’identifier des pistes pour des études futures. Au sein de cette section, nous 

allons vous présenter les différentes limitations de cette étude sur l’impact des scores ESG au 

sein du secteur automobile.  

La manière dont nous avons sélectionné les entreprises peut être une limite importante de cette 

étude. En effet, nous avions besoin d’entreprises présentes en bourse afin de récolter les données 
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facilement sur les plateformes Bloomberg et Eikon Refinitiv. Nous avons donc sélectionné les 

plus grands groupes automobiles. De plus, le secteur de l’industrie automobile est un secteur 

où les petites entreprises se font rares, l’échantillon n’est donc composé que de grandes 

entreprises dominant le marché. Les tendances observées dans les plus petites entreprises non 

présentes en bourse et non reprises dans notre échantillon ne sont probablement pas 

représentées au sein de nos résultats.  

Certaines entreprises importantes sont nouvelles au sein du secteur. Nous pensons 

particulièrement à Fisker en évoquant cette limite. Nous ne disposons donc pas des données 

depuis le début de la période ce qui engendre un déséquilibre au niveau des données de panel. 

Ce déséquilibre peut compliquer l’analyse et la comparaison des scores ESG au cours du temps.  

Bien que nous ayons intégré les variables explicatives les plus importantes, il y a sûrement 

d’autres variables explicatives qui peuvent impacter notre étude que nous n’avons pas intégrées 

dans notre modèle pour des soucis de temps lors de la récolte de données. De plus, chaque 

agence a sa manière d’évaluer les entreprises sur les scores ESG, aucune norme n’existe. Il est 

donc difficile de trouver des variables explicatives impactant les scores des 2 plateformes.  
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9. Conclusion 

Nous pouvons conclure ce mémoire en rappelant la question de recherche ainsi qu’en résumant 

l’ensemble des résultats obtenus pour chaque hypothèse de la question de recherche. Cette étude 

visait à répondre à la question suivante : « Existe-t-il une relation significative entre les scores 

ESG de performance et de transparence au sein des entreprises du secteur automobile, et 

comment les scores ESG influencent-ils la performance des entreprises au sein de ce secteur ? 

Si non, cette divergence est-elle révélatrice d’asymétrie d’information ? » Pour cela nous avons 

établi 4 hypothèses que nous avons pris soin d’étudier une par une :  

• H1 : Il existe une relation significative entre les scores ESG de transparence et ceux de 

performance au sein du secteur automobile. 

• H2 : Les scores ESG de performance ont un impact significatif sur la performance 

financière des entreprises dans le secteur automobile. 

• H3 : Le secteur automobile s’améliore plus rapidement que d’autres secteurs au niveau 

des scores ESG dû au grand changement annoncé en Europe pour 2035.  

Avant de commencer notre étude nous avons pris connaissance des études déjà réalisées sur le 

sujet. Nous pouvons en conclure que la transparence accrue sur les pratiques ESG est associée 

à une meilleure performance, pouvant influencer la valeur de marché. De plus, des pratiques 

ESG solides sont généralement liées à une meilleure performance financière. Nous avons donc 

pris l’initiative d’observer ces phénomènes au sein du secteur automobile, où les entreprises 

divulguent de plus en plus d'informations sur ces aspects.  

Les scores ESG de transparence et de performance sont différents. Le score de transparence 

reflète l’information que l’entreprise met à disposition des agences de notations sur l’ensemble 

des critères environnementaux, sociaux et de gouvernance. Le score de performance quant à lui 

reflète réellement la performance de l’entreprise concernant ses pratiques ESG. Chaque agence 

de notation a sa manière de noter les entreprises c’est pourquoi on peut parfois observer des 

divergences importantes entre les scores des différentes plateformes.  

Le secteur automobile est un secteur fortement touché par la sensibilité croissante aux scores 

ESG. C’est pourquoi nous avons décidé de réaliser ce mémoire sur ce secteur. La première 

hypothèse traitait de la relation significative entre les scores de transparence et de performance 

ESG. Lors de l’analyse des résultats on a vu se dessiner une légère relation positive et 

significative se faisant plus ressentir au niveau du score environnemental. Cependant, la 

quantité d’informations divulguées n’influence pas nécessairement les scores de performance 
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ESG. La seconde hypothèse se penchait sur l’impact des scores de performance ESG sur la 

performance financière de l’entreprise. Les résultats montrent un impact positif quel que soit la 

plateforme utilisée, cependant ces coefficients étant très peu significatifs, il est possible que 

cela soit dû au hasard. Nous avons également étudié l’amélioration des scores ESG au fil du 

temps pour le comparer à d’autres secteurs par la suite. Bien que les données de la plateforme 

Bloomberg indiquent une légère hausse, les données provenant de la plateforme Eikon Refinitiv 

ne confirment pas cette tendance en raison de la baisse des scores de gouvernance pour certaines 

entreprises. Concernant l’amélioration du secteur automobile au cours du temps par rapport aux 

autres secteurs, les scores ESG s’améliorent en général dans tous les secteurs étudiés. Toutefois, 

le secteur ESG ne s’améliore pas mieux que les autres, celui-ci a même connu une diminution 

de ces scores en 2021 et 2022. En conclusion, bien qu’aucune de nos hypothèses aient été 

validées, l'étude révèle des dynamiques complexes et des variations significatives dans les 

scores ESG. De plus, cette étude est également révélatrice d’asymétrie d’information. En effet, 

on peut voir que selon les plateformes utilisées pour récolter les données, les résultats sont 

parfois complètement différents. Il ne faut pas non plus oublier que toutes les entreprises ne 

divulguent pas les mêmes informations non-financière car aucune norme mondiale n’existe à 

ce sujet.  
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