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Quel chemin parcouru en cinq ans !
J’ai toujours eu la conviction que la finance pouvait changer le monde. Nous en
avons fait la raison d’être d’Axylia à l’occasion de notre labellisation B Corp.
En 2019, interpellé par un client sur le dossier Orpea, nous avons répondu à
l’impasse des questionnaires ESG de 50 pages envoyés aux responsables RSE
depuis près de 30 ans (bien avant CSRD) et des notes ESG qui en découlent.
Nous sommes partis à rebours de la confusion ambiante pour proposer une
nouvelle grille de lecture. Avouez que calculer un Score Carbone par entreprise
plutôt que de disposer de 20 notes ESG, autant que d’agences de notation extra-
financière c’est innovant.
Nous en avons tiré la conviction que les intervenants de marché sous-estimaient
le risque climatique et que le Score Carbone permettait d’identifier les sociétés à
même d’être frappées par le complet repricing lié à la transition climatique. En
chemin, nous avons observé que 12% de la capitalisation boursière de la bourse
de Paris, plus de 200 milliards d’euros, ne divulguaient pas la totalité des
émissions de CO2, dévoilant une controverse et un sujet d’engagement majeurs.
La méthodologie du Score Carbone, robuste et stable dans ses principes depuis
sa création, a convaincu 22 grandes entreprises françaises cotées de le publier.
Nous sommes fiers de cette innovation dans le domaine de l’ESG où plus grand
chose n’est français. 
Axylia porte l’ambition de construire un écosystème complet : méthodologie,
indice et produit financier. Nous avons lancé en 2021 l'indice Vérité40 constitué
de 40 entreprises “carbone solvables”. Cet indice décroche un Score Carbone de
A et est aligné avec l’Accord de Paris quand le CAC40 obtient un Score Carbone
de D et suit une trajectoire supérieure à +2°C.
Les survivants de la nouvelle ère climatique se portent déjà bien. Le certificat
lancé par Axylia surperforme de 3% la moyenne des fonds ISR sur un an. Axylia
travaille avec 4 plateformes digitales pour lancer un fonds ouvert au grand
public, disponible en assurance vie et dans les PER.
Les 5 prochaines années s’annoncent passionnantes.

EDITO
INDICE VÉ
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Vincent Auriac
Président d’Axylia



LES 10 POINTS CLÉS À RETENIR 

Une méthodologie robuste qui innove en intègrant désormais
les trajectoires de décarbonation

22 sociétés publient désormais leur Score Carbone contre 2 en
2021 

Le Vérité40 est le seul indice boursier français aligné à
l’Accord de Paris

L’indice Vérité40 bat la moyenne des fonds ISR

Donner un coût au carbone instaure des ordres de grandeur
financier inédits

La prise en compte des trajectoires de décarbonation modifie
les scores déjà observés 

12% de la capitalisation de la bourse de Paris ne publient pas
d’émissions de CO2 complètes 

15 entreprises du CAC40 ne sont pas dans le Vérité40

Des entreprises parviennent à une réduction significative de
leur facture carbone

Des leaders du risque carbone émergent

3

7

8

4

10

12

15 

Page

INDICE VÉRITÉ40 2025

11

3

16

9



Axylia calcule la capacité des entreprises à supporter la tarification
complète des émissions de CO2e sur l’ensemble de la chaîne de valeur
de son activité. Axylia évalue la capacité à s'acquitter de la facture
carbone et de la stabiliser dans le temps, sur une échelle de A à F. Plus le
risque financier lié à la tarification du carbone d’une entreprise est élevé
et/ou plus l’entreprise ne diminue pas assez rapidement ses émissions
de CO2e, plus le Score Carbone sera proche de F. 

Avec le Score Carbone, Axylia compte ce qui compte vraiment et
n’évalue plus les entreprises à partir d’indicateurs non pilotables (note
ESG, degré de température,...), mais avec un indicateur financier intégré,
l’EBITDA ajusté du carbone, que toutes les directions, notamment
financières, peuvent s’approprier.

FORMULE DE L'EBITDA AJUSTÉ DU CARBONE 

prix de la tonnequantité émiseEBITDA

Facture Carbone actuelle et en dynamique (2030) 

PRINCIPE DU SCORE CARBONE 

La Facture Carbone est obtenue en multipliant les émissions de CO2 par le
coût du CO2e défini par le GIEC (148 €/t en 2024), puis rapportée à l’EBITDA
pour déterminer le Risque Carbone.

Une analyse sur la période 2019-2030 estime la capacité des entreprises à
stabiliser leur Facture Carbone dans le temps, et donc à réduire leurs
émissions conformément à l’Accord de Paris, le coût du carbone
augmentant de 4% par an (122 €/t en 2019, 186 €/t en 2030).

Le Risque Global (exprimé en %) inclut à parts égales le risque carbone
actuel et l’évolution projetée de la Facture Carbone d’ici 2030. Ce score sert
de base à l’attribution du Score Carbone, allant de A à F.
Enfin, une entreprise qui connaîtrait ou une hausse ou une baisse
insuffisante de sa facture carbone, mais contribuerait significativement à la
transition (alignement à la taxonomie européenne > 50 %), verra son Score
bonifié.
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ROBUSTESSE DEPUIS 2019

Axylia, cabinet de conseil financier certifié B Corp, pionnier et
leader dans le domaine de l'investissement responsable depuis
20 ans, a lancé, en 2019, le Score Carbone Axylia® qui mesure la
capacité d’une entreprise à assumer le coût du CO2 émis.

Cinq ans après son lancement, l’indice Vérité 40 s’impose
comme le seul indicateur qui intègre enjeu climatique et
rentabilité financière. Intégrant un coût du carbone validé par
le co-auteur du GIEC François Gemenne, conseiller scientifique
d’Axylia, il s’agit du seul indice français aligné à l’Accord de
Paris, établissant si les entreprises baissent leurs émissions au
bon rythme, une exigence devenue centrale.

Dès 2021, Axylia a posé 5 principes forts, maintenus depuis :

1. Deux données d’entreprise : les émissions de CO2e
bénéficiant depuis du plus large soutien à l’échelle
internationale (ISSB, TCFD, CDP, SBTi, CSRD,...) et l’EBITDA,

2. Usage du scope 3 (80% des émissions de CO2 en moyenne)
dans un esprit de mesure du risque carbone sur l’ensemble de
la chaîne de valeur,

3. Pas de compensation carbone (priorité à la baisse des
émissions),

4. Conversion des objectifs de réduction de CO2 en intensité en
objectifs en volume,

5. Coût du carbone exigeant, sourcé auprès du GIEC.

Cette méthodologie, simple et stable dans ses principes depuis
la création, explique notamment pourquoi plus de 22 grandes
entreprises françaises cotées font déjà confiance au Score
Carbone Axylia.

Nous ne questionnons pas la science. Nous sélectionnons les
survivants de la nouvelle ère climatique.
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Pour la cinquième année consécutive, l’indice Vérité40
rassemble les 40 entreprises françaises cotées capables de
payer leur facture carbone à partir de leur rentabilité
d’exploitation. 

Axylia travaille à partir d'un échantillon de plus de cent grandes
entreprises françaises cotées, pour lui appliquer le Score
Carbone Axylia®. 

La méthodologie employée est transparente et républicaine :
une facture carbone monétise en euros les trois scopes
d’émissions avant d’être déduite de l’EBITDA.

Le Vérité40 est constitué des entreprises obtenant un Score
Carbone positif (A, B ou C).

La composition du Vérité40 sera dévoilée le 17 juin à 18h30 à la
Maison des Travaux Publics (3 rue de Berri, Paris 8ème).

CINQUIEME ÉDITION DU VÉRITÉ40

6



CONSTRUCTION DE L'INDICE

Répartition sectorielle
Meilleur entreprise par secteur

68 valeurs

120 valeurs

40 valeurs

Score Carbone
ND, F, E et D

SBF 120

Indice Vérité40

Etape 1 : à partir des 120 premières capitalisations boursières françaises, calcul,
pour chaque entreprise du Score Carbone Axylia®, de A à F. 

Etape 2 : les Scores Carbone de D, E, F et ND sont écartés.

Etape 3 : sélection des meilleures entreprises par secteur, à partir de la
capitalisation boursière et du Score Carbone. 
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COMPOSITION 2024 DE L'INDICE VÉRITÉ40

Risque Carbone 
(EBITDA)

UN PROFIL CARBONE INCOMPARABLE

L’indice Vérité40 présente un profil carbone meilleur que l’indice
Vérité40

CAC 40

Evolution des
émissions de CO2e

depuis 2019 

Score Carbone Agrégé

Evolution de la
Facture Carbone

entre 2019 et 2030

Evolution attendue
des émissions d’ici

2030

1. Le Vérité40 présente une Facture Carbone de 28 € pour 100 € d’EBITDA, plus de
3 fois inférieure à celle du CAC40.
2. Depuis 2019, les entreprises du Vérité40 ont réduit leurs émissions de 21%  contre
seulement -1% pour celles du CAC40.
3. A l’horizon 2030, le Vérité40 suit une trajectoire plus ambitieuse que le CAC40 :
sa Facture Carbone continue de baisser, ce qui traduit bien une réduction des
émissions conforme à l’Accord de Paris alors que le coût du CO2 augmente. 
4. Résultat : le Vérité40 obtient un Score Carbone de A et est aligné avec l’Accord
de Paris. Le CAC40, en revanche, suit une trajectoire supérieure à +2°C et obtient
un Score Carbone de D.

9%

-1%

-17%

94%

2025
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VERITE 40

-5%

-21%

-21%

28%



COMPOSITION 2024 DE L'INDICE VÉRITÉ40UNE PERFORMANCE SUPERIEURE A L’ISR

Axylia a fait de la méthodologie Vérité un placement financier
performant largement diversifié en Europe.

La méthodologie Vérité peut s’appliquer à tout marché, à tout indice
Nous avons ainsi lancé l’indice Vérité 100 sur l’Europe fin avril 2024
Support financier conseillé par Axylia, administré par Natixis
Process indiciel, aucune gestion financière active
Fin avril 2025, le produit a fêté son premier anniversaire

Conclusion #1 : pas de questionnaires ESG de 50 pages et de notes ESG
Conclusion #2 : surperformance de 3% sur la moyenne des fonds ISR sur 1 an

Axylia travaille avec 4 plateformes digitales pour lancer un fonds ouvert au
grand public, disponible en assurance vie et dans les PER.
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1 Airbus 8,2 70 857% 1,1%

2 Stellantis 16 61 387% 2,3%

3 TotalEnergies 40 55 144% 17%

4 Engie SA 16 22 149% 22%

5 Carrefour 4,6 22 471% 3,9%

6 Renault Group 7,5 16 215% 1,4%

7 ArcelorMittal 6,5 15 231% 231%

8 Veolia 6,8 10 145% 46%

9 Air Liquide 7,9 9,0 109% 66%

10 Schneider Electric 8,2 8,2 100% 0,3%

EBITDA
(en milliard

d’euros)

FACTURE
CARBONE

SCOPE 1,2 et 3
(en milliard

d’euros)

FACTURE
CARBONE

SCOPE 1,2 et 3
(en % de
l’EBITDA)

FACTURE
CARBONE

SCOPE 1 ET 2
(en % de
l’EBITDA)

COMPOSITION 2024 DE L'INDICE VÉRITÉ40TOP 10 DES FACTURES CARBONE DU CAC40® 

Le CO2 a déjà un coût pour tout le monde mais n’est payant que pour
certains émetteurs (marché européen EU ETS). 
Donner un coût au CO2 instaure des ordres de grandeur, nouveaux et
parfois considérables rapportés à la valeur financière.

Scope 3 inclus, la facture carbone peut représenter jusqu’à 9 fois l’EBITDA
Même sur les scopes 1 et 2, la facture carbone peut dépasser l’EBITDA
Un gros EBITDA ne suffit pas pour décrocher un bon Score Carbone
Conclusion : les intervenants sous-estiment le risque climatique
Alors que d’autres débattent des notes ESG, Axylia identifie les sociétés à
même d’être frappées par le repricing lié à la transition climatique.

Source : les sociétés pour les émissions de CO2
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Bouygues

Bureau Veritas  

Capgemini  

Danone

Dassault Systèmes

Edenred

Elis

Engie

EssilorLuxottica 

Eurazeo

Euronext

La Française des Jeux

Forvia

Getlink 

Hermès

Icade

Ipsen

Kering

L'Oréal 

Legrand

LVMH 

Michelin

Orange 

Pernod Ricard 

Rémy Cointreau 

Saint Gobain

Sanofi 

Schneider Electric

Sodexo

Safran

Sopra Steria

SPIE 

Teleperformance 

Thales 

Unibail-Rodamco-Westfield

Veolia Environnement

Verallia 

Vinci 

Wendel

Worldline

Vérité40 2025 Score Carbone Vérité40 2025 Score Carbone

Les 40 meilleures entreprises cotées capables de payer et/ou stabiliser leur
facture carbone (par ordre alphabétique). Cette année, la méthodologie évolue :
elle intègre le risque carbone, mais désormais aussi à parité l’évolution de la
facture carbone à l’horizon 2030. Les Scores habituellement constatés changent. 

COMPOSITION 2024 DE L'INDICE VÉRITÉ40COMPOSITION 2025 DU VÉRITÉ40

11Sur la base des données carbone et financière 2024



ACCOR

AXA

BNP PARIBAS 

CREDIT AGRICOLE

EUROFINS SCIENTIFIC

PUBLICIS

SOCIETE GENERALE

ST MICROELECTRONICS

SCORE CARBONE

UNE TRANSPARENCE INCOMPLETE 

Certaines entreprises ont la note de ND (Non Disponible) car leur émissions de
CO2 sont incomplètes ou ne reflètent pas un niveau d’émissions cohérent avec
le secteur (par ordre alphabétique).

Secteur financier 
En 2025, les banques et assureurs français ont publié pour la première fois les
émissions de CO2e liées à leurs activités d’investissement et de financement, selon
le référentiel PCAF. Toutefois, la qualité des données reste inférieure à la moyenne
européenne du secteur, leur interdisant l’entrée dans le Vérité40.

Secteur hôtelier
Accor ne prend pas en compte les déplacements de ses clients dans son scope 3.

Secteur de la publicité
L’empreinte carbone des produits promus n’est pas prise en compte.

Autres
Les entreprises ne publient pas toutes les catégories pertinentes de leur Scope 3  
dans leur secteur d’activité.

Conclusion : un Score Carbone ND équivaut à un score de controverse. Les
scores ND représentent 12% de la capitalisation boursière de la bourse de Paris. 
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Accor

Air Liquide

Airbus

Arcelor Mittal

AXA

BNP Paribas

Carrefour

Crédit Agricole

Entreprises Score Carbone

COMPOSITION 2024 DE L'INDICE VÉRITÉ40LES ÉVINCÉS DU CAC40®

Entreprises de l'indice parisien non qualifiées dans le
Vérité40 2025 (par ordre alphabétique).

Quand le CO2 sera tarifé, il modifiera les ordres de grandeur en
matière de création de valeur. 

38% des entreprises du célèbre indice parisien ont une facture
carbone supérieure à leur bénéfice d‘exploitation.

Les entreprises notées “ND” (CO2 “Non Disponible”) ne fournissent
pas leurs données carbone complètes.

Eurofins Scientific

Publicis Groupe

Renault

Vivendi

Société Générale

Stellantis

ST Microelectronics

Total Energies

Entreprises Score Carbone

13



Eiffage Score Carbone D

Neoen Sortie de la bourse

ST Microelectronics Score Carbone ND

Vivendi
D'autres entreprises plus
avancées dans le secteur*

Voltalia Sortie du SBF120

MotifSortants Score Carbone

*Les entreprises présentes dans le Vérité40 2025 ont des Scores Carbone et  des
trajectoires de réduction des émissions plus ambitieuses que les autres du même
secteur. 

COMPOSITION 2024 DE L'INDICE VÉRITÉ40LES SORTANTS

Entreprises qui sortent du Vérité40 en 2025 pour plusieurs raisons : leur Score
Carbone, leur capitalisation boursière ou leur trajectoire de réduction (par
ordre alphabétique).
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Edenred Validation de sa trajectoire par la SBTI

Engie
Baisse de 50% de ses émissions de CO2e
depuis 2017

Michelin
Prise en compte uniquement des
émissions liées à l’usage direct des
produits vendus

Safran
Prise en compte uniquement des
émissions liées à l’usage direct des
produits vendus

Sopra Steria
Trajectoire de réduction alignée à
l’Accord de Paris

Entrants Motif
Score

Carbone

Nouvelles entreprises intégrant l'Indice Vérité40 2025. 
Elles remplacent les entreprises sortantes. 

LES ENTRANTS
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1 Engie SA -28% -107 578 261

2 Schneider Electric -2% -13 238 424

3 Safran -20% -13 097 231

4 Michelin -3% -3 693 497

5 Thales -10% -2 642 000

6 Spie -9% -1 085 298

7 Kering -7% -657 905

8 Capgemini -21% -393 251

9 Icade -20% -177 714

10 Sopra Steria -8% -95 068

11 Ipsen -13% -39 451

EVOLUTION 
FACTURE CARBONE EN % 

VARIATION EN TONNES
de CO2e

(SCOPES 1, 2 et 3)

COMPOSITION 2024 DE L'INDICE VÉRITÉ40PLUS FORTES BAISSES DE FACTURE CARBONE  

Les entreprises du Vérité40 qui ont le plus stabilisé — voire réduit — leur
facture carbone sur les scopes 1, 2 et 3 depuis 2019.
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COMPOSITION 2024 DE L'INDICE VÉRITÉ40

Services aux collectivités

63 %

Mobilité et Transport

6 %

Équipements Électriques

54 %

Biens de consommation

21 %

Indsutrie

56 %

Technologie

3 %

NOS COUPS DE COEUR

 Les entreprises du Vérité 40 qui méritent une mise en avant
particulière pour leurs efforts 
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Engie a baissé ses émissions de CO2 de 100
millions de tonnes depuis 2017.

Getlink est la seule entreprise à publier un
EBITDA ajusté du carbone.

Schneider Electric est l’entreprise qui a le
plus réduit son Risque Carbone depuis
2021.

Verallia est la seule entreprise industrielle
du Vérité40 à avoir baissé ses émissions en
ligne avec l’Accord de Paris depuis 2019. 

Danone est l’entreprise agroalimentaire la
plus ambitieuse dans la baisse de ses
émissions d’ici 2030.

Sopra Steria est l’entreprise de
technologie, qui s’engage dans la baisse la
plus importante de ses émissions sur les 3
scopes d’ici 2030.

Le pourcentage indiqué correspond au risque global défini en page 3. Plus ce taux se
rapproche de 0 %, meilleur est le Score.



COMPOSITION 2023 DE L'INDICE VÉRITÉ40

Le Score Carbone devient un nouvel outil de communication financière

ILS PUBLIENT LE SCORE CARBONE
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Un cabinet de conseil financier pionnier
Spécialiste de la finance responsable depuis sa création en 2005, nous conseillons les
investisseurs dans la construction de solutions de placement qui correspondent à
leurs valeurs et dont ils connaissent les impacts. Labellisé B Corp depuis 2023,
donateur de 1% de son chiffre d’affaires à Réseau Eco Habitat pour en finir avec les 500
000 foyers propriétaires sont en situation de pauvreté et de précarité énergétique .

Intégrer le risque extra-financier
Chez Axylia, nous croyons que valeur financière et valeur sociale sont indissociables
pour préserver notre société. Nous orientons nos clients afin qu’ils investissent dans
des entreprises socialement responsables.

Privilégier la mesure scientifique
En 2019, Axylia a créé sur le Score Carbone, un indicateur qui mesure la capacité
d'une entreprise à s'acquitter de sa facture carbone. Pour concrétiser cet outil
universel, nous avons lancé la plateforme scorecarbone.com qui permet d'accéder aux
Scores d'entreprises et de fonds et de piloter la tarification interne du carbone.
La création de notre outil Score Carbone a été récompensée par un Lauréat d'Or dès
sa première participation aux Ekopo Awards 2021.

Réinventer la mesure de la performance boursière
Sur cette base, Axylia a mis en place un nouvel indice, le Vérité 40, construit à partir
du Score Carbone des entreprises françaises cotées. Ses 40 composants, piochés dans
le SBF120, doivent obtenir un Score Carbone « positif », A, B ou C. L’indice présente un
Score Carbone pondéré de A qu’aucun fonds de placement généraliste n’obtient.

Une innovation financière reconnue
Depuis le 29.04.2024, Axylia a lancé le certificat NXS Vérité 100 Europe, conseillé par
Axylia,  administré et émis par Natixis SA. Il fonctionne de la même manière que le
Vérité40 mais sur un univers européen. Le certificat est indiciel : les composants sont
revus à partir des EBITDA et des émissions de CO2 annuelles publiés par les sociétés.
Le certificat a remporté le Prix spécial de l'Innovation des Coupoles de l'AGEFI en 2023. 

Nous accompagnons aussi les entreprises dans la mise en place d’une trésorerie verte
pour aligner leurs investissements sur leurs engagements RSE.

A PROPOS D'AXYLIA
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https://scorecarbone.com/score/carbone

