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1. Comment lutter contre le déreglement climatique?
2. Agir colte moins cher que subir

3. Des solutions qui passent par la finance
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https://giphy.com/gifs/3oz8xRSzM0An2K3upO

Nous sommes tres proches de la limite....

ANNUAL GLOBAL SURFACE AIRTEMPERATURES
FROM 1880 TO 2016

Global average Change over
temperature industrial era
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Sources: Copernicus Climate Change Service, ECMWEF, for data from 1979; Gpel’nICUS ‘ an 8'1:‘::;2 Service
Met Office Hadley Centre, NASA and NOAA for blended data prior to 1979. Europe’s eyes on Earth
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Bienvenue en anthropocene

(a) Eemian (b) Holocene: Last 11,700 Years
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http://www.earth-syst-dynam-discuss.net/esd-2016-42/esd-2016-42.pdf
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http://www.earth-syst-dynam-discuss.net/esd-2016-42/esd-2016-42.pdf

Les humains modifient le cycle du carbone

La combustion des ressources fossiles et la
déforestation perturbent ce cycle.
Accumulation de CO, dans I” atmosphére

Cycle naturel du carbone
Equilibres entre atmospheére, biosphére et océans

ATMOSPHERE

20 Gt
tosynthése

BIOSPHERE

OCEAN
* cartbone a;;mn
.

* Fhax on Gigatorees (GU) de CO, pr an
**Entre 2000 et 2005, ot pour b seule combuntion des dnergies fosshes sans comper e Oy e protomyde & azote of ks a2 B

Sowcn GEC, ¥ ngpent, 2007 Sowce GAC, ¥ igpon, 2000

* Fhux en Gigatonnes (GO de CO, pr

Images tirées de « Comment réduire les émissions de gaz a effet de serre au niveau local
et adapter les territoires aux effets des changements climatiques? », RAC 2010



Des émissions anthropigues en croissance constante

Total annual anthropogenic GHG emissions by gases 1970-2010
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« Déforestation : 11% des GES; Méthane: 16%:; Fossiles: 65%
 Emissions anthropiques 50 GT CO2eq, a réduire a 25 en 2050 puis a 0 en 2100

Sources :IPCC, 2014: Climate Change 2014: Synthesis Report. Contribution of Working Groups I, I and Ill to the Fifth Assessment Report of the Intergovernmental Panelon
Climate Change et COP21, analyse FNH, 2015



80% de notre consommation d’'énergie émet du
CO,
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Chemin potentiel de stabilisation de la concentration des
GES dans I'atmosphere

Developing*
200% World
Annualemissions peak before 2020 |Developed**

180% [

160% /7\

\ Pathway corresponds to peaking of CO,e
concentration at 500ppmv towards the middle

/ _/j\ of this century and declining to 450ppmv by the
120% 23rd century
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\(SO% cut by 2050

1990 2000 2010 2020 2030 2040 2650 2060 2070 2080 2090 2100

Il est possible de réduire aussi drastiquement les émissions tout en
maintenant le développement économique

Source: Meinshausen [2007)
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Energie — le scénario AIE 2°C en 2050
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PASSAGE DE LA TENDANCE ACTUELLE A UN SCENARIO 2°

Emissions dans le scénario 6DS
(tendance actuelle)

Emissions dans le scénario 2DS

B Nucléaire 8%

Bl Efficacité de la production d'électricité [ ] Capture et stockage du carbone 13%
et passage du pétrole & une autre énergie 1%

2011 2020 2030 2040 2050

B Passage du pétrole & une autre énergie 10%

B Economies d’énergie 38%

B Energie renouvellable 30%

Source : Agence Internationale de I'Energie (AIE)
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700 De 2010 a 2050 :
600 / 400 grCO,/PIB a 40gr?
(si croissance PIB de 3%...)
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Intensité carbone du PIB mondial en 2010: 400 gr de CO2eq par $ produit
Il faut diviser par 10 cette intensité d'ici 2100 (PIB +3% par an)

Source: Carbone4
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FIGURE 1.3 The Four Pillars of Decarbhonization

Decarbonization Fuel shifting Efficiency in all Preservation and
of electricity (especially to sectors, including increase of
generation, i.e., electricity) in building, natural carbon
renewable, transport, transport, and sinks
nuclear, and/or heating, and agriculture
CCS industries

Source: All photos © Shutterstock. Used with the permission of the photographers and Shutterstock. Further permission required
for reuse.

Efficience énergétique: 50%

Développement des énergies décarbonées et du captage de Co2
Augmentation d'une électricité décarbonée dans le mix énergétique
Reforestation, agriculture et villes compactes

Source: New Climate Economy, Une Meilleure Croissance, Un meilleur climat, Ed Les Petits Matins 2015
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Les villes compactes — Barcelone plutot qu’Atlanta

« Concept €laboré par La Nouvelle Economie Climatique (Nicholas Stern)

Figure 1
Atlanta and Barcelona have similar populations and wealth levels but very different

carbon productivities
ATLANTA'S BUILT-UP AREA BARCELONA’'S BUILT-UP AREA

o 10 20 (km)
1
POPULATION: 2.5 MILLION POPULATION: 2.8 MILLION
URBAN AREA: 4,280 KM? URBAN AREA: 162 KM?
TRANSPORT TRANSPORT
CARBON EMISSIONS: 7 o CARBON EMISSIONS: 0.7
TONNES CO,PER PERSON TONNES CO, PER PERSON
(PUBLIC + PRIVATE (PUBLIC + PRIVATE
TRANSPORT) TRANSPORT)
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Les villes compactes - la rénovation spatiale de
Johannesburg (projet financé par I'AFD)

De I'héritage de ...A une ville moderne intégrée
I'apartheid....

. Metropolitan Core (high density)
—— Major inter-city road, commuter rail
. Principal Metropolitan Sub-Center
e Secondary Metropolitan Sub-Center
I High density suburban
77 Medium density suburban
Low density suburban

(| Very low density suburban
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2. Agir ne coute pas plus cher que subir

Besoins d’investissements sur la période 2015-2030, en trillions de dollars
(nb: Un trillion = mille milliards - le chiffrage est réalisé en dollars constants de 2010)

5 -56
+8 -50,3 53 $93

589

REDLICTHON

REDMUCTION DI

SCENARIO _EFFICACITE TECHNOLOGIES  REDUCTION
DE BASE ENERGETIUE SUPP. A FAIBLES DI TRANSMISSION DI
SUPPLEMENTAIRE  EMISSIONS DE DEPENSES I DEPENSES
(BATIMENTS, CARBONE POUR  ENCAPITAL  DISTRIBUTION N CAPITA
INDUSTRIE, PRODUIRI EN D'ELECTRICITI DES VILLES
TRANSPORTS) LELECTRICITI ENERGIES COMPACTES
FOSSILES

Le co(it additionnel pour passer d'infrastructures carbonées a décarbonées

est de 4 % selon Stern



Six mille milliards de dollars...comme chague année
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Chaque année depuis 2005, les emprunts obligataires arrangés par les banques
globales s'élevent a environ 6 trillions de dollars, soit les besoins annuels de la

transition. S
Source FT papier Edition Europe 19/9



Que veut dire subire

Janghai & OCEAN
o8 — — — — PACIFIQUE

OCEAN : 45 ﬁ G \
PACIFIQUE e o ®
Lomé— T = i =
Cotonou—! >
l.agos—]K o
|8
OCEAN
ATLANTIQUE
2 500 km
échelle a I'Equateur
Source : L'Atlas des minorités, hors-série La Vie/Le Monde, 2011.
:!g:?‘l;:smc::gucs“ﬁ,éasﬁaqus(e ) O hausse des précipitations ¢ risque accru d'incendies /. grand delta menacé
. b baisse d &cipitati dégradgtion des dessources pergélisol amené a fondre
- risque extréme O o e .apl s B8 halieutiques Wz d'ici a 2050
[ risque élevé By Qudniqueacue dégradation des récifs coralliens | | pergélisol en 2012
| zone en voie de désertification montée du niveau de la mer e oniE dasglaciers
+ détérioration des systémes agricoles et principales villes menacées

Outre des problémes physiques dans nos pays (récoltes, inondations, sécheresses,...), nous sommes menacés par les
conséquences des désordres globaux; pénuries énergétiques et alimentaires, épidémies, mouvements migratoires massifs, ...
19



Les pays du Sud et leur poids croissant dans la
démographie
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Source: UN
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MMCD

M Africa

M Asia (ex Japan+China)
@ China

& Japan

B Oceania

M Europe

E Latin America

B North America

Graphic:: decanstructingrisk.com
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KAYA simplifiée : CO2= (CO2/TEP) * (TEP/Pop) * Pop

2010 2050
total /hbt total /hbt
Population 7 10
CO2 fossile 32 4,6 15 1,5
Energie primaire 12 1,7 20 2
2010 2050
Population |Energie/hbt|Population [Energie/hbt
Classes riches et moyennes 2 4,5 3,6 3
Pauvres 2 1 3 2
Trés pauvres 3 0,5 3 1
Total 7 12,5f 9,6 19,8

Energie en GTep, CO2 en GTCO2
Calculs de l'auteur



3. Des solutions qui passent par la finance

Politique accommodante
Des
Banques Centrales

Manque
d'investissements
longs pour les
institutionnels

Besoin
d’infrastructures
non satisfait

Le triangle des opportunités: un context macroéconomique tres porteur
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Faire payer les atteintes a la nature
Encadrer la banque et la finance
Augmenter le rendement relatif des projets de la transition

Rendre le cadre general de la politique publique compatible avec le
financement de la transition

Utiliser le financement monétaire et le flécher vers la transition

Accroitre la part des financements des Banques Multilatérales de
Développement consacrées a la transition

23



1.Faire payer les atteintes a la nature ..

Différents types de tarification du carbone

Prix CO2
3 1 yr :
Innovation
et R&D
Normes et
standards
Marché et Prix
fiscalité implicite
Subventions carbone Prix =
implicite H
el : Une mise en oeuvre graduelle
fossnles an
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an -
negauf Prix
T 80 = _oe”® s Phase de transition
Transformationel ) - - R
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Mission Stern-Stiglitz, en cours, 1 Tee Introductif
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Tarification du carbone: des avancées dans le monde y

compris au Sud

e Colomgie —sszw

Britannique

Chine
systemes pilotes®
34-74

Californie
1

Mexique

Prix du €O e en €/tCO e dans:

Systéme de quotas démission
de CO 2 existant

Systéme de quotas
démission de CO e & venir

o gt\ Nouvelle Zélande

et it
CO 2

*Chongging, Guangdong, Hubei, Pékin, Shanghai, Shenzhen et Tianjin
** Prix différent selon les secteurs couverts et ou les produits énergétiques

Taxe carbone
cxistante

Taxe carbone
avenis

Carte des marchés carbone et autres mécanismes de tarification du carbone existants ou aI'étude dans le monde
(source:I14CE 2015)



Billion dollars (2014)

Qui ont au total continué a croitre...malgré des
premieres réformes

700

600

Currency
effects

500

Consumption

Subsidy
reforms

400

International
prices

300

200

100

2009 2014

Source : AIE



La désintermédiation: I'économie est désormais financée par les marchés
financiers essentiellement, et non plus par les banques

L'immobilier attire la plus grande part du crédit bancaire

Les rendements financiers importants attirent les capitaux au détriment
de I'économie réelle

Les Etats surendettés n‘ont plus la capacité budgétaire de financer des
investissements publics importants
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Les préts bancaires au Royaume Uni fin 2012

Crédits a la consommation, 7%
Entreprises hors immobilier 14%

= Obligations de
. ) Disclosure et de reporting
Qi ocier e bureau 145% Art 173 et travaux de la Task

Immaobilier Force du FSB
résidentiel 65%

l1m2m3 04
Orienter activement le crédit vers les actifs verts (régulation

prudentielle, réserves obligatoires,...) et limiter le crédit aux actifs
“bruns” — utiliser les ratios prudentiels (Bale 3)

Réintermédier 'économie: permettre aux banques de préter davantage
a I'économie réelle, en prenant davantage de risques

Stabiliser les marches financiers: diminuer le levier, réguler le shadow
banking

28



Les marchés financiers ont pris le pas sur les banques

Graphique A
Actifs des OPC monéetaires, fonds
d’investissement, véhicules de titrisation et

European bank lending volumes autres institutions financiéres non moneétaires de
To nen-financial companies (€tn) la zone euro
4.8 (T1 1999 - T2 2015, en milliards d’euros)
B OPC monétaires
4.7 [ Fonds dinvestissement non monétaires
Y, B vehicules de titrisation (WFT)
\‘ I Secteur bancaire paralléle (aucune ventilation disponible)
4.6

Sept. 2015

€26 000 M
25 Mars 2003 Sept. 2007
€10 000 Mds €17 000 Mds

4.5

\ 20
4.4

\{\ 15
| L L L | L L L | L L L | 10

4-3 | 1 1 1 1 |
2010 11 12 13 14
Sowrcer ECE S
o
1999 2002 2005

Date de disponibilité Mars 2006 Deéec. 2008 Dec. 2009
des données OPC monétaires OAuires fonds WET

Sources - Comptes de la zone euro, statistiques relatives aux véhicules de
titrisation, statistiques relatives aux fonds diinvestissements et statistiques
relatives aux IFM &tablies par la BCE.

http://images.google.fr/imgres?imgurl=http%3A%2F%2Fnicosiamoneynews.com%?2Fwp-content%2Fuploads%2F2014%2F08%2F53201a58-2622-11e4-8bb5-
00144feabdc0.img_.png&imgrefurl=http%3A%2F%?2Fnicosiamoneynews.com%2F2014%?2F08%2F17%2Feurozone-banks-set-for-e250bn-
injection%2F&h=260&w=341&tbnid=u83BhFSAFR461M%3A&docid=Ix77MX7vxBrX2M&itg=1&ei=q4nZVIG8FqyVgAaykZ_IDA&tbm=isch&iact=rc&uact=3&dur=729&page=0&start=0&ndsp=15&ved=0a
hUKEwiRvgznsY_PAhWsCsAKHbLIB8kQMwgiKAYwBg&bih=6228&biw=1280
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La part des obligations
dans le financement
des entreprises

Sociétés du SBF 120, en %

67

64
58

2010 2012 2013

«LES ECHOS* / SOURCE : BFINANCE

Obligation (Marchés):

Titre de Créance
Négociable

La valeur varie avec les
taux d’'intéréet du
marcheé

L'emprunteur ne connait
pas les préteurs, qui
changent avec le temps

Role des agences de
notation

Produit standard, de
masse

Crédit bancaire:

e Contrat non cessible

» Relation
préteur/emprunteur

« Souplesse possible si
difficultés

* Produit sur mesure:
garanties, conditions
particulieres
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CAC40 depuis sa création au 31/12/87

en moyenne mensuelle
T TIT T 1]

Maxi le 4/09/2000= 6944.77
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Entre début 1988 a fin 2014 soit 27 ans, il est passé de 1000 points a 4273 points, il a donc été multiplié par 4.3. Durant cette méme
période, le coefficient d'inflation a été de 1.63. Hors inflation le CAC 40 a été multiplié par 2.6, ce qui correspond a un rendement moyen
de 3.6%. Le CAC 40 Net Return (avec dividendes réinvestis et apres imposition standard) était a 7976 pts fin 2014, soit un rendement

net, inflation déduite de 6.1%.

Tant mieux pour les investisseurs!
Mais la majeure partie des projets de la transition ne peuvent pas atteindre ce niveau

de rendement et ils restent donc non financeés.
31



Les Etats surendettés n’ont plus de capacité significative
d’investissement public

Taux d’endettement des pays du G20 et des pays a bas revenus en pourcentage du PIB

160

G-20 Advanced
346 | = = = = G-20 Emerging

Low Income r\
120 *

b
2,
‘.: v I
100 .

20

1880
1884
1888
1892
1896
1900
1904
1908
1912
1916
1920
1924
1928
1932
1936
1940
1944
1948
1952
1956
1960
1964
1968
1972
1976
1980
1984
1988
1992
1996
2000
2004
2008

Source: Grandjean Martini, Le Financement de la Transition Energétique, p 68



Les agents privés et les entreprises sont aussi tres endettés:
risque de déflation due au service de la dette

Dette* en pourcentage du PIB - Zone Euro (17 pays)

— Dette des entreprises financiéres
90% — = * Dette des entreprises non financiéres

* Dette des ménages

—— Dette publique

70% —

--------
- " -
-

-
-
-
-
-
....
---
- "

-
-
-
-
-
-
-
- = - "
-
-----

I T T I T
© © N S D
S o > S S
S N )

T T T
S & & & & &L
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*La dette publique est au sens de Maastricht. Pour les autres secteurs, les instruments pris en compte
sont les crédits et titres de dette, actions exclues. La dette est consolidée.

Sources : Eurostat|




Avril 2015

TASK FORCE on
CLIMATE-RELATED]
FINANCIAL
DISCLOSURES

compte par

le secteur financier des enjeux liés au changement

climatfique.

« Climate Finance Day » le
B‘;E“L?x','é’n‘ 22/05/15 a Paris : Elargissement
Samen " de la « Portfolio Decarbonization
Codalition », qui concerne
désormais 600 Mds $ d’actifs.

le G20 donne
mandat au Conseil de Stabilité
Financiere d'étudier la prise en

29/09/15
gouverneur de la Banque d’Angleterre et
Président du Conseil de Stabilité Financiére
a8 «lastabilité financiere risque

d’ e’rre |mpoc’ree par le changement climatique, et les

discours de Mark Carney,

modélisations devraient intégrer les risques climatiques »

-=iPRIMontréalPLEDGE

121 signataires qui figurent
parmi les institutions financieres
internationales majeures.

Complétées de déclarations individuelles de plus en plus nombreuses.

Invest

Nombreuses annonces de
désinvestissement du charbon,
suite & la coalition « Divest-
Invest » réunissant plus de 500
insfitutions.

BLACKROCK®

« Over the long-term, ESG issues — ranging
from climate change to diversity to
board effectiveness - have real and
quantifiable financial impacts.”

Larry Fink, CEO de BlackRock

STANDARD & POOR’S
RATINGS SERVICES

McGRAW HILL FINANCIAL
« Climate change is a global
mega-trend for sovereign risk »
pour S&P qui vient d'intégrer un
critere climatique dans ses
analyses de risque souverain

b

CalPERS

CalPERS et CalSTRS obligés de
céder leurs actifs charbonniers
(chiffre d’affaires lieé a plus de
50% au charbon) d'ici juin 2017



La Loi de transition énergétique infroduit une nouvelle obligation (article 173) pour les
investisseurs et gestionnaires d’actifs*, dans une logique « comply or explain ».

Au-deld des obligations existantes sur I'ESG, ces derniers doivent désormais s’intéresser aux
indicateurs climat pour leurs portefeuilles.

En matiere de climat, trois piliers s'en dégagent :

‘ i . Exposition aux conséquences

&\ Risques physiques physiques du changement climatique
(élévation du niveau de la mer,
canicules, sécheresse, etc.)

Rt
. . Risques induits par la transition vers
Risques de tfransition une économie bas-carbone (évolutions

reglementaires, fiscales, marché, etc.)

..0.
[ l Contribution a la transition
énergétique

Participation a I'effort de réduction des
émissions de gaz a effet de serre,
fourniture de solutions bas carbone



. Politique fiscale incitative: subventions, durées d’amortissement, crédit bail...
. Et dissuasive pour les activités carbonées

. Verdir la réglementation prudentielle des banques (voir Green Supporting Factor
FBF a compléter par un malus pour le « non-green ») et des compagnies
d’assurance (a étudier) : introduire dans les pondérations de risque des criteres
de climato-comptabilité

. Des réflexions sont en cours pour valoriser le capital naturel au niveau des
comptabilités nationales (Royaume Uni) ou privées (modele CARE, élaboré par
J.Richard).
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. Compléter I'indicateur PIB (voir travaux du CESE et loi SAS)

. Inclure les enjeux climatiques et énergétiques dans les modeles
économiques utilisés par I'administration

Mettre en place le pilotage de la décarbonation de I'économie dans les
modeles macro économiques

. Les marchés publics doivent comporter des criteres de climato-compatibilité
des projets

37



. Flécher le QE de la BCE vers le rachat d‘obligations vertes

. Sortir les projets publics verts (par ex la rénovation thermique des batiments
publics) de la transition du calcul maastrichtien

Lancer un « Plan Juncker » vert permettant de décarboner les transports en
Europe (électrification, V2L)

. Au niveau international, allouer des DTS aux pays surendettés pour leur
permettre de lancer des programmes d’investissement vert.
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Le circuit du financement de I'Etat francais depuis les années 1970:
la « mise en marché » de la dette de I'Etat

Marcheés
financiers
internationaux

Epargne

intérieure

Placement Emprunt

Le « circuit du Trésor »: le financement de I'Etat francais avant 1970

Marchés
financiers
internationaux

Epargne

intérieure )
Placement Prét
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6. Les financements climats multilatéraux ne couvrent pas les

besoins .

En 2014, les investissements
ayant un « co-bénéfice climat »
seraient de l'ordre de 340 a 650

GS$....

Source : comité permanent
Sur la Finance, CCNCUCC, 2014
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Des Etats du Sud « risqués »

Exhibit 1
26% of Moody's-rated sovereigns have a negative outlook, 9% have a positive outlook and 65% a stable outlook
{as of 14 November)
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Le cout des garanties augmente le cout des projets

Figure I16. Every one per cent increase in the required rate of return on developing country mitigation
investment increases capital repayments by around $40 billion per annum in 2030
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Norea: Assumes all mitigation invesimenis are written down over 20 years

Source: Vivid Economics

42



Malgré les opportunités au Sud, le Nord continue a attirer
davantage les investissements

FIGURE 12. GLOBAL NEW INVESTMENT IN RENEWABLE ENERGY BY REGION, 2004-2014, SBN
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. L’AFD a aujourd’hui un objectif de 50% de financements a co-bénéfices
climat, alors que la moyenne observée pour les Banques de Développement
est de 18%.

. Les Banques Multilatérales de développement doivent étre plus actives pour
dérisker les co financeurs privés, notamment au Sud (garanties de premieres
pertes, etc...)

Utiliser plus largement les outils d’assurance type MIGA de couverture des
risques politiques et de convertibilité pour les pays instables (et que le
changement climatique rendra encore plus instables si on ne fait rien)

. Accepter que les Banques Multilatérales de développement ne soient pas
notées AAA.
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La transition requiert:

-« une stratégie et une planification a long terme: planification urbaine,
aménagement du territoire, stratégie industrielle

« une action normative et reglementaire (exemple ci-apres du prix du
carbone)

« Des investissements publics massifs au Nord et au Sud (« adaptation »,
nouveaux réseaux, recherche, déploiement....)

« La coordination au niveau diplomatique et commercial avec d’autres
Etats

Seul I'Etat est a méme de jouer ces roles; il doit donc se doter des moyens
nécessaires a cette fin.
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La transition est un impératif vital et urgent
Les solutions techniques sont connues et agir colite moins cher que subir.

L'orientation des flux financiers vers la transition a I'échelle requise nécessite une
régulation économique et financiere...

...qui permettra de stabiliser les déséquilibres macro-financiers et de relancer
I'économie.

La transition est 'opportunité de la relance.
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Multiplicité des projets
Impact social de la relance
Opportunité d’une économie financierement durable

Impératif climatigue

Au travail!
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