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Les émissions mondiales d'obligations durables devraient se 
maintenir en 2025

2

Source : « Sustainability Insights : Global Sustainable Bond Emission To Hold Stable At $1 Trillion In 2025 », S&P Global Ratings, 5 février 2025.

En chiffres : les tendances en matière d'émissions durablesS&P Global Ratings prévoit des émissions d'obligations 
durables de 1 billion de dollars en 2025

Les obligations vertes continueront de dominer les émissions, les obligations de transition et liées au développement durable

pouvant contribuer à porter le total des émissions d'obligations durables à 1 billion de dollars cette année.

https://www.spglobal.com/ratings/en/research/articles/250205-sustainability-insights-global-sustainable-bond-issuance-to-hold-steady-at-1-trillion-in-2025-13402934?formId
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S&P Global - Solutions durables

Évaluations   Rapports |  Stratégies

• Second Party Opinions (SPO) –

Utilisation du produit et 

financement lié au 

développement durable

• Évaluations des entreprises

Shades of Green

• L'ESG dans les notations de

crédit

• Recherche et perspectives ESG

• Indices ESG

• Indices Net Zero alignés sur

l'Accord de Paris

• Familles DJSI

+ Autres familles d'indices ESG

• Analyse de la transition ESG

• Prix des produits énergétiques

• Perspectives sur le développement

durable

+ d'infos

• Scores ESG, données et 

analyses

• Données environnementales 

Trucost

• Trucost Climate Analytics

• Analyse des risques physiques

• Rapports TCFD Trucost

• Analyse du crédit climatique

• Analyse d'impact

• Électrification automobile

• Décarbonisation des transports
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Types de revues externes

Il existe plusieurs façons pour les émetteurs d'obtenir des contributions externes à leur processus d'obligations vertes, sociales, durables et liées 

à la durabilité, et il existe plusieurs niveaux et types d'examen qui peuvent être fournis sur le marché. Ils sont généralement regroupés dans les 

types suivants, certains fournisseurs offrant plus d'un type de service, séparément ou combiné : 

1. Avis de seconde opinion (SPO) : Une institution disposant d'une expertise environnementale, sociale ou de durabilité indépendante de 

l'émetteur peut fournir une opinion de deuxième partie (avant l'émission requise ou recommandée, comme décrit dans les principes

respectifs). L'établissement devrait être indépendant du conseiller de l'émetteur pour son cadre d'obligations vertes, sociales et durables et 

d'obligations liées au développement durable ou sa stratégie de transition climatique, ou des procédures appropriées telles que des 

obstacles à l'information auront été mises en œuvre au sein de l'établissement pour garantir l'indépendance de l'avis de seconde partie. 

Toute préoccupation concernant l'indépendance de l'institution doit être signalée aux investisseurs.

2. Vérification : Un émetteur peut (ou « doit » dans le cas d'obligations liées au développement durable après l'émission) obtenir une 

vérification indépendante par rapport à un ensemble de critères désignés, généralement liés à la performance environnementale, sociale, au 

développement durable ou aux indicateurs clés de performance et aux objectifs de durabilité des SLB. 

3. Certification : un émetteur peut faire certifier son obligation verte, sociale, durable et liée à la durabilité ou son cadre d'obligations vertes, 

sociales, liées à la durabilité et à la durabilité qui lui est associé, ou son utilisation du produit, ses indicateurs clés de performance (KPI) et 

ses objectifs de performance en matière de durabilité (SPT) sur la base d'une norme ou d'un label externe reconnu. Une norme ou un label 

définit des critères spécifiques, et l'alignement sur ces critères est normalement testé par des tiers qualifiés et accrédités, qui peuvent 

vérifier la cohérence avec les critères de certification. 

4. Notation/notation des obligations vertes, sociales, durables et liées à la durabilité : un émetteur peut faire évaluer ou évaluer par des 

tiers, tels que des prestataires de services ou des agences de notation, tels que l'utilisation du produit, la sélection des indicateurs clés de 

performance, le calibrage du niveau d'ambition des SPT, tels que des prestataires de recherche spécialisés ou des agences de notation,  
selon une méthodologie de notation/notation établie

Source : Lignes directrices 2022 pour les examens externes - ICMA 
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Couverture SPO en Afrique
Livrés à ce jour par S&P Global Ratings Shades of Green : 

Cameroun (Durable)

Explorez toutes les opinions publiques de 
seconde partie sur notre site Web. 

Banque de l'industrie (durable)

* En date de juin 2025.

FirstRand (Durable)

Togo (Durable) Rwanda (Durable) Kenya (Vert)

https://www.spglobal.com/ratings/en/products-benefits/public-reports/sustainable-financing-opinions
https://www.spglobal.com/ratings/en/products-benefits/public-reports/sustainable-financing-opinions
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SPO - Processus analytique

Réunion d'introduction : 
Équipe analytique de 
l'émetteur et de S&P 

Global Ratings

(~30 minutes)

L'équipe analytique 
termine l'examen de la 

documentation et 
l'analyse préliminaire

Rencontre analytique avec 
l'émetteur (~1 heure) *

L'équipe analytique 
termine l'analyse et rédige 

le rapport

Pilotage/révision 
analytique

Interactif. Le processus 
sera clairement décrit au 

client

Ébauche du rapport 
fournie et séance de 

rétroaction 
(sur demande)

L'émetteur examine le 
rapport et confirme le 

statut de confidentialité
Rapport finalisé

Points de contact avec 
l'émetteur

* Ordre du jour envoyé à l'avance. L'objectif de la réunion analytique est de discuter de la portée des projets, de l'approche des 

facteurs de durabilité importants, de clarifier la documentation, de recueillir des commentaires.

• Des séances de formation analytique sont offertes avant la mission afin d'informer l'émetteur de notre méthodologie. Nous mettrons également en évidence tous 

les signaux d'alarme qui empêcheraient l'alignement avec les principes des tiers.

• Tout au long de ce processus, l'émetteur et l'équipe d'analyse seront en contact permanent. Le résultat final sera alimenté par ces discussions ainsi que par la 

documentation fournie.

• Le processus est interactif et facilite l'itération. Après la première réunion du comité directeur analytique, l'émetteur a la possibilité de réviser le cadre et la 

documentation et de la soumettre une deuxième fois au comité si nécessaire.

• Processus analytique : En règle générale, 20 jours ouvrables à compter de la réception de la documentation (+10 à 15 jours ouvrables pour l'alignement de la 

taxonomie de l'UE, le cas échéant). Peut être accéléré à 10-15 jours ouvrables pour les cas simples et urgents.
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Calendrier, documentation et options de rapport final

77

Calendrier

SPO – Fonds dédiés

*20 jours ouvrables à compter de la 
réception des documents (un délai 
supplémentaire peut être 
nécessaire, selon la complexité. 
Veuillez prévoir un délai 
supplémentaire de 10 à 15 jours 
ouvrables pour l'alignement de la 
taxonomie de l'UE, le cas échéant.)
*Peut être accéléré pour les cas 
urgents et simples.

Options du rapport final

SPO – Sustainability-Linked

*20 jours ouvrables à compter de la 
date de la réunion de stratégie de 
durabilité avec l'émetteur, la 
documentation pertinente étant 
fournie au moins 3 jours ouvrables 
avant la réunion.

Nos SPO sont généralement livrés dans un délai d'environ 20* jours ouvrables.

• Pour la section « Avis d'alignement » :

• Avis d'alignement du cadre : cadre de financement

• Opinions d'alignement de transaction : prospectus obligataire, 

document d'offre, document de prêt ou équivalent

• Pour la section « Contexte de durabilité de l'émetteur » : 

• Rapport de durabilité, politiques internes, autres divulgations 

internes et/ou publiques (utilisation du produit uniquement)

• Descriptions des plans d'investissement (fusions et 

acquisitions majeures, dépenses d'investissement, etc.) 

(uniquement liés à la durabilité)

• Pour la section facultative sur « l'alignement de la taxonomie de 

l’UE » (le cas échéant) : 

• Identification des activités économiques et des objectifs de l'UE 

auxquels elles contribuent 

• Le cas échéant, mettez en évidence le code NACE associé à 

l'activité économique 

• Liens vers des documents publics : politiques ou engagements 

environnementaux, sociaux, de droits de la personne et de 

gouvernance 

• Pour la section « Ambition du SPT et pertinence des indicateurs 

clés de performance » (Sustainabilit-linked uniquement):

• Document-cadre/transaction

• Résultats de tout exercice d'analyse comparative du SPT

• Autres divulgations internes et/ou publiques sur la stratégie 

visant à atteindre les objectifs

• Discussions avec l'émetteur et réunions analytiques

Documents requis (le cas échéant)

Vous pouvez décider à l'avance, ou à 

tout moment, de l'option de rapport final 

à utiliser :

❑ Confidentiel : Partagé uniquement 

entre l'entité et S&P Global Ratings

❑ Privé : partagé via Intralinks avec un 

nombre limité de contreparties

❑ Public : Publié sur le site S&P 

Global Ratings, Ratings360 et 

RatingsDirect (plateforme 

d'investissement), et peut être 

référencé directement par l'entité sur 

son propre site web.

Un rapport confidentiel peut être converti 

à tout moment en rapport privé ou public, 

à la seule discrétion de l'entité.
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S&P Global 8

Méthodologie 
SPO
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À la demande de l'émetteur, nous fournissons une

évaluation de l'alignement du financement sur la

taxonomie de l'UE, la mise en correspondance

avec les objectifs de développement durable

(ODD) de l'ONU et/ou l'examen du Climate

Transition Finance Handbook (CTFH) de l'ICMA.

Une analyse du caractère écologique, social ou

durable des catégories de projets.

• Shades of Green : quel rôle joue une activité

dans la transition vers un avenir sobre en

carbone et résilient au changement climatique ?

(pour Green & Sustainability)

• Social : analyse de la contribution sociale (pour

Social & Sustainability)

Notre évaluation visant à déterminer si la

documentation du financement est conforme à

certains principes et lignes directrices publiés par

des tiers en matière de finance durable (tels que

ICMA, LMA, taxonomie de l'UE) identifiés par

l'émetteur.

Nous examinons quels facteurs de durabilité sont

les plus importants pour l'émetteur, la manière

dont ils sont pris en compte par le financement, et

nous examinons la stratégie de l'émetteur pour les

facteurs de durabilité pertinents pour le

financement.

Contexte de 
durabilité de 

l'émetteur

Analyse de 
projet

(Facultatif)

- Taxonomie de 
l’UE

- CTFH

- Cartographie 
des ODD

Alignement 
avec les 

principes

9

Financement à fonds dédiés – Principales caractéristiques
En plus de fournir une opinion d'alignement sur les principes et les normes de marché pertinents, l'analyse SPO offre une
opinion sur le contexte de durabilité de l'émetteur ainsi qu'une analyse de projet.

Principales caractéristiques de nos SPO sur les financements à fonds dédiés:



Pied de page :  Ne modifiez jamais le texte du pied de page sur des diapositives individuelles. 
Ordre des couleurs des Couleurs 

10

Mise en page améliorée comprenant une page de résumé avec toutes les informations clés et des sections détaillées pour 
chaque fonctionnalité.

Financement à fonds dédiés - Exemple de rapport

Contexte de durabilité de 

l'émetteur

Situe le financement dans le cadre plus

large des principaux facteurs de

durabilité de l'émetteur.

• Nous déterminons quels facteurs de

durabilité sont les plus importants pour

l'émetteur,

• la façon dont ils sont pris en compte par

le financement ;

• Examinez la stratégie de l'émetteur

pour connaître les facteurs de durabilité

pertinents pour le financement.

Page 1 Aperçu des principales 

constatations

• Nuance générale (le cas échéant)

• Avis sur l'alignement

• Points forts (vs pratiques standard)

• Faiblesses (limitations importantes)

• Domaines à surveiller (problème/risque 

potentiel)

Résumé

EXEMPLE DE RAPPORT – SPO VERT
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Mise en page améliorée comprenant une page de résumé avec toutes les informations clés et des sections détaillées pour 
chaque fonctionnalité.

Approfondissez votre point sur

l'écologie, la solidité sociale ou la

durabilité des catégories de projets

Utilisation des recettes.

• Shades of Green : quel rôle joue une

activité dans la transition vers un

avenir sobre en carbone et résilient

au changement climatique ? (pour

Green & Sustainability)

• Social : analyse de la contribution

sociale (pour Social & Sustainability)

Avis sur l'alignement de la

documentation de financement sur les

principes pertinents des tiers.

• Échelle d'alignement simplifiée

(alignée, non alignée, alignée

conceptuellement)

• Capacité à couvrir un plus large

éventail d'instruments, y compris les

billets de trésorerie ou les cadres de

prêt durable

Analyse de projet

Alignement sur les principes

Financement à fonds dédiés - Exemple de rapport (suite)

EXEMPLE DE RAPPORT – SPO VERT
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Échelle « Shades of Green » de S&P Global Ratings 

En savoir plus sur l' approche Shades of Green > 

Comprendre le spectre de transition avec

les nuances de vert :

Pour les projets verts, nous évaluons la

contribution du financement dans la

transition vers un avenir à faible émission de

carbone et résilient au changement

climatique (LCCR) à l'aide de notre échelle

de couleur, qui comprend l'attribution d’une

nuance de vert foncée, moyenne ou claire,

selon le cas. Le vert pâle peut motiver les

pionniers et aider à reconnaître les étapes

de transition à court terme, tandis que le vert

foncé reconnaît ceux qui sont plus proches

de la fin de leur parcours de transition.

Au-delà du financement aligné sur les

principes des obligations vertes de l'ICMA

ou des principes des obligations durables,

des nuances supplémentaires de jaune,

d'orange et de rouge sont également

possibles, indiquant un non-alignement.

https://www.spglobal.com/ratings/en/research/articles/230727-analytical-approach-shades-of-green-assessments-12770725
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Source : S&P Global Ratings.

Risque climatique

Risque de transition

Risque d'obsolescence

Impact climatique

Risque physique

Facteurs holistiques (pris en compte dans tous les domaines)

Autres risques et 

avantages 

environnementaux

Modificateur

Nuances

Attribution d'une nuance où le climat est le principal facteur

En savoir plus sur l' approche Shades of Green > 

Lorsque le risque climatique est le facteur le plus pertinent pour le rôle d'une activité dans un avenir LCCR, nous
commencerons probablement par une analyse du risque climatique, basée sur la transition et l'exposition au risque
physique, puis nous ajusterons pour tout autre risque et avantage environnemental pertinent.

Exemples : Projets dont l'objectif principal est l'énergie renouvelable, le transport propre ou le captage du carbone.

Juridiction (influence des politiques et dynamique du marché)

Chaîne de valeur (en amont et en aval)

https://www.spglobal.com/ratings/en/research/articles/230727-analytical-approach-shades-of-green-assessments-12770725
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Source : S&P Global Ratings.

Risques et avantages 

environnementaux

Risque de transition

Risque d'obsolescence

Impact climatique

Risque physique

Facteurs holistiques (pris en compte dans tous 

les domaines)

Risque climatique

Modificateur

Nuances

Attribution d’une nuance où d'autres facteurs environnementaux 
sont le principal moteur
Lorsque d'autres facteurs environnementaux sont plus pertinents pour le rôle d'une activité dans un futur LCCR, nous 
commencerons probablement par une analyse des autres facteurs environnementaux, puis nous ajusterons les risques 
climatiques pertinents.

Exemples : Projets dont l'objectif principal est la prévention de la 

pollution, la conservation de la biodiversité ou la gestion des déchets. 

En savoir plus sur l' approche Shades of Green > 

Juridiction (influence des politiques et dynamique du marché)

Chaîne de valeur (en amont et en aval)

https://www.spglobal.com/ratings/en/research/articles/230727-analytical-approach-shades-of-green-assessments-12770725
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SPO – Sustainability-
Linked

S&P Global 15
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À la demande de l'émetteur, nous pouvons

formuler des commentaires sur la cohérence

avec le Climate Transition Finance Handbook

(CTFH), les objectifs de développement durable

(ODD) des Nations Unies, le guide du praticien

de l'ICMA pour les obligations destinées à

financer l'économie bleue durable (« obligations

bleues ») ou d'autres cadres externes.

Nuance des dépenses d'investissement facultatif

: l'évaluation peut inclure un graphique des

nuances des dépenses d'investissement et un

langage correspondant faisant référence aux

nuances, sur la base de l'approche « Shades of

Green ».

Nous exprimons notre opinion sur la pertinence

des indicateurs clés de performance (KPI) et

l'ambition des objectifs de performance en matière

de développement durable (SPT), chacun sur une

échelle de trois points.

Notre évaluation visant à déterminer si la

documentation du financement est conforme à

certains principes de finance durable publiés par des

tiers (par exemple : ICMA, LMA) et aux lignes

directrices identifiées par l'émetteur.

Nous indiquons si le financement tient compte de

l'un des facteurs de durabilité les plus importants

pour l'émetteur et si les plans d'investissement de

l'émetteur sont compatibles avec un avenir

durable.
Contexte de 
durabilité de 

l'émetteur

Analyse des 
KPI et SPT

(Facultatif)

- CTFH

- Cartographie 
des ODD

- Nuance des 
dépenses 
d'investisseme
nt

Alignement 
avec les 

principes

16

SPO – Sustainability-Linked – Caractéristiques clés
Nos SPO Sustainability-Linked Financing évaluent les types de financement durable dont le produit sera utilisé à des fins
générales de l'entreprise, mais intègrent des indicateurs clés de performance mesurables et prospectifs et des objectifs de
performance en matière de durabilité dans les caractéristiques financières et/ou structurelles de l'instrument.
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SPO – Sustainability-Linked – Exemple de rapport

Contexte de durabilité de 

l'émetteur

Comprend l'avis 

d'alignement, l'analyse 

des indicateurs clés de 

performance et de 

l'analyse SPT (sur une 

échelle de notation en 

trois points) et un 

résumé des forces, des 

faiblesses et des 

domaines à surveiller.

Résumé

En plus de fournir une opinion d'alignement sur les principes et normes de marché pertinents, l'analyse SPO Sustainability-
Linked offre une opinion sur le contexte de durabilité de l'émetteur ainsi que sur la pertinence des indicateurs clés de
performance et l'ambition des SPT.

Optionnel

L'évaluation peut inclure 

un graphique des 

nuances des dépenses 

d'investissement et un 

langage correspondant 

faisant référence à 

l'ombrage, sur la base de 

l'approche « Shades of 

Green ».

Situe le financement dans le 

contexte plus large des facteurs 

de durabilité les plus importants 

de l'émetteur et évalue si les 

indicateurs clés de performance 

et les SPT tiennent compte de 

l'un des facteurs de durabilité 

les plus importants pour 

l'émetteur.
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SPO – Sustainability-Linked – Exemple de rapport (suite)

Nous exprimons notre opinion sur la pertinence des 

indicateurs clés de performance (KPI) et l'ambition 

des objectifs de performance en matière de 

durabilité (SPT).

• Notre évaluation de la pertinence est notre point 

de vue sur le lien étroit entre un indicateur clé de 

performance et ce que nous considérons comme 

les facteurs de durabilité les plus importants de 

l'émetteur. 

• Notre évaluation de l'ambition vise à déterminer 

si la réalisation du SPT représente une 

amélioration significative de la performance de 

l'émetteur en matière de durabilité et si elle est 

compatible avec la transition vers un avenir 

durable. 

• Nous prenons en compte la trajectoire 

d'avancement représentée par le SPT ainsi que 

le plan de mise en œuvre de l'entité (représenté 

par le graphique du rapport).

Analyse de la pertinence et de 

l'ambition

En plus de fournir une opinion d'alignement sur les principes et normes de marché pertinents, l'analyse SPO intégrée liée à
la durabilité offre une opinion sur le contexte de durabilité de l'émetteur ainsi que sur la pertinence des indicateurs clés de
performance et l'ambition des SPT.

Notre évaluation visant à déterminer si la

documentation du financement est conforme

à certains principes et lignes directrices en

matière de finance durable publiés par des

tiers et identifiés par l'émetteur.

Alignement sur les principes
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