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Résumé

Résumé :

Cette thése apporte une contribution a la défmititun nouveau risque bancaire lié aux impacts
économiques du changement climatique. Le changemienatique impactera les clients d'une
Banque de Financement et d’Investissement (BFRued des conséquences sur sa stratégie et la
composition de son portefeuille d’activités. Enaeshe, des incertitudes demeurent sur les impacts
économiques du changement climatique et créentisgue bancaire : le risque carbone. La
quantification des « émissions de Gaz a Effet deeJ&ES) induites » par les activités des clielats

la banque est une premiére étape nécessaire pgastian de ce nouveau risque. Aprés avoir étudié
les différents modeles existants de comptabilitbarze, cette thése propose un outil d'analyse basé
sur une nouvelle forme de comptabilité carbone ualth les émissions de GES aux agents
économiques en fonction de leur capacité a lesnedu la comptabilité par enjeu ». Cet outil petm

la réalisation d’'une cartographie sectorielle etggéphique des « émissions de GES induites » par un

portefeuille de financement et d'investissementdette et en capital).

Mots-clés: banques, risques financiers et gestion des rsqéehauffement climatique ; pollution

atmosphérique ; pollueur ; comptabilité environnetake.

Abstract:

The PhD thesis is a contribution to the definitisiha new banking risk related to the economic
impacts of climate change. The climate change imiflact the clients of a corporate and investment
bank and will have consequences on its strategy taadcomposition of its business portfolio.
Nevertheless, uncertainties remain on the econampacts of climate change and create a new risk
for the banks: the carbon risk. The quantificatbdriGreenHouse Gases (GHG) emissions induced”
by the businesses of the bank’s clients is a $iegp required for managing this new risk. Afterihgv
studied the various models of carbon accountirig,RhD thesis proposes an analysis tool based on a
new form of carbon accounting by allocating the GH@issions to the economic agents in
accordance with their ability to reduce it: “thecacnting by issue”. This tool allows mapping
sectorally and geographically of the “GHG emissionduced” by a financing and investment

portfolio (in debt and equity capital).

Key words: banks, financial risk and risk management, glolarming; air pollution; polluter;

environmental accounting.

JEL classification: G21, G32, Q53, Q54, Q56
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Introduction générale

Introduction générale

Le changement climatique impose ses réalités £teaséquences a priori graves qui vont

profondément modifier notre mode de vie et nos@o@Es.

Défi majeur du XXi™ siécle, le changement climatique est désormaiphénoméne physique
particulierement bien documenté. Les travaux du uBeo d’experts Intergouvernemental sur
'Evolution du Climat (GIEC), couronnés par un Pidobel de la Paix en 2007, ont démontré
limportance de la contribution récente de I'Homnde ce phénoméne (GIEC, 2013). Une
consommation d’énergie toujours plus grande a pertééveloppement économique qui a suivi la
révolution industrielle du XIX™ siécle. Cette énergie étant principalement d'negk fossile »ife.
dérivée des ressources de pétrole, de gaz et deochala consommation énergétique engendre des

émissions de Gaz a Effet de Serre (GES).

Un large consensus scientifique prévoit égalemestlgs conséquences du changement climatique
seront globalement négatives sur notre qualité ige En effet, 'augmentation moyenne des
températures terrestres devrait entrainer une autgiien sensible du niveau des océans qui serait
particulierement problématique pour les territoidest I'altitude est proche du niveau de la mess Le
océans jouant un rdle majeur dans la régulatiomatique, tous les climats en seraient affectés.
Suivant les localisations, certains territoiresagart soumis a des désertifications, tandis quetéa
seraient exposés a des événements extrémes frédirendations, ouragans). En conséquence, les
impacts sur les productivités agricole et indub&ri@amplifieraient les mouvements de population

s'adaptant a la nouvelle donne climatique a I'rmmi2100.

Le consensus scientifique entourant le phénomérahaingement climatique et I'ampleur attendue de
ses conséquences font de cet enjeu une questiontdncnable du débat public. Le changement
climatique a fait son apparition dans notre quetidi enjeu électoral ou invitation a la rénovatiten

Nos sociétés pour certains, ou encore purs argsraentmerciaux pour d'autres.
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Malgré les consensus autour du changement climatiges actions d'atténuation et

d’adaptation tardent a se mettre en place. L'attethés sociétés civiles augmente.

Devant de telles perspectives négatives, la luttgre le changement climatique en réduisant les
émissions de gaz a effet de serre causées pactigiéa anthropiques est un principe largement
admis. Cette réduction est également motivée écigumment puisque, selon les travaux des
économistes, le colt des dommages du changemandtidue est supérieur au colt des actions de
réduction des émissions de gaz a effet de sereen(2006). Cependant la régulation des quantiés d

gaz a effet de serre émises dans I'atmosphéreredte difficile & bien des égards.

La premiére difficulté réside dans les jeux d’éeldu changement climatique, tant spatiale que
temporelle. Les émissions de gaz a effet de semé Iscales tandis que les conséquences sont
globales. Pour étre efficace, les démarches dectiédudes émissions de gaz a effet de serre doivent
étre internationales. La Convention Cadre des Natitynies sur le Changement Climatique
(CCNUCC) en 1992 impose aux Etats signatairesrditeli leurs émissions de Gaz a Effet de Serre
(GES). Les négociations internationales sur le aimont pas permis pour l'instant d’aboutir & des
engagements contraignants pour tous de réductiémisions de GES. L’échelle temporelle du
changement climatique est également une sourceiffieulte car la lutte contre le changement
climatique souleve la question de I'équité integgationnelle. Nos émissions de gaz a effet de serre
actuelles impacteront les conditions de vie de€gdions futures qui doivent étre intégrées darss no
processus de décision. De plus, la responsabiitsge des pays industrialisés dans le changement
climatique est a prendre en compte. Ce jeu d'éehsppatial et temporel, est également a I'origine
d'une inégalité géographique et socio-économiquagihn, 2013). A I'heure de la compétition
mondiale et dans le contexte de tension autoudetes publiques des pays du Nord, ceux-ci ne sont
pas préts a accepter des contraintes a leur aneissaonomique. De leur coté, les Etats des pays du
Sud ne souhaitent pas freiner leur développemeanttay/avoir rattrapé le niveau de vie des pays

développés.

Une deuxiéme difficulté pour réguler la productaegaz a effet de serre est que la qualité du tlima
est un bien collectif. Tout le monde a donc intéréitter contre le changement climatique, pouritant
est difficile de préserver le climat. Ce phénomeselargement étudié par les sciences économiques.
La capacité d’absorption de gaz a effet de serr€attmosphére est une ressource qui possede les
caractéristiques d’'un « bien commun » au sens deTllagédie des Communs » de Hardin (1968) : il
est difficile ou colteux d’'en attribuer des draiis propriétés individuels et il s’agit d’'un bienuypo
lequel les agents économigues sont en compétifibaque agent économique est soumis a un conflit
entre intérét personnel (ici, consommer et donct@e)eet intérét commun (préserver la qualité du
climat). Chaque agent n’ayant pas I'assurance emi@ultres agents ne profiteront pas de la ressource

gu'il décide de préserver, il est incité a la canswer. Sous les hypothéses de Hardin, il n’est pas
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possible de garantir le résultat des efforts degk@tion des agents économiques, ce qui abourié a

surexploitation de la ressource.

Mais la « Tragédie des Communs » n’est pas indeitades solutions sont proposées par I'’économie
de I'environnement. La dégradation de I'environnetreausée par les activités économiques n’est pas
évaluée par les marchés et n'apparait pas dansixedes biens. Elle représente une externalité
négative de nos économies. Corriger les marchéatemalisant ces externalités par I'introduction
d’outils économiques comme la taxe, le marché aegaguou la norme devrait permettre de réduire la
dégradation de I'environnement. Appliqués a la finalatique climatique, cela correspond a fixer un
prix aux émissions de gaz a effet de serre, explaans le cas de la taxe ou des marchés de qaotas,
implicite dans le cas des normes. L'objectif de oasls économiques est d’augmenter le colt des
technologies émettrices de GES (et les produitméessitant lors de leur fabrication ou de leur
utilisation) par rapport a celui des technologigeepres ». L'introduction d’'un colt carbone dewrai
permettre & nos économies fossiles de prendreelmiohde la transition énergétique, en modifiant la
demande du consommateur. Si la théorie économigié@mmntré I'efficacité de ces outils, leur mise

en place est politiquement bien plus difficile coenlm montre I'exemple de la taxe carbone en France.

Les incertitudes liées aux actions d'atténuation déadaptation face au changement
climatique créent un risque financier supplémemaiour les agents économiques, dont les activités

bancaires et financiéres.

Depuis plus de vingt ans, les Etats tentent d'degairla lutte contre le changement climatique (la
réduction des émissions de GES) et de financeaptadion. Cependant, les modalités de mise en
ceuvre des outils économiques nécessaires restemtaimes et dépendent entre autres de l'issue des
négociations internationales sur la lutte contrech@ngement climatique. Malgré notre prise de
conscience de l'urgence climatique, serons-nowddinent capables de lutter efficacement contre le
changement climatique ? Si oui, avec quels outismémiques ? Une taxe ? A quel prix ? Un marché
d’échange de quotas comme le marché européen @amopnion - Emissions Trading Scheme,
directive 2003/87/CE) ? Des normes techniques ? iG@esrtitudes ne permettent pas aux agents
économiques de s'adapter face a ces futures cot@saet créent un risque financier supplémentaire

pour I'économie : lgisque carbone

Si l'intensité de la contrainte induit un niveau sleco(t, c’est I'incertitude sur sa mise en plgae
crée le risque. Le risque carbone est la résul@diote colt associé au carbone et de la probaliété
survenance d'un tel colt. Le colt du carbone pegtnenter de facon réglementaire et maitrisée par
'entrée en vigueur de politigues de lutte contee changement climatique (marché de quotas
d’émissions, normes interdisant 'usage d’'une tetisgie polluante...) ou de fagon non réglementaire
par I'évolution naturelle de la demande ou l'augtagan des prix des ressources a l'origine des
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émissions de GES comme les énergies fossiles. dé@maki énergétiques sont un sujet controverse.
Certains spécialistes anticipent I'épuisement dssngents de pétrole et de gaz conventionnels ainsi
gue l'augmentation de la demande en particuliersdas pays en voie de développement, qui

devraient se traduire par une forte hausse du arssnergies fossiles et donc du codt du carbone
(Campbell et Laherrére, 1998). Ces perspective$ aotuellement contestées, d’autant plus que
I'exploitation récente de ressources non convengties {.e.le gaz et le pétrole de roche mére) tend a
maintenir I'abondance de I'offre (Prévot, 2007)ngiiselon certains scénarii énergétiques, émetge d

GES sera synonyme a terme de surco(ts et de pler@smpétitivité pour les agents économiques, et
donc pour les activités bancaires et financierédagusoutiennent. Le secteur bancaire et financier
concentre ainsi le risque carbone dans les poitefeule marché des « investisseurs » et dans les

portefeuilles de crédit des « financeurs ».

Les activités de mesure et de gestion des risqprésstandardisées dans les banques, particulietemen
depuis la mise en place des normes prudentielbesids de Bale 1, 2 et 3). Le risque carbone ne peu
étre traité par ces mémes procédures car il neos®rene pas a la classification traditionnelle de
risques bancaires : il fait référence & des hoszde temps lointains pour la finance et posséde
plusieurs dimensions. Il est un risque lié a umalieation précise lorsque les décisions politicrerg
locales ou nationales, il est réglementaire lorbadimption de normes sectorielles, il est juridicgi la
solidarité entre clients et financeurs est étallliest économique quand le prix de I'énergie augme

ou quand les comportements de consommation charigestiors, il devient pertinent de s’interroger
sur la quantification et la gestion du risque cagb@ar le secteur bancaire qui le concentre

structurellement par la diversité des activitéseke clients.

Simultanément, la crise financiere de 2007-20@8t@int profondément le secteur bancaire et
financier. Ses pratiques sont critiquées et reméesjuestion. |l est sous les feux des critiquelde

société civile et de ses représentations politiques

Si la mesure et la gestion des risques sont le cleunétier du secteur bancaire et financier, la
survenance de la crise financiere de 2007-2008 faillite retentissante de grandes banques diafai
comme Lehman Brothersont jeté le discrédit sur les modéles de dévelmame de I'industrie
bancaire. Les pouvoirs publics accentuent la régieation prudentielle (accords de Bale 3) dans un
objectif de stabilité, tandis que la société cifda naitre un nouvel enjeu de responsabilité efttesur

financier.

Convaincus de l'urgence de I'action afin d’évitaregla barriére de l'irréversibilité du changement

climatique soit franchie et exaspérés par la lenties négociations internationales, des mouvements
citoyens (Organisations Non Gouvernementales — OBE>$ont organisés pour peser dans le jeu
d’acteurs et assurer une pression médiatique. €esedes ont été particulierement actives lors des
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négociations internationales sur le climat a Copguk en 2009. Leur objectif est de déplacer
I'équilibre des décisions politiques vers une positplus environnementale grace a une stratégie
d’opposition frontale largement couverte par lesdia& Leur volonté est de faire évoluer les
comportements vers plus de responsabilité en sygmpsur une crédibilité renforcée par I'expertise

scientifique.

Les travaux d’enquéte et les campagnes d'informadies ONG exercent une pression sur les agents
économiques et créent un risque de réputation.hHamgement climatique est un théme privilégié.
Ainsi les agents économiques responsables direnteme indirectement d’émissions de GES sont
exposes a urisque carbone de réputation A la faveur de la critique sociale du secteurdaine et
financier, I'angle d’'attaque des ONG a évolué.idteiment centrés sur les projets industriels,dks’
déplacé vers les entreprises supports de ces pmjetr enfin se porter sur les agents économiques
assurant le financement de I'entreprise ou du pesjeguestion. Plusieurs exemples récents permetten
de montrer la matérialité du risque de réputationrges banques. Les campagnes d’information des
Amis de la Terre et de Greenpeace dans une quendaipays européens ont amené BNP Paribas a se
retirer du projet de construction de la centralelémire de Belene en Bulgarie en 2010 apres tras a
de polémiques. A l'inverse, Crédit Agricole a décie poursuivre son implication dans le projet de
construction de la centrale thermique de Medupii¢fe du Sud) malgré les campagnes des Amis de
la Terre dénongant la nature « climaticide » dygprdJrgewald et BankTrack publient depuis 2011 le
classement des banques finangant l'industrie dubohadans le monde dans lequel les banques
ameéricaines JP Morgan, Bank of America et Morgaani8y figurent en bonne place. Les ONG, a
travers ces campagnes de communication, créerthaiee de responsabilité morale qui solidarise les
acteurs du projet au-dela de la responsabilitéligue des établissements bancaires et financiers. S
financer une centrale thermique (dans un marchéeyoret respectant les meilleurs standards
technologiques) n'est paspriori financiérement risqué, le projet porte potential@t en revanche

un risque de réputation pour la banque, c'est-@-gliir son patrimoine immatériel qu’il convient de

protéger avec attention dans le contexte de I'amiss financiere 2007-2008 (Messarovitch, 2014).

Bien que sa responsabilité ne puisse que rarententiégalement engagée, le secteur bancaire et
financier a pour les ONG un réle déterminant a jdaee a I'enjeu sociétal qu’est le changement
climatique. La société civile questionne le rél®ramique et social des banques. Quels types de
projets ou d’entreprises doivent-elles financerddsedent-elles un réel pouvoir d’incitation aux
changements de comportements comme le suggérédNiés? Dans quelle mesure les banques sont-
elles des leviers d’action pour la mise en placepi#itiques d’atténuation et d’adaptation ? LesGON
les jugent importants, a la vue de I'évolution elers stratégies, et sont a 'origine d’un risquédcae

de réputation croissant pour les établissementsdiras et financiers.
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Dans la pratique, les banques sont souvent « gphiznes » entre volonté d'intégration des

enjeux liés au changement climatique et financemiiene économie essentiellement « fossile ».

La plupart des banques reconnaissent dans leur gpioation externe I'enjeu du changement
climatique et affirment leur volonté de contribugerson atténuation et/ou a I'adaptation de nos
économies via le financement de la transition éttayge. Pourtant elles font réguliérement I'objet d
campagnes d'ONG jugeant leur discours « schizojduén », voire méme mensongers. En effet les
banques oscillent entre des: «les banques onblendécisif & jouer dans le financement de la
transition » pleins de volontarisme, et des : «dasques n'ont pas vocation a se substituer a leurs
clients ou aux pouvoirs publics » pleins de résebeedroit bancaire et financier justifie la secend
position. L’activité bancaire est soumise par leitdad quatre principes fondamentaux : le devoir
d’'information, le principe de non-ingérence, le dievde secret et le devoir de vigilance.
Culturellement, les banques dissocient leur resgdailii® de celle de leurs clients, comme par exempl
lors d’'un incident environnemental. Des entreprigescturées en filiales ou des structures complexe
de financements permettent de limiter la respotisade chacun des acteurs et de réduire le ridgue
payer des indemnités pour réparer les dommagesoeneimentaux. Mais soumis a des enjeux
d'image croissants, le secteur bancaire comme @sudecteurs cherche a mettre en ceuvre des
politiques de Responsabilité Sociale des Entreprié®SE) qui intégrent souvent des mesures
d’optimisation des dépenses et de réduction desadtapdirects (politiques d’achats, plans
d’'optimisation de déplacement du personnel, rénowvates batiments, etc.). Les démarches de RSE
des banques contiennent également aussi le déesgmp d’offres commerciales dédiées comme
'SR (Investissement Socialement ResponsableBR’Integre des données « extra-financieres » dans
la décision d'investissement. Ainsi des fonds slattellisés ISR par des agences de notation
spécialisées garantissant que les valeurs présdaies le fond ont été sélectionnées selon des
stratégies (« best-in-class », sélection des roedie valeurs au sein d'un secteur d’activité, ou
« exclusion », exclusion d'un secteur comme l'armetrou le tabac dans son intégralité) basées sur
des critéres dit « Environnement, Social, Gouvetaan(ESG). Le marché ISR est encore un marché

de niche, mais bénéficie d'un intérét grandissariacpart des investisseurs (Eurosif, 2012).

Ces démarches RSE d’ambition bien différentes deznéwen décalage avec les revendications des
ONG. Concernant les enjeux climatiques, beaucoONG (Les Amis de la Terre, WWF, Banktrack)
esperent des mesures plus radicales des banqueseccales comme I'arrét total et immédiat de tout
financement et service dédiés a la filiere éneggétifossile (en particulier I'industrie du charbon)
Malgré les risques de réputation, les banquesrgeni a financer directement les énergies fos@les

en bonne place le charbon) qui restent des subgtnatrgétiques incontournables pour bon nombre de
pays. Les banques financent également indirecternantelles ne disposent pas toujours des
informations concernant l'utilisation des fondstpegnotamment pour les clients qui pratiquent des

activités diversifiées. Enfin le principe de nogédnence interdit aux banques d'influencer le client
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dans ses choix stratégiques. L'arrét de l'industii@rbonnieére ne peut et ne doit pas étre du tedigor
secteur bancaire et financier. Malgré tout refugppdses de position politiques quant a I'orientatio

des filieres industrielles, celui-ci reste la cidks attaques des ONG.

La mesure des impacts environnementaux et socias activités économiques, et
particulierement les activités bancaires et finames, est une problématique incontournable. Il &'ag
pour les activités au cceur de la crise financieee 2007-2008 de justifier leur contribution au

financement de I'« économie réelle ».

L’industrie de la mesure d’'impacts environnementatixsociaux s’est nettement développée ces
derniéres années. Elle contribue a différents t¢ifgguour les banques. A 'heure des débats dans |
cadre de la loi francaise sur la transition énéggét (CGDD, 2013), la mesure des impacts des
activités bancaires permet d'illustrer leurs cdmttions positives (Crédit Agricole, 2014). Ces
nouveaux indicateurs pourraient servir aux pouvpirklics pour flécher les allocations de capitaux
nécessaires a la transition énergétique et auasimérctures d’adaptation au changement climatique
(2°ii, 2013). La mesure d'impacts environnementatpsociaux permet également aux banques de
répondre aux campagnes des ONG (France 2 et Amia derre, 2012), de mettre en ceuvre des
démarches de progreduge diligenceou exigences raisonnables de la banque envectiesgts comme

les Principes de I'Equateur, 2013, ou des politigsectorielles), ou de construire des outils de
pilotage (critéres de sélection des projets finarar la Caisse des Dépbts et Consignations (2012).
Enfin elle permet aux banques de développer deell@svopportunités commerciales afin de répondre
aux préoccupations environnementales et socialesedmins investisseurs. L'ISR nécessite des
données extra-financiéres « ESG » pour alimenter skeatégies d'investissement. De nouveaux
produits comme les green bonds %ou obligations vertes, 2014) assurent aux ingsstirs les gains

environnementaux et sociaux permis par les capasi levés.

La quantification et la gestion dusque carbonesemblent pertinentes pour réconcilier les
attentes de la société civile quant a I'intégratites enjeux du changement climatique et la rédéte

activités bancaires et financiéeres.

La thése apporte une contribution a la définitiamigque carboneet durisque climat, en particulier

une contribution méthodologique a la quantificattes émissions de GES induites par les activités
d’'une Banque de Financement et d’Investissement).(B& perception du risque carbone et les outils
de quantification des « émissions induites » vargrvant le modéle économique des institutions
financiéres, entre les positions d'«investisseuet> de « financeur ». Si les développements

méthodologiques de cette thése sont adaptés alesddF|, ces derniers sont mis en perspective avec
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I'ensemble des travaux de quantification des émissde GES induites, a destination des autres types

de banque et d'institutions financiéres (banqudétail, assureurs et gestionnaires d’'actifs).

Quantifier le risque carbone rend nécessaire latfication des émissions de GES des clients des
« financeurs » et celle des valeurs composantoiedsfdes « investisseurs ». Ces émissions de GES
correspondent aux « émissions induites » par déstés bancaires. Il ne s’agit pas des émissians d
GES directes des banques (émissions de GES deauklraeni des émissions de GES indirectes
(émissions de GES des déplacements du persondekatlients, ou liées aux achats de fourniture).
Les émissions de GES induites correspondent a wwveao périmétre de comptabilisation des

émissions de carbone permettant d’approcher lagisgrbone des activités financées.

La prise en compte du risque carbone dans I'anagsebanques permettrait I'intégration des enjeux
climatiques nécessaire a la transition énergétique en renforgant la stabilité des établissements
financiers voulue par les pouvoirs publics. Géeeridque carbone permet de concilier le point d& vu

des ONG qui demandent aux établissements finandignggrer dans leurs décisions leurs impacts
environnementaux et sociaux, et celui du sectencdiee et financier qui place au coeur de son métier

I'analyse et la quantification du risque.
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Aprés un état des lieux de la mesure et de laayeshii risque carbone par les banques, la thése
propose un outil d’'analyse original basé sur unevelbe forme de comptabilité carbone dite « par

enjeu ».

Le Chapitre 1 est un chapitre introductif présentant les adi/ibancaires et financieres. Ces
définitions sont utiles a la bonne compréhensionedte du document. L'objectif de ce chapitre est d

présenter la position des acteurs bancaires etdiees qui est le point de départ de la réflexion.

Le Chapitre 2 analyse la perception de la problématique clinatipar le secteur bancaire a partir des
estimations des dommages réalisées par les écdeemies travaux prospectifs et scénarii

énergétiques. La société civile, mobilisée par@dG, a eu un rbéle déterminant en établissant la
responsabilité de la banque dans les activitéedealgents. Au-dela du risque carbone de réputation

bien identifié par le secteur bancaire, ce chagiéfeit un risque carbone financier.

Le Chapitre 3 éclaire le débat sur la responsabilité des actéocomomiques dans le changement
climatigue en abordant la question de I'allocatitas émissions de GES a ces derniers. Ce chapitre
analyse suivant cet angle les modeles de compéabitivironnementale et de comptabilité carbone.
Enfin le chapitre 3 présente une nouvelle comptabitarbone compatible avec [I'objectif
d’identification d'un risque carbone dans les atdiv bancaires: la comptabilité carbone par

« enjeu ».

La Chapitre 4 présente une analyse critique des outils existintomptabilité des émissions induites
de GES pour le secteur bancaire. Devant les diffisuméthodologiques et les limites des
méthodologies existantes, le développement de thadélogie P9XCA reposant sur la comptabilité
par « enjeu » est une réponse adaptée a la cahigdes émissions de GES induites par les adivité
d’une BFI.

Enfin, I'Annexe présente des travaux exploratoires sur le lieredas émissions « induites » de GES
et la qualité du risque de crédit sur I'exemple slcteur aérien. L'annexe propose une analyse
préliminaire sur le secteur aérien qui a la caratigue d'étre tres sensible au prix du kérosére,

donc au prix du carbone.
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Chapitre 1

Banque de Financement et d’'Investissement et éléments de
théorie bancaire

Introduction

Ce chapitre introductif poursuit un double objectifune part, préciser I'objet d’étude de cettésth
a savoir la Banque de Financement et d’'Investisser{i&F-l), et d’autre part, présenter quelques
concepts d’économie bancaire qui seront mobilisgs da réflexion sur les impacts du changement

climatique sur ces activités.

Ce chapitre aborde la question de la définitionadBanque. La définition traditionnelle de I'act#i
bancaire (collecte des dépbdts liés a I'épargnetediode crédits bancaires) est remise en causkepar
évolutions récentes de ce secteur économique digsuannées 1970 (Blommesteinakt 2005). La
révolution bancaire induite par la concomitance tdws « chocs » importants (technologique,
réglementaire et économique — (Pastré, 2009)) #kéuine redéfinition des contours de l'activité

bancaire et a une diversification des modeles ddigsements bancaires.

Par ailleurs, la crise financiére de 2007-2008 ajumarqué I'histoire récente du secteur bancaire a
entrainé un regain d’intérét des travaux de retteepour I'économie bancaire. « Alors que la théorie
économique dominante se focalisait traditionnellem&ur I'économie réelle, considérant tant la

monnaie que l'intermédiation financiere comme ieeselles, la période récente est marquée par un

foisonnement de travaux infléchissant cette tenglanGcialom, 2013).

La période actuelle rend particulierement pertiadifitude du secteur bancaire, « car c’est dans ces
moments que I'on peut constater 'importance dediaque pour la croissance, et donc leur nécessaire
surveillance et régulation. C’est aussi dans cemembs que I'on comprend a quel point il faut q&ell

soit résistante aux chocs, c’est-a-dire bien géréentable » (Pauget et Betbéze, 2008).

Nous partageons ici le point de vue de (Paugee#icge, 2008) selon lequel « plus que jamais il est

nécessaire de mieux connaitre les diverses forsctlenla banque et leurs évolutions. Ces fonctions
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sont aussi souvent complexes, difficiles, risqu&sms doute faut-il mesurer l'importante et I'enjeu

gue la banque représente ».

Ce chapitre 1 s’organise en trois sections. La fgnenest consacrée a la recherche d’'une définiton
'objet « banque ». Il analyse le réle d’intermédidinancier de la banque et présente les diftéren
modéles d’établissement bancaire dont la BFI. Aprésr rappelé les évolutions récentes du secteur
financier et bancaire qui aboutissent a la remiseca&use des modeles d'intermédiation bancaire

traditionnelle, cette section explore les défimtidonctionnelles et juridiques des activités bansa

La deuxieme section traite des aspects comptahlesegrésentent une spécificité de I'industrie

bancaire. Elle constitue un glossaire des ternwdsigues importants pour la lecture de la these.

Enfin la troisiéme section revient en détail suplse en compte des risques financiers par la Banqg

et sur les innovations réglementaires récentesmthérissent les critéres d’analyse de risque.
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A - L’industrie bancaire

Les banques sont des intermédiaires financiers @uanttitre que les marchés financiers, entre les
agents économiques excédentaires en épargne etecelpesoin de financement. Cependant les
distinctions originelles entre les banques et lasches financiers, portant par exemple sur lestdépd
les crédits ou la création monétaire (particuliegehmarquées en Europe et dans une moindre mesure
aux Etats-Unis), tendent & s’amenuiser au courteaps, rendant ainsi particulierement délicate la

question de la définition de I'objet « banque »r(i@el, 2005).

1 La banque, un intermédiaire financier (au méme titre que les marchés

financiers)

Il est courant de distinguer la finance « directt #a finance « indirecte » qui par définition egsite
lintervention d’'un intermédiaire financier. Cettierniere peut se réaliser par lintervention d’une
banque qui octroie un crédit bancaire ou par Ifimédiaire des marchés financiers par émission de
titres. Le principe de l'intermédiation financieem lui-méme est assez ancien, comme le montre
I'étymologie du mot « banque » qui a partir duigbanca est devenu en italien du XIVeme siécle,
bancq pour désigner le banc de bois sur lequel s'daiit les commercants Vénitiens et Lombards
pour négocier des préts (Pauget et Betbéze, 2@8jevanche la forme de cette intermédiation a

connu une mutation considérable entre systéme baretanarchés financiers (Scialom, 2013).

L’existence du systéme financier s’explique pardéséquilibre des comptes individuels entre les
excédentaires et les déficitaires. Selon Gurle$retw (1960), les désirs d’emprunt et ceux de dépot
sont souvent incompatibles dans leurs caractérssigmontants, durées...). Une fonction essentielle
des intermédiaires financiers consiste alors astoamer les caractéristiques de ces actifs finascie

« Cette complémentarité des besoins explique ‘&xislence des marchés de capitaux, ou préteurs et
emprunteurs peuvent se rencontrer directement|'@xistence d’'intermédiaires financiers spécialisés
dans la satisfaction conjointe de ces besoins m@ intermédiation bancaire traditionnelle ou une

intermédiation de marché qui participe a I'ess@ marchés financiers » (Scialom, 2013).

D’autres auteurs (Pyle, 1971) justifient I'existendes intermédiaires financiers par des aversions
différenciées pour le risque. En effet, certainterimédiaires financiers peuvent construire des
stratégies d’investissement comptant sur le volaimdeurs opérations pour diversifier leur risque

global (Scialom, 2013).
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Plus généralement, I'existence des intermédiaiireen€iers a pour justification I'imperfection des
marchés de capitaux : la présence de colts deattéos et d’asymeétries informationnelles entre les
préteurs et les emprunteurs. Ainsi Leland et PY8YT7) soulignent que « les modéles traditionnels de
marchés financiers ont des difficultés a explidiexistence des intermédiaires financiers, desdsm
qui détiennent un type d’actif et vendent des satifun autre type. S’il n'y a pas de codts de
transaction, les préteurs ultimes doivent acheit@ci@ment les titres primaires et éviter les colts
impliqués par I'intermédiaire. Les codts de tratisacpeuvent certes expliquer I'intermédiation mais
leur ampleur, dans de nombreux cas, n'apparaitspésante pour étre la seule explication. Nous
suggérons que les asymétries informationnelles ggegudtre une raison fondamentale de I'existence
des intermédiaires'»Scialom (2013) note que « le renouvellement déadarie de I'intermédiation
bancaire se focalise dailleurs sur la réductionnddtiples asymétries d’information affectant les

relations entre les banques et sa clientéle (déppsaemprunteurs) ».

Les colts de réduction des asymétries d'informatimmespondent aux co(ts de collecte et d’emploi
des informations nécessaires par les intermédidinasciers pour corriger les imperfections de
marché. Ces codlts sont sujets a des économieseti&ainportantes. Ainsi Diamond (1984) montre
de cette facon gu'il est avantageux que les prétiagiividuels déléguent a un intermédiaire financie

le contrble de la firme emprunteuse.

Parmi ces intermédiaires financiers, « une bangquareintermédiaire financier spécifique. Elle @st
intermédiaire financier dans la mesure ou sa fonctiaditionnelle est d’octroyer des crédits et de
collecter des dép6ts. Elle préte a moyen-long testemprunte a court terme. Mais sa spécificiteét tie

a son pouvoir de création monétaire. L'octroi déddrpar une banque ne se fait pas sur la base des
ressources préexistantes. La banque ne se corgaestele transformer les caractéristiques d’'une
épargne préformée. Elle crée par le crédit un déadtaire au bénéfice de 'emprunteur. Elles ptéten
des sommes qui viendront ensuite se déposer dauimilgues. Les banques font ainsi des paris sur

des projets industriels, elles anticipent sur kedits a venir » (Scialom, 2013).

La gestion des dépots via la tenue des comptagdtion des moyens de paiement et la relation de
confiance qui en découle entre la banque et satéle sont une source d’information importante
permettant de réduire les asymétries d'informatiBoialom (2013) considére qu’il s’agit d'un
avantage irréductible des banques par rapport auresa intermédiaires financiers quant a la
connaissance de la qualité de I'emprunteur, danhaliation de sa solvabilité et du risque de non
remboursement. De ce fait, «les banques appamnaise®mc comme des intermédiaires financiers

spécialisés dans I'octroi de préts a fort conteiorimatif » (Scialom, 2013).

! Traduction de I'anglais par (Scialom, 2013).
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Il est possible de distinguer les actifs selon deatégories (« négociables », « non négociables »)
relation avec la quantité d’information associéeles actifs négociables sont ceux pour lesquels
'emprunteur offre la masse d’'information exigée [&s investisseurs, tandis que pour les actifs non
négociables, le préteur rassemble davantage dinafioons » (Scialom, 2013). La présence d’actifs
non négociables au bilan des banques constitualit@deence fondamentale entre les banques et les

autres intermédiaires selon Goodtetral. (1988).

Enfin, les statuts juridiques introduisent une éfigéihce de fond entre les établissements bancaires e
les sociétés financiéres non bancaires. La lickareaire permet aux banques de réaliser toutes les
opérations financiéres, tandis que l'agrément dedéges financieres non bancaires limite les
opérations autorisées et spécialise leur role @artgBetbeze, 2008). Nous reviendrons plus eril déta
sur ces aspects juridiques dans la section deagtahdédiée a la définition juridique de la bamet

des autres acteurs du secteur financier.

Ainsi « la banque joue alors, par essence, le dgermédiaire. Cette fonction d’intermédiaire lui
permet d'utiliser les ressources dont elle dispeses,propres fonds, ou peut disposer, ceux desriche
commergants par exemple, pour faire un crédit. @efadique d'un c6té qu’elle peut recevoir des
ressources : on lui fait donc suffisamment confapour lui confier de la monnaie, sachant que cette
monnaie sera disponible selon des modalités aggnrédCela veut dire, d’'un autre c6té, qu’on lui fai
assez confiance pour lui parler de projets confidkn et gu’elle est assez experte dans I'arraiéet
cette information pour accorder des crédits. Qmlaligue aussi, bien sdr, qu’elle prend des garantie
et quelle a les moyens de les faire exécuter, petrouver ses avance®eépbts, confiance,
information, risque, crédit, garantiedes « six mots fondamentaux » de la banqueléchés ! lls ne
changeront pas. lls sont la clé de la compréhend@mtiéconomie bancaire » (Pauget et Betbeze,
2008).

2 Une diversité de modeles de banques

Pour reprendre la présentation de la diversité rdedéles bancaires faite par Pauget et Betbéze
(2008), « les banques sont tres difféerentes seldadon dont elles mettent en ceuvre les « six mots

fondamentaux de leur fonction : dép6ts, confiamdfermation, risque, crédit et garanties ».
lIs introduisent tout d’abord une premiére distimetentre banques de dépots et banques d’affaires :

- Lesbanques de dép6t®nt une fonction essentielle de réserve de ligaiftarantir les

dépbts des épargnants). Elles sont a l'origine dtiemde banquier traditionnel. Avec les
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évolutions récentes du secteur bancaire (Cf. secties A.3), cette appellation a été

utilisée jusque dans les années 1990.

- Les banques d'affaires associent la fonction d’'octroi de crédits aux emtises et la
fonction de services financiers (organisation dsidins-acquisitions, émissions de
titres...). Elles peuvent également prendre desqjaations dans ces mémes entreprises.
Ces banques nouent des liens étroits avec les ésfictanciers. Elles y placent des titres
pour compte de clients (augmentation de capitalprents obligataires...). Elles
s’appuient sur ces marchés pour élaborer des psodei gestion des risques qu’elles
vendent ensuite a leurs clients (assureurs, gesii@s d'actifs...). (Pauget et Betbéze,
2008).

Le rapprochement de ces deux types de banquesitahoxthanques commercialegyui réalisent
I'ensemble de la chaine d'intermédiation : ellesoreent les dépbts et font des crédits. Elles peuve
étre publiques (Banque Publique d’Investissement ou la Banqueakosh France), semi-publiques,

privées suivant la nature de leurs propriétaifeaufet et Betbeze, 2008).
Il est ensuite possible de les classer suivanttigur de clientéles :

- Pour les particuliers et les Tres Petites Entrepri§ PE) : ledbanques de détail(retall

bank en anglais),

- Pour les Petites et Moyennes Entreprises (PMBEsegtandes entreprises : lmnques
d’entreprises (corporate bank en anglais), qui integrent trés souvent temques
d’'affaires (investment banken anglais) pour réaliser des financements plpkistiqués
gue les crédits et offrir des services financidus gomplexes. L'association de ces types
de banques forme lézanques de financement et d’investissement (BF(Corporate

and Investment BankCIB, en anglais).

Enfin le rapprochement entre les banques de détddls BFI forme ldbanque universelle modele
dominant en France et en Europe. La spécialisatemngroupes bancaires est différente suivant les
marchés et sera discutée dans la sous-sectiomsuiza regard des évolutions récentes, en padiculi

réglementaires sur la séparation des activitésadgue de détail et celles de banque d’affaires.

Pour fournir davantage de services a leurs clienmur des raisons d’économies d’échelle, certains
groupes bancaires se sont diversifiés a partiradeges 1980. Il est désormais fréquent de compter
dans le portefeuille d’activités des banques dewits d’assurance, de gestion d’actifs (sur les
marchés financiers), de recherche (analyse finemeieextra-financiére), de crédit a la consommatio

et méme des services non financiers comme la veeteforfaits de téléphonie mobile, de

télésurveillance de domicile ou d’audit énergétidae logements...
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3 Une évolution récente et une remise en cause de la définition de la

banque

Selon (Pastré, 2009), « il n’est aucune industiesde tissu productif, a I'exception peut-étrecelte
des technologies de linformation, qui ait connus dieansformations aussi profondes de son
environnement immédiat que la banque ». Elle a wamn « triple choc » : un choc technologique
(développement des nouvelles technologies de fimébion), un choc réglementaire (harmonisation
européenne des réglementations bancaires, passagenames comptables de type IERS
introduction et révisions successives des reglademtielles), un choc économique (privatisation de

certaines banques et mondialisation de I'éconotrie® échanges commerciaux) (Pastré, 2009).

En effet depuis les années 1930 et le krach baowteid 929, I'activité bancaire est traditionnellemne
trés réglementée : contrdle des autorités publiqessriction a I'entrée du marché bancaire (liesnc

et agréments) et la particularité américaine deéfaaration stricte entre les banques de dépoes et |
banques d’'affaires (Glass Steagall Act de 1933(@n, 2013). Ces mesures post-crise des années
1930 avaient pour objectif de réduire la concureeinterbancaire. Ces protections permettaient ainsi
aux banques installées de dégager des profits tenger Cette spécificité du secteur bancaire a été

largement remise en cause depuis les années 1980.

Les innovations financiéres et la déreglementatictamée a partir des années 1970 ont bouleverseé le

paysage bancaire (Bernou, 2005) :

i) La concurrence bancaire et ses conséquences.

Jusque dans les années 1980, les taux rémunérde=udepots étaient généralement plafonnés et les
dépbts a vue non rémunérés, ce qui constituairessurce bon marché pour les banques (Scialom,
2013). Les banques ont été alors soumises simutimtéa un double mouvement de concurrence sur
le passif et I'actif de leur bilan (Bernou, 200Syr le passif (traditionnellement composé des dépot
de la clientéle), la déréglementation des taux r@rateurs des dépdts a permis a dautres
intermédiaires financiers de capter une partie de dépdts en proposant aux épargnants des
rémunérations intéressantes. Le colt de la ressoesbanques augmenta en conséquence. Sur I'actif
(crédits a la clientele), les banques ont été misesoncurrence avec les marchés financiers qui

commencerent a offrir des financements directsesatiseprises (Scialom, 2013).

? Les normes IFRS (International Financial Reporting Standards) élaborées par I'lASB (International Accounting
Standards Board) généralisent |'utilisation de la juste valeur (« fair value », en anglais) qui modifie en
profondeur la comptabilité des risques bancaires.
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Le bilan des banques est par conséquent amenéa@pta: on parle de « mobiliérisation ». « La
mobiliérisation du bilan des banques signifie, @&upart, qu’'une proportion croissante des
financements qu’elles accordent passe par l'adonisde titres émis par les agents a besoin de
financement plutdt que par I'octroi de créditsdBautre part, qu’elles drainent une part croissage
leurs ressources en émettant des titres » (Sci@loh). Les banques américaines ont été précurseurs

en matiére de restructuration des bilans banc@igwsards et Mishkin, 1995).

« La finance bancaire traditionnelieg. centrée sur la collecte des dép6bts et 'octrocreéelits, tend a
décliner alors que lintermédiation de marché, gjarticule sur la mise en commun de I'épargne et
une gestion active et diversifiee de portefeuikbe, développe fortement. Or les investisseurs
institutionnels qui regroupent les organismes @eghent collectif, les compagnies d’assurance, les
fonds de pension sont les intermédiaires finandigrisdéveloppent le plus activement la gestion
collective de portefeuille. lls sont au cceur deldgique d’intermédiation qui s'impose avec la
globalisation financiere. En conséquence, les besmgsont soumises a une forte contrainte
d’adaptation a cette forme de finance directe quraduit par une transformation importante desleur

activités » (Scialom, 2013).

Ce nouvel état du marché bancaire pése sur la nahirgermédiation bancaire (Bernou, 2005). La
recherche de nouvelles profitabilités a incité basques a se tourner vers des types de crédits plus
risqués et a développer leurs activités hors-lggnparticulier les produits dérivés) et ainsi atice

la part des revenus hors marge d’intermédiatioa. (evenus liés aux opérations sur titres et

commissions) (Bernou, 2005).

Les années 2000 ont vu ainsi émerger un nouveaelmbedncaire dit « octroyer et cédeosidinate

and distribute,en anglais) : les crédits accordés par la banguoneplus conservés au bilan, mais
titrisés, c’est-a-dire revendus sur les marchéasnfirers (Bernou, 2005 ; Scialom, 2013). L’avantage
de ce modéle est de transférer les risques det enddimarchés financiers qui pésent de plus en plus
lourds dans les comptes bancaires du fait des Hesvéglementations prudentielles (Comité de Béle,
Cf. section C -La gestion des risques bancaye€ependant ce nouveau modéle pose des problemes
évidents d'incitation a la sélection et au contrdela qualité des emprunteurs par la banque.ika cr

financiére de 2007-2008 est une démonstration dealdté d’'une dérive de la titrisation.
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i) Déréglementation de I'activité bancaire et concenation
Il est possible de distinguer deux types de réghtatien bancaire : (Scialom, 2013)

- Lesréglementations structurelles: elles introduisent des clivages fonctionnels ein sle
ou entre les institutions, des exigences a I'entée le marché bancaire (licences et
agréments délivrés par les autorités compétentes)me par exemple le Glass Steagall
Act aux Etats-Unis portant sur la séparation eleseactivités de dépots et les activités de

banques d’affaires.

- Lesréglementations de conduite il s’agit de restrictions directes au niveauldlan des
banques, comme les regles prudentielles, les rdglearticipation dans les entreprises non
bancaires, le plafonnement de la variation des wscale crédit, l'interdiction de

rémunération des dépots a vue...

Les dernieres décennies ont vu la restructuragolirdiustrie bancaire. La tendance depuis les esné
1970 est au démantelement des reglementationsraetuses, entrainant une déspécialisation de
lindustrie bancaire, et a la suppression des mdglgations de conduite, a I'exception des régles

prudentielles qui ont été renforcées dernierentgatriou, 2005 ; Scialom, 2013).

Des mouvements importants de fusion-acquisitionsaiti la déréglementation bancaire et conduit a
la concentration (constitution de banques de graaitle de bilan), la diversification (ouvertureda

nouvelles activités financiéres, permises entraeaupar l'acquisition d'acteurs spécialisés) et
linternalisation des banques (ouverture vers deveaux marchés domestiques). Cependant la

situation est différente suivant les marchés.

En Europe, les banques, dominées par le modeleadgub universelle, réunissant les métiers de
collecte de dépéts, d'octroi de crédits, d'opératisur titres, de prises de participation dans des
entreprises y compris non financiéres, d’assurahactopérations hors bilan, ont fusionné entreselle
pour former des « groupes bancaires véritablemaneyropéens » (Scialom, 2013). Ces banques
différent des banques américaines qui elles, qoitialisées, consécutivement a I'entrée en vigueur
du Glass Steagall Act en 1933 (Scialom, 2013).

Cependant le modéle de banque universelle estliachemt remis en cause par les régulateurs de
nombreux pays. Le cloisonnement des activités li@scau d'interdiction de certaines activités
(trading pour comptes propres et autres activités spéeafgtaux banques qui collectent des dépbts
sont de nouveau a I'ordre du jour, comme le montwercertain nombre de travaux : le Dodd Franck
Act aux Etats-Unis en 2010 reprenant les conclssidn rapport Vockler (« regle Vockler »), la
commission Vickers au Royaume-Uni en 2011, le geouwje travail Liikanen pour [I'Union

Européenne en 2012.
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Les évolutions récentes du contexte dans lequelb&sjues opérent leurs activités conduit a
questionner la définition traditionnelle des actividancaires fondées sur la collecte des dépobts et

I'octroi de crédits :

« Ayant a affronter ce triple choc [technologigtéglementaire et économique], on peut dire que « la
banque n’existe plus » (Blommesteiragt 2005), au moins au sens traditionnel du termie(@e des
dépbts, octroi de crédit et gestion de I'épargBa)deux décennies, la banque s’est trés profondémen
diversifiée et une banque doit ainsi étre définipard’hui comme « une institution articulant diser
meétiers financiers (dont le métier de banque as seictt), selon des formes d’organisation de plus
plus différentiées et a destination de marchéslae gn plus segmentés » (Jeffers et Pastré, 2007).
Quy a-t-il en effet de comparable entre la banilextin Maurel, petite banque commerciale de
proximité & Marseille, et la banque Macquarie, hengqustralienne devenue un géant mondial en
matiére de financement d'infrastructures et degpantiats publics-privés » ? Rien, si ce n’est lé mo
« banque » dans leur appellation. Les banques mipauogourd’hui dans des métiers de plus en plus
nombreux, de la gestion des moyens de paiement’augqssurance-dommage et a la domotique,
métiers qui n’ont strictement rien a voir entre enixen termes de risques, ni en termes de revenus,
en termes d’économies d’échelle, ni en terme daaitgs d'industrialisation et d’internationalisatio

Ce qui complique évidemment & la fois leur gestéibleur controle » (Pastré, 2009).

4 Fonctions économiques de la banque: petite histoire de la pensée

économique

Cette section a pour objet d'identifier les fona8cdconomiques de I'industrie bancaire étudiées dan
la littérature dédiée : des travaux de Smith, d#réi comme le fondateur de la théorie bancaire,
attaché au role de lubrificatrice de I'économieladanque, jusqu’a la conception contemporaine de
Schumpeter de l'industrie bancaire dans laquelbeblanques d’'affaires deviennent un moteur de
I'innovation (Diatkine, 2002 ; Bernou, 2005).

Smith, dans son ouvrage « An Inquiry into the Naitamd Causes of the Wealth of Nations » (1776),
approche les banques comme des acteurs éconontgmesla fonction consiste a faciliter les
transactions économiques et a lubrifier la cir¢ofatle la monnaie. « Dans son analyse, on note que
les instruments bancaires (billets, certificatsnptes de dépbts) permettent d’améliorer le biea-@ér

la société dans la mesure ou ils se substituenegpéces meétalliques, sans toutefois en augmenter |
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montant » (Bernou, 2005). En effet, ces instruméatscaires permettent d’'éviter les colts suscités

par la gestion de la monnaie métallique (DiatkR@g)?2).

Dans la conception de Smith, les banques fourrtisa®n commercants la possibilité de détenir des

« encaisses de transaction » pour faire face acalaiges entre leurs dépenses et leurs recettes dans
une monnaie fiduciaire et scripturale, moins cosgeat moins risquée que la monnaie métallique.
« Smith insiste sur le fait qu'a travers I'escomgteffet et les découverts, les banques ne doivent
procurer aux commercants qu’une encaisse de ttamsamu de trésorerie a court terme, et non du
capital qui sert a faire des investissements a tenge » (Bernou, 2005). Il s’agit d'une particiti&r

de la pensée de Smith : le financement des ingestisnts a long terme et la collecte des dépbts sont
ignorés. Favoriser les préts uniqguement a coumdeagarantit alors a la banque qu’elle ne finana qu

les besoins d’encaisse de transaction (Ditakin@220

Selon Smith, il existe deux types d’emprunteumss. & marchands prudents » (caractérisés par des
besoins de court terme) et les spéculateurs (aiseurs de projet ») (caractérisés par des bedeins
long terme). Lors de crédits accordés aux spéaukgtéa banque s’expose au risque d’insolvabilité
des emprunteurs spéculateurs (risque de crédit) Bsque de ne pas pouvoir honorer les demandes de
reconversion en métal des détenteurs de monnagtusate émise par la banque (risque de liquidité)
(Diatkine, 2002). Smith introduit donc la nécesdi discriminer les deux types d’emprunteurs.
Conscient de la difficulté de cette tache, il canél la nécessité d’'une réglementation bancaira;, po
préserver la croissance économique et le biene@litectif des conséquences négatives des faillites

bancaires (Bernou, 2005).

Un peu plus tard, Thornton, dans son ouvrage «muity into the nature and effects of the paper
credit of Great-Britain » (1802), dépasse la réflexde Smith, en ajoutant a la fonction lubrifioaer

des transactions des banques celle de financenssnindestissements via I'émission de dettes sur
elles-mémes. Par ailleurs, Thornton identifie déjabdle important de la « Banque Centrale », pour
stabiliser la valeur de la monnaie d’'une part ssuger les déposants en tant que préteur en dernier

ressort en cas de panigues bancaires d’autreBemdu, 2005).

Comme Smith avant lui, Thornton reconnait le r&s danques dans I'évaluation de la solvabilité de
leurs clients. Il percoit déja l'intérét des grasdpiantités d'informations collectées par les basqu
sur les emprunteurs via, d'une part I'escompteeatfeds et I'octroi de découverts et d'autre pass |

prestations de paiement (Bernou, 2005 ; Scialorh3R0

Alors que Smith demandait qu’'une stricte proponeité entre la quantité de billets de banque en
circulation et la quantité de marchandises a f@nailer, Thornton préne une suspension momentanée
de la convertibilité des billets de banque en pieriorise. Il considere que le seul remede auxscrise
bancaires de liquidité est d’injecter une quargit@plémentaire de monnaie dans I'économie. Cette
conviction originale est a la base de llaanking schoob, mais n'empéchera pas Thornton en 1810 de
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préconiser le contraire et ainsi de rejoindre upstipn plus proche de celle de Smith et des arsis
de la «currency schoob (comme Ricardo ou Wheatlley) & I'occasion Hullion Reporl. La
«currency schoob défend la théorie quantitative de la monnaiestea-dire la nécessité d’'une regle

de proportionnalité entre les émissions de bitletbanque et les réserves de monnaies métalliques.

A l'inverse, les partisans de labanking schoob, comme Tooke (1840, 1844), revendiquent que les
guantités de billets de banque doivent suivre teims de I'économie et ne pas étre régulées par la
seule taille des réserves métalliques. Dans cetteeption, « 'augmentation de la quantité de tsille

en circulation est donc la conséquence et hondaecde I'augmentation des transactions et des prix
dans I'économie » (Bernou, 2005). Tooke se pronatmes favorablement pour une réglementation de

la distribution des crédits bancaires pour encatéerpratiques des banques qui sont a l'origine

d’épisodes d'instabilité.

La Grande Dépression de 1929 est I'occasion posingfide contribuer au débat entre ces deux
conceptions de l'activité bancaire, avec son owrad00% money » (1935). Il adopte les positions
de la «currency schoob, considérant que la monnaie est a I'originefllesuations de I'économie. |l

accorde a la Banque Centrale la fonction de réigulate la valeur de la monnaie via des politiques

monétaires dites « monétaristes », c’est-a-dirérélamt quantitativement I'offre de monnaie.

Fisher (1935) considere que le crédit bancair@d'strigine de la crise économique et financiers de
années 1930, en particulier via son lien avec $tesye des paiements. |l préconise la séparation des
activités bancaires : d'une part, la collecte d&sots et la gestion des moyens de paiement etré’aut
part, la distribution de crédftsUne telle mesure interdit aux banques de crédmdronnaie sous

forme de nouveaux dépéts, a partir des crédits.

Schumpeter s’oppose a la position de Fisher dansoserage « Business Cycles : A theoretical
historical and statistical analysis of the capitatirocess » (1939). Il explicite le role vital desiques

en matiere de croissance économique, via le fimaanede projets innovants. Les banques créent de
nouveaux moyens de paiement a travers les craitg@és a la clientele. Ces crédits ne relevent pas
d’'une épargnex ante et permettent d’accroitre le niveau de richesedut par I'’économie (Bernou,

2005). « La monnaie se transforme en capital »tkidie, 2002 ; p 39). Schumpeter attribue aux

* Le Comité Bullion a été nommé en 1810 en Grande-Bretagne par la Chambre des Communes et a été en
charge de I'enquéte sur les causes de la hausse du prix de I'or en lingots, suite a la suspension de la
convertibilité de la Livre instaurée en 1797 aprés une ruée bancaire consécutive aux rumeurs de
débarquements francgais au Pays de Galle. La suspension de convertibilité sera prolongée pendant toutes les
guerres napoléoniennes, et ne prendra fin qu’en 1821. Cette suspension de la convertibilité en or de la Livre
entraina une hausse du prix de I'or et une baisse du taux de change de la Livre.

* Cette séparation des activités bancaires reprend les dispositions du Pell Act (1844) qui organise la Banque
d’Angleterre en deux départements distincts: un département de banque et un département d’émission
(Bernou, 2005).
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banques une fonction d'évaluateur sur le marchérddit qu’elles remplissent au travers d’'une
relation de clientéle suivie (Diatkine, 2002).

Le débat sur les fonctions des banques au couthidmire de la pensée économique fait ressortir
« I'opposition entre deux conceptions de la ban@@it une banque qui « transforme » des réserves
préexistantes en monnaie bancaire, soit une baqujuEée de la monnaie bancaire a partir du crédit
(Diatkine, 2002 ; p 3) :

- Certains auteurs, comme Smith ou Fisher et lesspag de la eurrency schoob,
mettent I'accent sur le role de lubrification desiages de I'économie, cantonnent les
activités bancaires a des horizons de court terme Bviter de fragiliser le systéme
monétaire par des prises de risque trop importgniggue de crédit et de liquidité). La

création monétaire doit étre strictement encadagels regles de proportionnalité.

- Dautres auteurs, comme Thornton, Tooke et lesgaenrs de la danking schoob ou
Schumpeter, reconnaissent un réle des banquedeléinancement a long terme et dans
la stimulation de l'innovation, basés sur l'octmb@ crédits et une création monétaire

associée au développement de I'économie.

Ce sont ces deux conceptions de l'activité des Umsque Pauget et Betbéze résument par « les deux
fonctions essentielles de la banque : gérer et d&da monnaie, c’est-a-dire assurer et contridler
liquidité en quantité et en qualité » (Pauget ¢bBee, 2008).

5 Le droit bancaire et financier francais

Cette section traite de la définition juridique ldEbjet « banque », dans le cas particulier dutdroi
francais.

Le systéme bancaire et financier francais estpagun ensemble de regles rassemblées dans le Code
Monétaire et Financier (CMF) et par les Directieesopéennes qui I'ont complété au fur et & mesure
de la construction communautaire (dont les Diredtikelatives aux exigences de fonds propres, CRD
4, aux services de paiements, 2007/64/CE et a lanaie électronique, 2009/110/CE). Le Code
Monétaire et Financier, achevé le 25 aolt 2009 aublication de la partie réglementaire, contient
les différentes dispositions législatives et réglataires relatives a la monnaie et au systeme
monétaire francais, aux produits financiers et afgpe, aux services bancaires et financiers, aux

marchés ainsi qu'aux prestataires de services banscat d'investissement. Les Directives
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européennes bancaires et financiéres reposenuslaqugs grands piliers que sont la liberté totake d
mouvements de capitaux au sein de I'Union Europgetan liberté d’établissement, la liberté de
prestation de services ou la reconnaissance metde agréments et des pratiques. Ces différentes
directives européennes correspondent a une vérigdpslation bancaire et financiére communautaire.
L’objectif de ces réglementations est double : d'part, assurer la stabilité et I'efficacité dutepse
bancaire et financier et, d’autre part, protégeclient dans sa relation avec les banques (Patiget e
Betbeze, 2008).

La Banque de France (et la Banque Centrale Europg¢esont en charge de la stabilité bancaire et
financiere et de la préservation de I'ancrage dminal (Pauget et Betbeze, 2008 ; Scialom, 2013),

assistées de deux autorités indépendantes :

- L’Autorité du Contrdle Prudentiel et de Résolution(ACPR) pour le marché des banques
et des assurances, (Cf. Article L. 612-1 du CMF),

- L’Autorité des Marchés Financiers (AMF), pour les marchés financiers (Cf. Article
L. 621-1 du CMF).

Au niveau international, la Banque des Reglementsriationaux (BRI), surnommée la « banque
centrale des banques centrales » a pour missiasisfar les banques centrales dans leurs efforts en
faveur de la stabilité monétaire et financiéere, fdeoriser la coopération internationale dans ce
domaine et de faire office de banque des banquesates. La BRI s’acquitte de sa mission
principalement en: « facilitant les échanges desvat la collaboration entre banques centrales ;
apportant son soutien au dialogue avec les autitanices qui ceuvrent a la stabilité financiere ;
menant des travaux de recherche sur les questiba®giques auxquelles sont confrontées les
banques centrales et autorités de surveillancendiaee ; agissant comme contrepartie d’excellente
gualité pour les banques centrales dans leurs top#&safinancieres ; intervenant comme agent ou
mandataire dans le cadre d'opérations financiengésrriationales » (BRI, 2011). Elle propose

différents services a ces dernieres afin de facildurs transactions financieres.

Les principales lois frangaises sont les suivantes

- Laloi du 24 janvier 1984 dite « loi bancaire », crée un cadre juridiguencmn a
'ensemble des établissements de crédits et délsitprincipes visant a garantir la sécurité
et la stabilité du systeme bancaire. Elle détermiotamment les conditions d’acces a la

profession et les différentes catégories d’étadfients de crédit. Elle définit et réserve
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aux établissements de crédit les opérations deuear@e texte a subi de nombreuses

modifications en raison de I'harmonisation européetes regles d’acces a la profession.

- Laloi du 2 juillet 1996, dite « de modernisation des activités financieresanspose en
droit frangais la directive 93/22/CEE concernard &rvices dinvestissement dans le

domaine des valeurs mobiliéres.

- L’ordonnance du 15 juillet 2009elative aux conditions régissant la fournituresdevices
de paiement et portant création des établissem@mtpaiement (transposition de la

Directive relative aux services de paiement).

- Laloi du 26 juillet 2013 dite « de séparation et de régulation des aésivitancaires »,
introduit I'obligation de regrouper les activitégys compte propre dans une filiale dédiée,
augmente les pouvoirs de I'Autorité de Contrble dentiel (qui devient I'Autorité de
Contréle Prudentiel et de Résolution) et crée undfde garantie financé par le secteur

financier lui-méme et le Haut Conseil de Stab#itéanciere (pour le risque systémique).

Ainsi la loi francaise définit trois grandes catége d’acteurs bancaires et financiers :
i) Les établissements de crédit

Article L. 511-1 : « Les établissements de crédittdes personnes morales dont l'activité consiste,
pour leur propre compte et a titre de professiobithelle, a recevoir des fonds remboursables du

public mentionnés a l'article L. 312-2 et a octrayes crédits mentionnés a l'article L. 313-1. »

Dans la suite, I'article L. 511-1 présente une meaaux établissements de crédit en introduisant les
sociétés de financement : « Les sociétés de fimacesont des personnes morales, autres que des
établissements de crédit, qui effectuent a titr@rddéession habituelle et pour leur propre comme d
opérations de crédit dans les conditions et limidédinies par leur agrément. Elles sont des

établissements financiers au sens du 4 de l'atticdd1-21. »

De plus, les établissements de crédit peuventtatfedes opérations connexes a leur activitésidéfin

par l'article L. 311-2, dont les activités de seed de paiement.

Par ailleurs, l'article L. 311-1 définit les « opéons de banques » comme comprenant « la réception
de fonds remboursables du public, les opérationsrddits, ainsi que les services bancaires de

paiement ». Ainsi les opérations de banques sardéfmition du ressort des établissements de trédi

Cependant les établissements de crédit ne sonpquasautant tous des banques, comme le précise
l'article L. 511-9 :
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« Les établissements de crédit sont agréés erntédalibanque, de banque mutualiste ou coopérative,

d'établissement de crédit spécialisé ou de casseadiit municipal.
Les banques peuvent effectuer toutes les opératmbanque.

Les banques mutualistes ou coopératives, les ssablients de crédit spécialisés et les caisses de
crédit municipal peuvent effectuer toutes les ojigma de banque dans le respect des limitations qui

résultent des textes législatifs et réglementajteses régissent. »

Afin de pouvoir exercer leurs activités sur les chés et développer leurs prestations financieess, |
banques de taille importante optent souvent égalemgour le statut d «entreprise

d’investissement ».

i) Les entreprises d'investissemen(statut créé par la loi du 2 juillet 1996)

Article L 531-4: « Les entreprises d'investissetnsont des personnes morales, autres que les

établissements de crédit, qui fournissent des esvid'investissement a titre de profession

habituelle. »

Article L. 321-1: « Les services d'investissempattent sur les instruments financiers énumérés a
l'article L. 211-1 et comprennent les servicesodiviéés suivants 1. La réception et la transmission
d'ordres pour le compte de tierg.L.'exécution d'ordres pour le compte de tieBs La négociation
pour compte propre 4. La gestion de portefeuille pour le compte destieb. Le conseil en
investissement 6-1 La prise ferme 6-2. Le placement garanti7. Le placement non garantB;
L'exploitation d'un systeme multilatéral de négthiaraau sens de l'article L. 424-1. Un décret m&ci

la définition de ces services. Les services rerdlistat et a la Banque de France, dans le cadre de
politiques de gestion de la monnaie, des taux degd de la dette publique et des réserves de I'Eta
ne sont pas soumis aux dispositions du présent egbicable aux services d'investissement

mentionnés au présent article. »

De plus, les entreprises d’investissement peuveatnfr des services connexes a leurs activités

définies par l'article L. 321-2.
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iii) Les établissements de paiemelstatut créé par I'ordonnance du 15 juillet 2002009-866)

et lesétablissements de monnaie électroniqu@statut créé par la loi du 28 janvier 2013, n°2008)

Article L. 522-1: « Les établissements de paiemsmit des personnes morales, autres que les
établissements de crédit, les établissements deai®@électronique et les personnes mentionnées au
Il de l'article L. 521-1, qui fournissent a titree ¢profession habituelle les services de paiement

mentionnés a l'article L. 314-1. »

De plus, les établissements de paiement peuveatte#ir des opérations connexes a leur activités

définies par l'article L. 522-2, dont certainesidtis de crédit de facon trés limitée.

Article L. 526-1 : « Les établissements de monr&éetronique sont des personnes morales, autres
gue les établissements de crédit et autres quedesnnes mentionnées a l'article L. 525-2, qui
émettent et gerent a titre de profession habitaglla monnaie électronique telle que définieréidla

L. 315-1. »

De ces quelques articles du Code Monétaire et Eiegamous pouvons déduire que « le |égislateur
définit la banque en adoptant un critére fonctibndiendé sur l'identification des différentes
opérations de banques » (Bernou, 2005). Ainsidésit®s de banques comprennent « la réception de
fonds remboursables du public, les opérations dalits; ainsi que les services bancaires de
paiement » (Article L. 311-1). Pour certains, «démarche du législateur francais peut porter a
confusion, dans la mesure ou il définit un ensenflde établissements de crédit) a la lumiére des
opérations inhérentes a un élément du méme enséi@bleanques) » (Bernou, 2005). Cependant, ces
activités ne sont pas I'exclusivité des établissgmede crédit, et dore fortiori des banques (Article

L. 511-9). Des opérations de crédit peuvent égaler@dee réalisées par des sociétés de financement
(Article L. 511-1) ou des établissements de paidrf@rticle L. 522-2). Certains services de paiement
peuvent étre assurés par des établissements degoai@Article L. 521-1) qui peuvent méme tenir des
comptes dits de paiements (Article L. 522-4). Laedsification progressive des statuts juridiques
traduit la volonté des régulateurs de favoriserlacurrence bancaire via I'entrée de nouveaux ecteu

bancaires et non bancaires sur le marché.

La spécificité des activités bancaires semble shiirg en définitive a la réception de fonds
remboursables (dépdts a vue). Les « opérationsadgules » de I'article L. 311-1 correspondent aux
activités traditionnelles d’une banque détail, slgue les activités des banques d’affaires (aéfivie
marché, prise de participation ou conseil financiee sont que des « opérations connexes »

conformément a l'article L. 311-2.
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Avant de conclure sur le cadre juridique qui rdiitdustrie bancaire, nous présentons quelques
notions de droit qui encadrent I'exercice du méas principes fondamentaux de la relation banque-
client permettent un nouvel éclairage des revetiditet des ONG issues de la société civile,
particulierement celles en relation avec les impaairects environnementaux des activités bangaire
comme notre sujet ici du changement climatique. Nme@ntionnerons les quatre principes de droit

suivants :

i) Le devoir d'information/conseil/mise en garde(Cf. Article R. 519-19 et suivants)

La banque doit alors agir dans l'intérét de semntdi (notion de soutien abusif ou de rupture akisiv
La banque a une obligation de moyens en termesodseit (Pauget et Betbéze, 2008) : elle doit
s’assurer de la bonne information de ses cliemsamant par exemple les risques associés a um créd
(taux variable) ou une opération. Elle peut étredemnnée pour défaut de conseil. Le devoir de cbnsei
tend a se confondre dans les faits avec le deeamide en garde (arréts : cass, chambre mixte}i29 j
2007, n°05-21.104 et n°06-11.673).

i) Le principe de non-ingérence(pas de texte)

Il s’agit du principe selon lequel « le banquiea pas a se substituer a son client dans la condieite
ses affaires » (Gavalda et Stoufflet, 2008). llaaphrticularité de ne pas étre défini par la Ibi. |
n'apparait pas dans le Code Monétaire et Finanoiais fait I'objet de jurisprudence répétées. Il
posséde deux dimensiond.: le banquier n'est pas obligé d’intervenir pour égiper son client
d’accomplir un acte irrégulier, inopportun ou damge (par ex, la banque n’'a pas a assurer la gualit
d’'un investissement réalisé avec le prét accordét £ass, com, 17 mars 2004, CDR Finance c/
Cauzette-Rey et SA Vitorine Cote d’Azur ; Juris-Bat°023168), e2. le banquier n’est pas en droit
de refuser I'exécution d'instructions du client eotif qu’elles ne lui paraitraient pas judicieuses
(cass, com, 27 février 2001, arrét n°413 F-D, JDag n°008595). Il vient naturellement limiter le

devoir d’information/conseil/mise en garde.

iii) Le devoir de secref(Cf. Article L. 511-33)

Tout employé de banque est tenu au secret profesdiet soumis a des sanctions pénales. « Ce secret
s’explique par le role de tiers de confiance quesjta banque pour placer et conseiller les cliehts
pour monter les opérations de crédit, d’achat owelete d’'actifs. La banque dispose pour cela
d’'informations privées. Elles ne sont ni sans dat(pour éviter le délit d'initi€), ni sans limite
(CNIL pour la France) » (Pauget et Betbeze, 2008).

iv) Le devoir de vigilance/surveillanceg(Cf. Article L. 561-5 et suivants)

La banque est soumise a un devoir de vigilanceddlance a I'égard de la clientele. Ce devoir est

renforcé dans les cas de blanchiment des capitawdedinancement du terrorisme par le décret du
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2 septembre 2009 (n°2009-1087). Le cas échéabgrigue doit déroger a son devoir de secret et doit
déclarer aux autorités les opérations soupconnédsatichiment de capitaux ou de financement de
terrorisme (Article L. 561-15)

6 Conclusion

La banque est désormais un objet complexe qu'ildédfitile de définir simplement. Initialement
centrée autour de la collecte des dépbts et I'bcteocrédits, en particulier aux entreprises pour
soutenir I'activité économique, l'industrie baneag’est nettement diversifiée depuis les année8.197
La déréglementation qui a permis I'entrée de nouxeacteurs sur le marché bancaire a pour
conséguence de contraindre la profitabilité dedagm d'intermédiation bancaire. Les banques se sont
adaptées en s’ouvrant vers les marchés finantaspour la consolidation de leur passif que paur
titrisation de leur actif :

« Les banques sont devenues des sociétés de sdinaaciers, et dans beaucoup de pays, les revenus
des activités de hors-bilan excédent les revensigdgvités d'intermédiation financiére traditiofiae

Il n'est plus aussi évident de définir avec prégiste qu’est une banque, les activités qu’elleséal

ou ce que devraient étre les activités appropdées banque3(Llewellyn, 1999 ; p 9).

Les nouveaux métiers des groupes bancaires peueeotivrir ceux d'autres acteurs financiers :
courtage, assurance, gestion de portefeuilleserelobs et analyses (Hamon et Jacquillat, 2009) (Cf.
Figure 1.1).

> Traduction de I’'anglais par Bernou (2005).
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Marchés Financiers

Régulation/
Réglementation

Banques
Centrales,
ACPR, AMF, BRI

Services financiers -
(courtiers, analystes, gérants...)"\

------------------ Assureurs-------------1-BANQUE-----/
Financement | ]
Financement Qépé’tg/ Financement
~~~-_intermédié_ --1-1~ Crédits désintermédié

Particuliers/Entreprises

Figure 1.1 : La banque et ses relations avec lestewars financiers.

(ACPR = Autorité du Contréle Prudentiel et de Ré8oh, AMF = Autorité des Marchés Financiers et
BRI = Banque des Réglements Internationaux)

Les banques sont toujours des acteurs du finandedeetiéconomie (distribution de crédits par
transformation de I'épargne et création monétagte3ont devenues des acteurs de l'investissement
pour leur propre compte (achat/vente de titrespaur compte de clients (services de conseil et de
placement). Il est important de marquer cette dame entre financement et investissement,
puisqu’elle se révelera structurante pour les nuglogies de quantification des émissions de GES

induites par les activités bancaires (Cf. Chapijre

De par son activité, I'industrie bancaire est egoa un risque de solvabilité di au risque de téfau
des emprunteurs et a un risque de liquidité lié& &dnsformation des ressources a court terme en
emplois de long terme. La gestion de ces risquasdn@s (Cf. section C ka gestion des risques
bancaire3 est la clé de la profitabilité de cette industetede la stabilité du systéme financier et

monétaire.
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B - La comptabilité bancaire

La comptabilité bancaire est une spécificité dadlistrie bancaire qui rassemble les principaux
indicateurs de l'activité d’'une banque. Elle perragk dirigeants et actionnaires d’en apprécier son
fonctionnement, aux banques centrales et aux rnegws de contréler sa conformité aux

réglementations structurelles et de conduite (comesieeglementations prudentielles).

Cette section contient les quelques éléments deptednifité bancaire qui seront utilisés dans les

chapitres suivants de la these.

La fonction bancaire d’'intermédiation de bilan selve clairement dans son propre bilan : I'actif
bancaire est constitué de la dette des autressageobomiques (inscrites dans leur passif respettif
le passif bancaire rassemble les ressources dacsioité qui lui sont confiées (dépdts bancaires qu

figurent & I'actif de ses clients).

Un bilan bancaire type se présente de la facorastévScialom, 2013) :

Actif Passif

Encaisse de trésorerie Dépébts interbancaires

Préts interbancaires Dépobts des agents nomciers
Crédits aux agents non financiers Titres émlefaeption des actions)
Portefeuille de titres Provisions

Immobilisations Capitaux Propres

L' encaisse de trésorerigeprésente les liquidités (monnaies) dont dispadeanque. Une partie de

ces réserves peut étre déposée aupres de la bzmgede.

Les préts et les dépbts interbancairescorrespondent au marché interbancaire qui permagt a
différentes banques de s’échanger des montantsurd tesme pour faire face a leurs besoins. Le
marché interbancaire participe a la stabilité dstéaye bancaire en contenant le risque de liquidise

banques. Sa dégradation suite a des évenementestdede confiance (la crise financiére de 2007-

2008 en est un parfait exemple) a des conséqueggesives importantes sur I'économie.
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Lescrédits aux agents non financiersont les crédits octroyés aux clients de la banGeechiffre a
I'actif correspond aux montants restant & remboyae les clients. On parle égalemergrgours |l
s’agit de la perte maximale en cas de défaut débsarsement des clients, hors assurances ou
garanties. L'intégration de ces systemes de counerpermet le passage descours bruts au

encours netsde crédit.

Les dépbts des agents non financiersorrespondent aux avoirs de la clientele, rémnére non

suivant les cas. Il s'agit de I'activité premieabllecte de dépbts de la banque.

Le portefeuille de titres contient les actifs financiers achetés par la barsyr les marchés financiers.
La taille de ce portefeuille témoigne de I'inmportandes activités de marché dans le modele de la

banque.

Les immobilisations sont, comme leur nom l'indique, les actifs détepas la banque les moins
liquides. Il s'agit des participations de la banqiens d’autres entreprises, des immobilisations
incorporelles (logiciels, marques, bases de donnget des immobilisations corporelles (batiments,

matériel informatique...).

Les titres émis correspondent a une dette que la banque a cardrgour soutenir son activité. Il
s’agit généralement d’obligations qui sont émisgdes marché financier. En effet les actions, quits

associées a un titre de propriété de la banquetraitées dans les capitaux propres.

Les provisions sont des montants permettant d’amortir des chagrg®ssibles pour la banque. Elles
permettent d’absorber les pertes a I'actif liéasnacas de défaut parmi les crédits aux agents non

financiers par exemple.

Les capitaux propres sont propriétés des actionnaires de la banquantéigrent les capitaux initiaux
des actionnaires et ceux levés par les émissiatessives de nouvelles actions des actionnaira@s, ma
également les résultats financiers de la banque capitaux propres représentent la ressource $a plu
pérenne pour la banque et leur niveau est pagreutient surveillé par les régulateurs (Cf. sedlen
La gestion des risques bancaiyelis permettent de faire face aux épisodes dmsmon prévisibles et

sont la base des ratios de solvabilité.

Enfin, certaines activités bancaires qui peuverg particulierement importantes pour les banques
d’affaires ne figurent pas au bilan, maistars-bilan. Il s’agit des engagements de financement, de
garantie donnés et regus, ainsi que sur les institanfinanciers a terme (produits dérivés) et

opérations de changes (Bernou, 2005).
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C - La gestion des risques bancaires

La mesure et la gestion des risques sont le coameéder de la banque, mais la fréquence et la gravi

des crises bancaires rendent nécessaire une rdgiioe des activités bancaires telles que les
réglementations prudentielles pour contréler leeaiv de risque pris par les banques. Aprés étre
revenu sur les causes de linstabilité bancaire. (&fus-section C.1), nous présenterons les
réglementations prudentielles issues du Comité @le Be la BRI (Cf. sous-section C.2), avant de

conclure sur les techniques de mesures de riscgesran place par les banques (Cf. sous-section C.3)

1 Instabilité chronique de I’activité bancaire

Les crises bancaires sont fréquentes dans le mé@m®mique depuis son industrialisation au XfX
siécle, comme le montrent les différents travaug éeonomistes présentés dans ce chapitre. Mais
certaines sont plus graves que d’autres, comme del années 1930 (krach boursier de 1929) ou la
crise récente de 2007-2008 (crise sigisprimes

« Toutes les crises bancaires sont différentess pilds partagent néanmoins en finance libéralisée
certain nombre de caractéristigues communes. Alires, généralement, la fragilisation des banques
fait suite a une période marquée par un acce®fauailcrédit et par une augmentation de la dets ain
gu’a une recherche systématique de rendementsséd¢\adn corollaire, un accroissement des prises
de risques. La période pré-crise est souvent margaé une inflation des prix des actifs (boursiers,
immobiliers) financée par les dérives du crédit.M@@uvement est auto-entretenu par le fait que les
actifs servent de collatéraux (garanties) aux nauxepréts. Enfin, le développement d’innovations
financieres dont les effets ne sont pas toujourfirisés est également un ingrédient fréquent ».
(Scialom, 2013)

Ainsi le scénario type se compose d’'une premiees@leuphorique (bulle financiere) marquée par des
prises de risque et une distribution excessiverégits et d’'une seconde phase dépressive (éclatemen
de la bulle) avec les exces inverses (rationnerdest crédits, gel du marché interbancaire). Les
banques sont au cceur de cette dynamique d'inséafdilanciere. Elles accompagnent et accentuent le
cycle financier (Minsky, 1986). Diamond et DybvitP83) montrent la vulnérabilité des banques aux
chocs de liquidité du fait de I'inmparfaite négodia® de leur actif. Or, dans un cadre comptable
marqué par la généralisation de la comptabilit¢aeur de marché (IFRS), les crises de liquidite de

banques se soldent rapidement en leurs insohé&b{icialom, 2013).
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2 Réglementations prudentielles de la BRI

L'intensité des externalités négatives en cas d#itda bancaires rend les réglementations
prudentielles nécessaires. Elles sont devenuesmbgsatifs dans la plupart des pays, méme si leurs
mises en ceuvre se sont complexifiées avec la likgtian et la globalisation financieres (Scialom,
2013).

Ainsi, le Comité de Béle de la BRI en charge dst#dbilité financiere, regroupant les gouverneuss de
banques centrales des principaux pays industisalinéoduit en 1988 le ratio de solvabilité Cooke.
Ce ratio de fonds propres pondérés en fonctionsdue (Fonds Propres/Actifs Pondérés) ne concerne
a ce stade que les activités de crédit et doitRtp&rieur a 8%. En 1995, ces accords « balois » de
premiere génération (Bale 1) sont étendus aux i@givde marché, instaurant ainsi une nouvelle
exigence en fonds propres. Admettant la completifin des produits financiers au cours des années
1990 (produits dérivés), le régulateur balois timmsune partie des responsabilités de la supenvisi
aux supervisés eux-mémes par le biais de la resamece du contrdle interne (modéles internes
d’évaluation des risques des banques pour déterid@akquation des fonds propres aux risques de
marché). En 2004, la révision des accords de Bk (2) étend la démarche d’autorégulation pour le
calcul des fonds propres réglementaires au risquecrédit et integre le risque opérationnel
(défaillance des procédures, erreurs, panne, fjalds trois piliers de Béle 2 étaient I'exigence
minimale de fonds propres (8%, estimée a partirrdedéles internes), la surveillance prudentielle
(adoption des meilleures techniques de gestionridggies et constitution d'un département de
contrdle interne rapportant directement au cordediministration et a la direction générale de la
banque) et la discipline de marché (communicationes deux premiers piliers aupres des marchés)
(Pauget et Betbéze, 2008).

Cependant les accords de Bale 2 n'ont pas perngigitel et de diminuer l'intensité de la crise

financiere de 2007-2008. Les banques se sont es/étius-capitalisées et potentiellement insolvables
alors qu’elles respectaient le ratio de capitdbisatde Bale 2. La gravité de la crise 2007-2008
s’explique par deux éléments qui ont exacerbé ike ale liquidité a laquelle les banques étaient

soumises (Scialom, 2013) :

- La dissémination dans le systéme bancaire moddigiroduits structurés opaques issus de
la titrisation (« subprime »), « stimulée, d’unetppar la volonté des banques d’échapper a
la réglementation sur les ratios de capitalisaggnd’autre part, par la généralisation de
'usage des notes fournies par les agences dearotins la reglementation prudentielle »
(Scialom, 2013).
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- Une modification drastique du modéle de financetrees banques les a rendues tres

dépendantes des financements de trés court temessunarchés de gros de liquidité.

« Le colt social élevé de cette crise bancair@12008] a fortement altéré la confiance des agents
économiques dans le systéme bancaire et a miswga Bocapacité des marchés financiers a opérer
une bonne allocation des ressources financiéréks gwainent » (Scialom, 2013). En conséquence, le
Comité de Bale de la BRI a adopté en 2010 les dsate Bale 3 (mise en place pour la période 2015-

2018), dont les principaux points sont les suivants

- Un ratio de capitalisation (7% minimum), mais @uee définition plus stricte des capitaux
propres éligibles (au numérateur) et une gammelphge des risques pris en compte (au

dénominateur),

- Un ratio de levier comptable (3% minimum) (nonngéré par les risques.e. non
« manipulable » par les modéles internes), égahpport entre le total des expositions au

bilan et hors-bilan et les capitaux propres dealadoe,

- Deux ratios de liquidité pour renforcer la résilce des banques a une crise de liquidité : le
ratio LCR (Liquidity Coverage Ratio) sur l'actif beaire pour une résilience accrue a
horizon d’un mois, et le ratio NSFR (Net Stable ¢ing Ratio) sur le passif bancaire pour

une résilience a plus long terme d’un an,

- Des dispositions macro-prudentielles pour lebl&sements « systémiques ».

3 Estimation et gestion des risques au sein des banques

La question de la mesure et de la gestion desassgst centrale dans l'activité bancaire, maisalle
pris une ampleur nouvelle avec le renforcementrdgementations prudentielles. Introduisant une
exigence minimum de fonds propres en fonction dque pris (particulierement 'amendement des
accords de Béle 1 de 1996 intégrant les activieé@mnarché), ces dernieres ont un réle incitateuresup
des banques pour le développement des méthodeeslgen(modeles mathématiques sophistiqués...)
et des outils de gestion (notations, systémesneser.) des risques. Désormais toutes les banques son
dotées de services dédiés a la mesure, au suigi lat gestion des risques. L’optimisation de

I'allocation des fonds propres en fonction desvétéis est un enjeu majeur de stratégie de la banque
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Kuritzkes et Schuermann (2008) distinguent tromesyde risques :

- Le «risque connu (K), s'il peut étre énuméré, c’est-a-dire identifiécetantifié 3. Le
colt de ce risque est ensuite en principe répedarns le prix payé par le client. Ainsi si
la mesure du risque est correcte, sa réalisatibrstastiquement provisionnée par la

banque, assurant ainsi sa solidité.

- Le «risque inconnu (u) s’il peut étre identifié et énuméré, mais ditkonent
quantifié . Si le colt de ce risque est incertain, la banmrig choisir de se protéger en
souscrivant une assurance ou développant des pireséde gestion. Il s’agit par exemple

du risque de réputation.

- Le «risque inconnaissable (U)si son existence n'est pas prévisible ante et encore
moins quantifiable% Par définition imprévisible, la réalisation de type de risque ne
peut étre en théorie qu’absorbé par les fonds psoge la banque. Il s’agit d’événements
dont la survenance n’était pas imaginable ; lemngdts du 11 septembre 2001 constituent

un bon exemple.

En se basant sur I'observation des pratiques degula (Bernou, 2005 ; Pauget et Betbeze, 2008),
Kuritzkes et Schuermann (2008) désagrégent le eidzpncaire, défini comme les variations par
rapport aux résultats attendus (« deviation fronpeeted earnings »), en cinq catégories
(Cf. Figure 1.2) :

i) Le risque de marché est la perte potentielle sur les positions dealaque (obligations,
actions, change, matiéres premiéres) sur les mafatenciers, liée a la volatilité des

prix.

i) Le risque de crédit est la perte potentielle due a un défaut de peiena’un

emprunteur.

i)  Le risque de liquidité, est la perte potentielle causée par les varigtides taux
d'intérét, liée a la transformation de bilan (phastourt terme et actif a long terme) que

réalise la banque.

® Traduction de I'anglais : “risk is “known” (K), if it can be enumerated, in the sense of being identified, and
qguantified”.

’ Traduction de I'anglais : risk “is “unknown” (u) if the set of risks can be identified and enumerated but not
meaningfully quantified”.

® Traduction de I'anglais : risk “is “unknowable” (U) if the existence of the risk or set of risks is not predictable
ex ante, let alone quantifiable”.
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iv)

Le risque opérationnel est la perte potentielle résultant de I'inadaptabu de la
défaillance de procédures internes (erreurs, ¢hfiaibs informatiques), d’actes
délibérés ou non de la part du personnel de la umr{ffaude), ou d’événements

externes (incendies, inondations) (définition dmité de Bale).

Le risque économique (de l'anglais « business risk »), également appegue

stratégique (Slywotzky et Drzik, 2005), est le asgésiduel non pris en compte par les
précédentes catégories. Sa définition recouvrei d@ss effets d’'une baisse de la
demande, une augmentation des prix, des obsolescetechnologiques, des
changements réglementaires, des choix stratégigliemsemble des risques

caractéristiques des entreprises non financiéres).

Afin de suivre ces différents risques dans leundefeuilles, les départements en charge des risques

dans les banques considérent des analyses traalegepsir secteurs d’activité, zones géographiques

ou au niveau du portefeuille pour évaluer les datigns entre les risques individuels. On parlera

respectivement desques sectorielqinstitutions financiéeres, énergie, transportiérisques pays ou

derisque de portefeuille.

La proportion des facteurs de risque de type Kj@gs« connu »), u (risque « inconnu ») et U (risque

« inconnaissable ») varie significativement suidaatrisques bancaires considérés (Cf. Figure 1.3).

Risques
Risques financiers Risques non-financiers
Risque de Risque de Risque de Risque Risque
Marché Crédit Liquidité Opérationnel Economique

Figure 1.2 : Taxonomie des risques bancaires, d’'aps (Kuritzkes et Schuermann, 2008).
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Risque de Risque de
Marché Crédit

Risque de Risque Risque
Liquidité / Opérationnel / Economique

N

Capacité a désagréger et quantifier le risque

Figure 1.3 : Les risques bancaires en fonction deal|proportion de risque « connu» (K),
« inconnu » (u) et « inconnaissable » (U), d’apréKuritzkes et Schuermann, 2008).

Le risque est mesuré par la « valeur exposée queris (de I'anglais, « value-at-risk », VaR), ou le

capital économique, qui représente le montant géatanécessaire pour faire face a la volatilité de

revenus sur une période donnée avec un intervalleodfiance & % (Cf. Figure 1.4) (Kuritzkes et

Schuermann, 2008). L'objectif de la réglementatwadentielle est bien entendu de rapprocher le

capital économique du capital réglementaire. Cepeinda mesure est dépendante des modeles

probabilistes utilisés.

N

Probabilité

X %

Pertes

N

VaR

Figure 1.4 : Définition du capital économique (VaR)avec un intervalle de confiance dr %.
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D - Conclusion du chapitre 1

Si les activités de collecte de dépdts et d’oatiicrédit constituent la base du métier bancaas, |
évolutions récentes depuis les années 1970 (lesis«thocs technologique, réglementaire et
économique » (Pastré, 2009)) posent la questiola définition de la banque contemporaine. Nous

conclurons a l'aide des mots de Pauget et Betl2G8(; p119) :

« Ou peut s’arréter la banque ? Certains expestsatit il y a quelques temps encore : au marché. La
banque était alors vue comme un systeme internejate traitement de I'information et d’octroi de
financement. Le marché réunissait des ressourdes effectait de maniére codifiée. La banque était
le domaine de la confidentialité, le marché cekiiatransparence. En réalité, les oppositionone s
pas aussi nettes. Certes, la banque reste le demaila confiance et du privé. Mais elle est égatgm
transparente, en précisant ses comptes, ses tessaka stratégies et en informant régulierement le
marché de ce qu’elle fait et prévoit. De son c@émarché ne peut pas traiter les souhaits des
particuliers en matiere de crédit ou d’investisseimi ne peut pas répondre non plus & une ensepri
qui souhaite s’étendre dans un pays, sauf si laimér est importante. Le marché concerne les
opérations de gros. En matiere d'information, il esrtes transparent, codifié, mais souvent moins

souple que la banque elle-méme.

Au fond, il y aura toujours un traitement bancas@ecifique, en liaison avec le c6té privé de
l'information qui permet la création monétairey laura aussi des opérations de marché, d'importants
montants, avec des informations qui seront envogiéasaniéere codifiée. Méme si les différences se

réduisent, le marché et les banques ne s’exclentlg vivent en concurrence et en coexistence. »

Les banques de financement et d’'investissemeni) (@#lla particularité de joindre ces deux mondes
bancaire et financier. Comme leur nom l'indiqude®lparticipent au financement de I'économie
(activités bancairestricto sens) et réalisent des investissements, pour compter@rou compte de

tiers, sur les marchés financiers.

« La banque a une profonde utilité sociale, dés d¢prelle s’organise suffisamment bien pour faire

son travail, gérer la monnaie et I'épargne, faies arédits, a tous, partout, dans les meilleures
conditions ». (Pauget et Betbeze, 2008 ; p 121h @dité sociale réside dans sa résilience aux
impacts extérieurs, dans sa capacité a maintesifosetions de garantie des dépots, de financement
de I'économie par la création monétaire des crébigss ce cadre, la problématique des impacts du
changement climatique (via le bouleversement pbfd@ nos économies) sur les activités bancaires

devient pertinente et est discutée dans le chapitdie=cette thése.
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Chapitre 2

De la perception du changement climatique par les banques a
la définition du risque carbone

Introduction

Les fonctions économiques des banques requiéranititgt au cours du temps et résilience face aux

impacts extérieurs, tels que le changement climatiGe chapitre aborde les questions suivantes :

- De quelles informations sur le changement climatiqel dispose le secteur bancaire pour

appréhender son impact sur ses activités ?

- Quelle est la perception actuelle du changement elatique et de ses conséquences par le

secteur bancaire ?
- Cette perception est-elle a I'origine de nouveauwisgues bancaires ?

Dans une premiére section, nous reviendrons ramgidensur les certitudes climatiques des
scientifiques et les travaux des économistes dpgtem du changement climatique. De nombreux
éléments (la variabilité des impacts climatiquesiri les politiques climatiques et leur instaéjlie

modele de croissance économique mondiale) appodestincertitudes quant aux futurs de nos

économies, et représentent un facteur de risquel’palustrie bancaire et financiére.

Une seconde section analyse la production récemteglise le lien entre le changement climatique e
ses conséquences physiques et économiques, d'uneepdes risques percues (et suivis) par les
acteurs bancaires et financiers, d'autre part. @Gifférents travaux permettent aprés étude de

formaliser la définition d’'un « risque carbone sgl&tn « risque climat ».

Enfin, une troisieme section rappelle que le charege climatique étant un enjeu de société de par
'ampleur de ses conséquences et des politiquebgpab qu’il rend nécessaires est également un

facteur de « risque de réputation ». Méme si lgugsde réputation n’est pas spécifique aux acsivité
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bancaires et financiéres, il revét une importaoncet particuliere pour le secteur bancaire et firen

depuis la crise financiere de 2007-2008 qui a d&gsan image.
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A - La perception du changement climatique et de ses conséquences
économiques et sociales

Cette premiére section a pour objectif de dressaapide état des connaissances sur le changement
climatique et ses conséquences physiques et écgunesiCe corpus d’informations constitue la base

sur laquelle se construit la perception des acteamsaires et financiers.

1 Le constat climatique

La recherche scientifiqgue mondiale, mobilisée pard@roupe d’experts Intergouvernemental sur
I'Evolution du Climat (GIEC), a produit des certles concernant le changement climatique et ses

conséquences physiques affectant les conditiongedians de nombreuses régions du monde.

« Le réchauffement du systéme climatique est sémsivoque XGIEC, 2013 ; p 4). La température
de I'atmosphére et des océans augmente, le niveanealges et des glaces diminue, le niveau de la

mer monte, tandis que la concentration de Gazet B Serre (GES) dans I'atmosphére augmente.

« Le forcage radiatif (& I'origine de ce phénomehgsique) est principalement di a I'augmentation
de la concentration atmosphérique du dioxyde deorer (CQ) depuis 17503(GIEC, 2013 ; p 13).
La concentration atmosphérique de GES a augmedts aniveaux jamais atteints depuis au moins
800 000 ans. L'augmentation de la concentratio®GBS observée depuis I'ére préindustrielle (40%)
est due aux émissions des énergies fossiles etraigsions de changement d’utilisation des solssalo
gue les océans en ont absorbé environ 30%, enttgdaa ailleurs leur acidification (GIEC, 2013 ;
p 11).

« L’influence de 'homme sur le systéme climatigest claire. Elle apparait manifestement dans
laugmentation des concentrations atmosphériques @&S, le forcage radiatif positif, le

réchauffement observé et la compréhension du sgstéimatique $ (GIEC, 2013 ; p 15). « I est

! Traduction de I'anglais : “Warming of the climate system is unequivocal” (GIEC, 2013; p 4).

? Traduction de I'anglais : “The largest contribution to total radiative forcing is caused by the increase in the
atmospheric concentration of CO, since 1750” (GIEC, 2013; p 13).

* Traduction de I'anglais : “Human influence on the climate system is clear. This is evident from the increasing
greenhouse gas concentrations in the atmosphere, positive radiative forcing, observed warming, and
understanding of the climate system” (GIEC, 2013; p 15).
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extrémement probable que l'influence de 'lhomme Boprincipale cause du réchauffement observé
depuis le milieu du XX™siécle # (GIEC, 2013 ; p 17).

« Les données scientifiques montrent que la traifectactuelle des émissions de GES augmente le
risque d’impacts forts et irréversibles du changenwimatique 3 (Stern, 2006). La poursuite des
tendances actuelles en termes d'émissions de GHS W& années a venir augmentera le
réchauffement climatique et affectera le fonctioneet du cycle carbone, entrainant de nouvelles
émissions de GES (dégel du permafrost ; réchaufferaeidification et modification de la circulation
des océans...) (GIEC, 2013 ; p19 ; p 24 ; p 26)stlpessible d’estimer les probabilités des haudses
température et de leurs impacts sur I'environneraaribnction des niveaux de concentrations de GES

dans I'atmosphére (Stern, 2006).

« Le changement climatique affectera les conditimmslamentales de vie des hommes a travers le
monde — l'accés a l'eau, la production de nouritda santé et I'environnement. Des centaines de
millions de personnes pourraient souffrir de lanfafle pénurie d’eau et d'inondations cétiéres au fu
et & mesure que le monde se réchadfigtern, 2006 ; p vi). Cependant, limiter 'augnagitn de la
température moyenne a la fin de ce siecle a 2°CGgpgort au niveau préindustriel est un consensus
scientifique qui permettrait de contenir les impaatu changement climatique a un niveau
« raisonnable » et éviter les pires catastrophéssiAles pays présents lors de la conférence de
Cancun en 2010 ont pris engagement de respecseude.

2 L’analyse économique des conséquences du changement climatique

2.1 Les colts des dommages du changement climatique
La lutte contre le changement climatique est aufbui un objet consensuel. L'estimation des codts
économiques associés au changement climatiquei (bigss les colts de l'action que ceux de
I'inaction) est une étape préliminaire indispensabla mise en place de politiques publiques de lut
contre le changement climatique. L'estimation ditabes dommages permet d’en mesurer la gravité

et donc les bénéfices d’'une action de lutte cdetehangement climatique. Ensuite le colt de karcti

* Traduction de I'anglais : “It is extremely likely that human influence has been the dominant cause of the
observed warming since the mid-20th century” (GIEC, 2013; p 17).

> Traduction de I'anglais : “the scientific evidence points to increasing risks for serious, irreversible impacts
from climate change associated with business-as-usual paths for emissions” (Stern, 2006).

® Traduction de I'anglais : “Climate change will affect the basic elements of life for people around the world —
access to water, food production, health and the environment. Hundreds of millions of people could suffer
hunger, water shortages and coastal flooding as the world warms” (Stern, 2006; p vi).
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nourrit 'analyse colts/bénéfices qui permet deeaBiner le niveau de réponse socialement optimale

face au changement climatique.

L’estimation des dommages du changement climatigwenséquences des événements
météorologiques extrémes, modification de la prtdité des sols agricoles, déplacements des
populations...) dépend évidemment des scénarii qurivant I'évolution des émissions mondiales de
GES, le dynamisme de l'innovation technologique, et des hypothéses faites sur la sensibilité
climatigue (augmentation de la température a latneé attendue suite a un doublement de la
concentration de CQlans I'atmosphére), la forme de la fonction de whaiges, le taux d’actualisation
(préférence pour le présent, taux de croissanta densommation et élasticité de I'utilité margmal

la consommation). Ce montant global peut étre r@&manchaque tonne de GES émise dans
I'atmosphere. On parle de co(t marginal ou de ¢ sodial du carbone » (CSC). Il représente le colt
actualisé des dommages futurs causés par une tien@®ES supplémentaire émise. La sous-section
A.4 (Le Colt Social du Carbohelu chapitre 3 aborde les détails méthodologigleebestimation du
co(t total du changement climatique et du coltadalu carbone. Cette sous-section se concentre ici
sur les chiffres qui participent a créer la pericgptiu changement climatique et de ses conséquences

pour le secteur bancaire et financier.

Le colt des dommages représente le colt global posr économies de linaction contre le
changement climatique. Il doit intégrer les domnsageésents et futurs comme la baisse des
rendements agricoles, les inondations, la haussevdau de la mer, etc. Le rapport Stern estime que
« Si aucune action n’est entreprise, les colte®tisques globaux du changement climatique sont
équivalents & une perte d’au moins 5% du PIB mémgiran, maintenant et pour toujoufs(Stern,
2006 ; p vi). Cette estimation peut méme atteira% du PIB mondial en fonction des impacts et des

risques considérés lors du calcul (Stern, 2006).

Les estimations du codt social du carbone sont pambreuses dans la littérature et varient d’un
facteur mille entre les estimations les plus bagded’ordre de quelques euros a quelques dizaines
d’euros (Boiteux, 2001 ; Quinet, 2009 ; Interagentprking Group, 2010; Stern, 2006) et les
estimations les plus hautes (de l'ordre de plusi®@entaines d’euros (Bramley &t, 2009 ; Lee et
Ellis, 2013 ; Ackerman et Stanton, 2012)) (Tol, 00

A partir de la valeur du codt social du carboneajpport Stern (2006) (85 $/tGQ.e. 25-30 £/tCQ
pour un scénario de stabilisation de la concentnadi 450-550 ppm), le cabinet de conseil spécjalisé

Trucost, estime que le colt global annuel des éonissde GES est de 4 530 milliards de dollars en

” Traduction de I'anglais : “if we don’t act, the overall costs and risks of climate change will be equivalent to
losing at least 5% of global GDP each year, now and forever” (Stern, 2006; p vi).
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2008 (soit 7,5% du PIB mondial) et pourrait repnéee 20 809 milliards de dollars a horizon 2050
(soit 13% du PIB mondial) (UNEP-FI et PRI, 2011).

Dans la perspective de la mise en place d'uneiquaditde lutte contre le changement climatique, le
colt des dommages est a apprécier au regard dudeo@éduction (ou coup d’'abattement) des

émissions de GES. Aprés avoir quantifié les dommdgturs liés au changement climatique, le

rapport Stern propose une estimation du colt a#idia: « A I'inverse, les co(ts de l'action (rédui

les émissions de GES afin d’éviter les pires comsgges du changement climatique) peuvent étre

limités autour d’environ 1% du PIB mondial par &r(Stern, 2006).

De méme que pour le colt des dommages, I'estimdggncolts marginaux d’abattement varie entre
90 et 500 $/tCQsuivant les scénarii d’émissions de GES, les boszemporels considérés (IEA,
2010 ; McKinsey & Company, 2009 ; DECC, 2009).

Bien entendu, « ces colts pourraient étre réduides gains importants en termes d'efficacité sont
obtenus, ou si des forts co-bénéfices, comme pEmpebe une pollution de I'air réduite, sont mesurés.
Les codts seront plus élevés si I'innovation dass technologies bas-carbones est plus lente que
prévue, ou si les décideurs politiques ne mettastgm place les instruments politiques qui permiette

de réduire les émissions le plus efficacement plessi (Stern, 2006).

Ainsi des estimations réalisées pour I'Europe éatia 1,5% du PIB européen par an, soit 270
milliards d'euros par an, les investissements rexiess dans les technologies « propres » et
d’efficacité énergétique (Roadmap 2050). En revareh économies de carburant pour la méme zone
géographique s’éléveraient de 175 a 320 milliardards en moyenne d’ici 2050 (Roadmap 2050),
soit une économie d’environ 1000 euros par ménagelus une économie plus économe en carbone
permettrait d’augmenter la qualité de l'air et éduire de 88 milliards d’euros par an d’ici 2056 le
colts associés au contrdle des pollutions atmosples et aux systemes de santé (Roadmap 2050).
Le bilan comptable semble nettement positif polEutope, surtout a long terme (horizon 2050) ; ce
qui explique que l'efficacité énergétique ait élécpe au cceur de la stratégie « Europe 2020 » (Plan

2011). Enfin, d’autres effets économiques et socfasitifs sont attendus de telles politiques dilu

® Traduction de I'anglais : “In contrast, the costs of action — reducing greenhouse gas emissions to avoid the
worst impacts of climate change — can be limited to around 1% of global GDP each year” (Stern, 2006).

® Traduction de I’anglais : “Cost could be even lower than that if there are major gains in efficiency, or if the
strong co-benefits, for example from reduced air pollution, are measured. Costs will be higher if innovation in
low-carbon technologies is slower than expected, or if policy-makers fail to make the most of economic
instruments that allow emissions to be reduced whenever, wherever and however it is cheaper to do so”
(Stern, 2006).
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contre le changement climatiqgue, hotamment en termeecompétitivité industrielle ou de création

d’emplois (de I'ordre de 2 millions) en Europe (P2011).

Ces analyses quantitatives (Stern, 2006 ; Roadn@&®)2concluent I'analyse codts/bénéfices en
faveur de l'action contre le changement climatiqueles bénéfices d’'une action forte et précoce
dépassent de loin les colits économiques de I'oraetf (Stern, 2006). « Il est encore temps d’éviter
les pires conséquences du changement climatiquusi adoptons tout de suite une action forte »
(Stern, 2006 ; p VI). Cependant, les conclusiornmessimistes » du rapport Stern ont été depuis
nuancées et des auteurs comme Gollier (2006) e{(Z08l6) mettent en question le traitement du
risque et du temps dans ce modéle d’évaluatiox &ctualisation trés faible). Pourtant Sir Nich®l
Stern (2013) a affirmé depuis que la situation atique s’est encore dégradée et que les valeurs des
colts doivent étre revues a la hausseX posteriori j'ai sous-estimé les risques. La planéte et
'atmosphére semblent absorber moins de carbonecgugue nous attendions, et les émissions ont
progresseé fortement. Certains effets [du changenignatique] se font ressentir bien plus vite qee ¢
que nous pensions alor¥ $Stern, 2013, The Observer du 26/01/2013).

2.2 Outils économiques d’internalisation des externalités climatiques
« L’économie décrit le changement climatique capaé’homme comme une « externalité » et le
climat terrestre comme un « bien public ». Les wstequi émettent des gaz a effet de serre comme
ceux qui produisent de I'électricité, font tourrears usines, brllent des gaz, coupent des foréts,
volent en avion, chauffent leurs maisons ou comshlifeurs voitures, ne paient pas pour les colts du

changement climatigue qui résulte de leurs cortiohe a I'accumulation de ces gaz dans
I'atmosphére ¥ (Stern, 2006).

1% Traduction de I'anglais : “the benefits of strong and early action far outweigh the economic costs of not
acting” (Stern, 2006).

" Traduction de I'anglais : “there is still time to avoid the worst impacts of climate change, if we take strong
action now” (Stern, 2006; summary of conclusions, p VI).

2 Traduction de I'anglais : “Looking back, | underestimated the risks. The planet and the atmosphere seem to
be absorbing less carbon than we expected, and emissions are rising pretty strongly. Some of the effects are
coming through more quickly than we thought then” (Stern, 2013, The Observer 01/26/14).

2 Traduction de I'anglais : “Economics describe human-induced climate change as an ‘externality’ and the
global climate as a ‘public good’. Those who create greenhouse gas emissions as they generate electricity,
power their factories, flare off gases, cut down forests, fly in planes, heat their homes or drive their cars do not
have to pay for the costs of the climate change that results from their contribution to the accumulation of
those gases in the atmosphere” (Stern, 2006).
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« Mais le changement climatique posseéde des carditiées qui le distinguent des autres
externalités. Il est global dans ses causes et@@stquences ; ses impacts sont persistants et se
développent au fils du temps; des incertitudes ézfmgnt la quantification précise des impacts
économiques ; et il existe un risque de bouleveesennréversible avec des effets économiques non

marginaux %' (Stern, 2006 ; introduction, p V).

Selon I'économie de I'environnement, il convientl'internaliser cette externalité » pour placer les
acteurs économiques devant le colt social comgldewrs activités. De par ses caractéristiques, le
changement climatique nécessite une réponse ititamabe commune, alliant les politiques de
taxation des émissions de GES, celles de coopsgraiatnologique et financement de I'adaptation au
changement climatique des pays les plus vulnérajlesont souvent les plus pauvres (Stern, 2006).
Trois éléments sont nécessaires a une politiqoetiljue efficacei) mettre un prix sur les émissions
de carbone, via une taxe, un marché de quotas @uégulation par normes techniqued soutenir
'innovation et le déploiement des technologiesppes (« bas carbone »jii) supprimer les barrieres
aux travaux d'efficacité énergétique, et sensidilist éduquer les individus sur les actions gu'ils
peuvent entreprendre pour lutter contre le changensématique (Stern, 2006 ; Summary of

conclusions, p VIII).

Le marché de permis d’émissions (ou quotas) de G&8me le marché européen (EU-ETS, directive
2003/87/EC), est un instrument plus adapté a lalaégn des émissions concentrées des grandes
installations industrielles (Elbeze et de Perthdi3l1l). Mais la mise en place de tels marchés est
critiqguée car menacant la compétitivité de I'indigseuropéenne et générant des fuites de carlhene (
augmentation des émissions a I'étranger) (MonjoQuétion, 2010). Des systemes de distribution de
guotas sont a I'étude pour réduire ces effets ifégatr I'’économie européenne : les ajustements aux
frontieres {.e. taxation des importations européennes) ou I'atlonabasée sur la productione(

allocation gratuite des permis proportionnelle prizduction courante) (Monjon et Quirion, 2010).

La taxe est un instrument privilégié pour tarifes kources diffuses d’émissions au sein d'un espace
donné (Elbeze et de Perthuis, 2011). Il est impbigae son impact économique soit analysé a partir
du concept du « double dividende iy te bénéfice environnemental lié aux effets indgade la taxe
environnementale &) le bénéfice en termes d’emploi/activité génér@dgphaisse de la fiscalité sur

les facteurs de production (Elbeze et de PertR0it]).

" Traduction de I'anglais : “But climate change has a number of features that together distinguish it from other
externalities. It is global in its causes and consequences; the impacts of climate change are persistent and
develop over the long run; there are uncertainties that prevent precise quantification of the economic impacts;
and there is a serious risk of major, irreversible change with non-marginal economic effects” (Stern, 2006;
introduction, p V.)

Antoine ROSE — La comptabilité des émissions de @&Snjeu : un outil d'analyse des impacts du
changement climatique sur les activités d'une BFI 60



Chapitre 2 : De la perception du changement climatjue par les banques a la définition du risque carbme

2.3 La problématique énergétique
La consommation énergétique, puisque tres largelvees#e a I'échelle de I'économie mondiale sur
les énergies fossiles (pétrole, gaz et charboh)ressource tres importante d’émissions de GE Pr
de 80% des émissions mondiales sont issues dembustion d’énergie fossile (hors émissions de
GES liées a I'utilisation de sols, son changemefa ®rét, sur les données 2011) (WRI, 2014). Ains
les politiqgues énergétiques qui cherchent a optimia facture énergétique (prix et volume des
énergies consommeées) rejoignent les politiquesatigues de réduction d’émissions de GES autour

d’enjeux comme les économies d’énergie.

Réduire la consommation (améliorer I'efficacité rg@tique des activités économiques) permettrait
d’atteindre un triple objectif (réduire les émissode GES, réduire la dépendance énergétique, et
réduire le déficit commercial des économies), atpre la demande énergétique devrait continuer a
augmenter dans les décennies a venir (CESE, 2@&S, 2012). Selon le scénario central de
'Agence Internationale de I'Energie (intégrant Igelitiques actuelles et annoncées par les
gouvernements du monde), une augmentation de pl@9% d’ici 2035 est prévue (60% de la hausse
est due a la Chine, I'Inde et le Moyen-Orient) (IE212a). Dans ce scénario, les énergies fossiles
restent dominantes dans le mix énergétique moifsiiddventionné pour couvrir I'augmentation des

colts de production) qui conduirait a une haussg@f€ pour la fin de ce siécle (IEA, 2012a).

La tension sur la demande devrait se traduire paraugmentation des prix, en particulier ceux des
énergies fossiles, rendant ainsi les économiesadauants (par gain d’efficacité énergétique) plus
rentables. « Investir dans les énergies propreéséais économiquement ; chaque dollar investi peut

en générer trois en termes d’économies de carbdiian050 »° (IEA, 2012b).

Malgré les incertitudes liées a 'ampleur de lassance des pays émergents, au déclin plus ou moins
rapide de la production des grands gisements pEsactuel¥, ainsi qu'aux événements d’origine
naturelle ou accidentelle, mais aussi et surtoopgiique, qui peuvent affecter la production, un
consensus émerge aujourd’hui sur le maintien degiprpétrole élevés (> 100 $/baril) et volatilsnda

les années a venir, permettant a certains paysugieds de poursuivre leur développement, mais

effets négatifs pour la croissance de pays comreglace (CAS, 2012 ; IEA, 2012a).

 Traduction de I'anglais : “investing in clean energy makes economic sense — every additional dollar invested
can generate three dollars in future fuels savings by 2050” (IEA, 2012b).

¢ Le déclin des puits de pétrole brut conventionnel, ainsi que le ralentissement des découvertes, conduiraient
selon I'lEA a un « plateau ondulant » pour la production de pétrole brut conventionnel. Cependant la
production globale de pétrole (tous les pétroles confondus) continuerait a augmenter jusqu’en 2035 passant de
70Mb/j actuellement a 96Mb/j, notamment due au pétrole non conventionnel et au gaz naturel liquifié (AIE,
2011).
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Cependant, I'impact de ces changements de prie ellime d'énergie disponible sur la croissance
de nos économies fait actuellement débat, et cepiégrement dans un monde énergétique changeant
et incertain, marqué par la résurgence de la ptaude pétrole et de gaz aux Etats-Unis, le rethai
nucléaire dans certains pays, la croissance ragdetilisation des technologies éoliennes etiseta

et la production de gaz non conventionnel (IEA,291

Il existe par exemple une corrélation nette entrd”IB (intensité des activités économiques d'un
territoire) et la consommation d’énergie fossiléor& que le pétrole représente aujourd’hui 40%ade |
consommation d’énergie finale mondiale et que ibeffité économique de I'énergie stagne tout
comme la quantité d’énergie disponible par perspl@seconséquences sur le PIB d’'une raréfaction de
I'énergie disponible pourraient donc étre tres tigga (ralentissement de la croissance par un effet
prix) (CESE, 2012).

Le FMI (avril 2011) a évalué l'impact potentiel stiéconomie globale de différents scénarii de
ralentissement plus ou moins sévere de la produgigtroliére (FMI, 2011). L’étude montre que les
effets macro-économiques peuvent étre, selon kesnégligeables ou dramatiques. En effet, dans le
scénario de base qui considere un taux de croissaférieur de 1% par an au taux historique (1,8%
par an), les effets sur 'économie globale sontemia (augmentation du prix du pétrole de 200% sur
20 ans, baisse modérée du PIB des pays importatdang terme, entre 3 et 5% sur 20 ans, soit entre
0,15 et 0,25% par an). En revanche, un décliniptpsrtant que prévu de la production de pétrole (de
I'ordre de 2% de déclin absolu par an) conduiraihé augmentation considérable des prix du pétrole
et & une perte de PIB chiffrée a 10% sur 20 angblas suivant les régions (-10% en Europe, -15%
aux Etats-Unis et -20% en Asie), et une augmemtatio prix du pétrole de 800% sur 20 ans (FMI,
2011). Cependant, le scénario, intégrant une atilaptarogressive de la demande et une meilleure
substitution au pétrole face a une augmentatiompdrsconclut a des effets nettement atténuésdpert

de 1% du PIB sur 20 ans) (élasticité prix de la alede est 5 fois supérieure au scénario de base

(0,3)).

L’impact sur la croissance économique du ralentiese de la production de pétrole conventionnel est
actuellement controversé et fait 'objet de déleatse les « pessimistes », partisans de la théorie

« peak oil » (épuisement des ressources énergsétlmpre marché) (Campbell et Laherrére, 1998), et
les « optimistes » qui soutiennent I'existence diesttutions économiquement rentables du pétrole

conventionnel par d’autres énergies fossiles (ararhaz, huile de schiste...) (Prévot, 2007).

Enfin I'avenir de nos économies pourrait dépendiautdes scénarii. Notre modele actuel de
développement, couplant croissance économiqueretooumation d’énergie, se heurte a la finitude
des ressources disponibles et montre des signpsisiénent (creusement des inégalités, instabilité
financiere chronique et montée de I'endettementépcomme public) (Crifo eal., 2009). La

« croissance verte » correspond a la transitios semouvel équilibre entre économie, environnement
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et social, découplant croissance et consommatiaessources. « La croissance verte vise a favoriser
la croissance et le développement, tout en assauantles actifs naturels soient utilisés de fagon
soutenable, et continuent a fournir les ressouetdss services environnementaux sur lesquels notre
bien-étre repose (OCDE, 2011a). Cette croissancefisace dans son utilisation des ressources
naturelles, propre car elle limite la pollutionle$ impacts environnementaux, et résiliente engsren
en compte les aléas naturels (World Bank, 2012)UN etal., 2012). « L’adoption & grande échelle
des stratégies de croissance verte et de dével@mpatarable a également le potentiel de débloquer
de nouveaux moteurs de croissance et de stimulaoissance économique (améliorant I'efficacité,
stimulant l'innovation et augmentant la résiliermex chocs environnementaux et économiqués) »
(UN etal., 2012).

2.4 Impacts économiques du changement climatique
On peut distinguer deux types d'impacts pour lassance de nos économies : les impacts directs et
indirects liés aux phénoménes climatiques et lggats économiques des politiques d’'anticipation

(réduction des émissions de GES et/ou adaptatichauwgement climatique).
i) Les impacts directs et indirects liés aux phénomeselimatiques:

« Les impacts ne sont pas seulement le résultat changement progressif des températures et du
niveau de la mer, mais également de 'augmentat@la vulnérabilité climatique et des événements
météorologiques, comme des inondations toujours iphportantes, des vents violents et tempéftes »
(World Bank, 2006a). Les événements météorologiguegmes sord priori plus a craindre pour les

« industries, les établissements humains et legétéso> (de I'anglais, «industry, settlement and
société ») que I'évolution progressive du climatilfahks etal., 2007). « La vulnérabilité au
changement climatique dépend considérablement aiexte géographique, sectoriel et social. [Elle]

est généralement plus forte dans certaines lotialisaa haut risque, particulierement les zones

Y Traduction de I'anglais: “Green growth aims to foster economic growth and development, while ensuring
that natural assets are used sustainably, and continue to provide the resources and environmental services on
which our well-being relies (OCDE, 2011a). It is growth that is efficient in its use of natural resources, clean in
that it minimizes pollution and environmental impacts and resilient in that it accounts for natural hazards
(World Bank, 2012)” (UN et al., 2012).

' Traduction de I'anglais: “A large-scale adoption of green growth and sustainable development strategies also
has the potential to unlock new growth engines and spur global economic growth (promoting efficiency,
stimulating innovation and increasing resilience to environmental and economic shocks)” (UN et al., 2012).

* Traduction de I'anglais : “The impacts result not only from gradual changes in temperature and sea level but
also, in particular, from increase climate vulnerability and extremes, including more intense floods, draughts,
and storms. These changes are already having major impacts on the economic performance of developing
countries and on the lives and livelihoods of millions of poor people around the world” (World Bank, 2006a).
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cotieres et riveraines et les zones ou les écorsosaiet trés liees a des ressources sensiblesnaat,cli
telles que les industries de produits agricoleoegdtier, les demandes en eau et le tourisme ; ces
vulnérabilités sont plutét localisées, mais sontveot étendues et en expansiéh(Wilbanks etal.,
2007). Ainsi les travaux du GIEC identifient trdyges d’impacts directs et indirects affectant les

territoires :

i) Les impacts économiques pour les secteurs d'attilépendants de la productivité de ressources

naturelles ou de la demande de marchés de bisesvites, sensibles au climat ;
i) Les impacts physiques sur certaines infrastructures

iif) Les impacts des événements météorologiques affetdanconditions de vie des populations
(Wilbanks etal., 2007).

ii) Impacts économiques liés a la mise en place des ipigles d’anticipation du

changement climatique (réduction des émissions deES et/ou adaptation) :

La transition de nos économies vers une économiasmoarbonée (réduction des émissions de GES)
nécessite a la fois une amélioration de l'efficadnhergétique (production et consommation), des
changements dans la demande (comportement de covadimm) et des investissements pour le
développement et I'adoption des technologies pmparticulierement pour les secteurs de I'énergie,
du chauffage et des transports. Ces secteurs \dtéctverront leurs conditions d’exploitation
bouleversées, créant autant de menaces (augment® colts) que d'opportunités (politiques
publiques de soutien) (Plan 2011). Le secteur étierge mondial doit réduire d’au moins 60% ses
émissions de GES d'ici 2050 pour permettre la Bsaltion de la concentration atmosphérique,€®
550 ppm (compatible avec le seuil d’'une augmentatie la température moyenne de 2°C) (Stern,

2006). Des réductions encore plus fortes sont sages pour le secteur des transports (Stern, 2006)

« Les préoccupations au sujet de la perte de cdamjfiétindustrielle et les fuites des émissions de
CO, demeurent les barrieres principales a la mise lacepd’obligations plus fortes de réduction

d’émissions sur les secteurs industriels europé&ngHourcade etal., 2007). Les impacts

%% Traduction de I'anglais : “Vulnerabilities to climate change depend considerably on specific geographic,
sectoral and social contexts. [They] are generally greater in certain high-risk locations, particularly coastal and
riverine areas and areas whose economies are closely linked with climate sensitive resources, such as
agricultural and forest product industries, water demands and tourism; these vulnerabilities tend to be
localized but are often large and growing” (Wilbanks et al., 2007).

*! Traduction de I'anglais : “Concerns about the loss of industrial competitiveness and leakage of CO, emissions
remain one of the major barriers to placing more robust CO, mitigation obligations on industrial sectors in EU”
(Hourcade et al., 2007).
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économiques des politiques de lutte contre le obrmegt climatigue, induisant des codts
supplémentaires pour les entreprises concernéesrfpaarché de quotas, par exemple), dépendent de
leur capacité a transférer le colt du carbone tiapsix de leurs produits (Hourcade at, 2007).
Cette capacité est ainsi contrainte pour les sectiewlustriels soumis a la concurrence mondiale
(Hourcade eal., 2007). Dans cette situation, les conséquencesixiedu carbone asymétriques a long
terme peuvent étre négatives pour ces entreprigelaisse potentielle des exports et la subgiituti
d’'une part de la production domestique par des itafions des installations existantes en réponse a
ce différentiel de prix (Hourcade ef., 2007 ; Armand, 2011). L’augmentation des prix riés
directement aux quotas de I'entreprise (principaletma travers les effets de prix de I'électricité)
constitue un autre impact indirect. Enfin un effdong terme d’un différentiel de prix du carbone s

les décisions en matiere de localisation des n@s/elstallations de production est & prévoir.

3 Conclusion

Le constat scientifique a propos du changementatiime tranche avec les incertitudes liées aux
politiques publigues climatiques et énergétiqudse €hangement climatique est le plus grand échec
des marchés que le monde n'ait jamais connue, gttalagit avec les autres imperfections de

marché % (Stern, 2006 ; summary of conclusions, p VII).I&recherche en économie du climat a

précisé les outils économiques adéquats et leunditcans de mise en ceuvre, I'action publique en la
matiére reste limitée et instable (OCDE, 2012allaDéroce etl., 2011).

Les incertitudes liées a la modélisation des ingpguhysiques du changement climatique, a
I'estimation de leurs colts et de ceux des polsgpermettant de lutter contre et a I'anticipaties
conséquences économiques et énergétiques sont tdee réa créer de nouveaux risques, mais
également de nouvelles opportunités pour le sedtencaire et financier (Accenture 2011 ; Carbon
Trust et McKinsey, 2008).

La section suivante analyse la perception de sgsies et opportunités liés au changement climatique
par le secteur bancaire et financier. Elle revéemtles différents travaux et publications qui pettent

d’en préciser les définitions et les premieresestiions.

> Traduction de I'anglais : “Climate change is the greatest market failure the world has ever seen, and it
interacts with other market imperfections” (Stern, 2006 ; summary of conclusions, p VIII).
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B - Les nouveaux risques bancaires et financiers associés au
changement climatique

Cette section réalise un tour d’horizon des difi&dravaux, réalisés pour la plupart par le secteu
bancaire et financier lui-méme (institutions fingmes, cabinets de conseil, organisations
professionnelleghink thank$, qui constituent la base de la perception desuenglimatiques pour le

secteur.

Aprés étre revenue sur I'évolution des discourgedponsabilité vers ceux de risques/opportunités
relatifs au changement climatique, cette sectiofésgmte les différentes méthodes actuellement
employées pour intégrer la réalité du changeménttljue dans les processus de prise de décision du

secteur bancaire et financier :

- La prise en compte d'un prix explicite des émisside GES (UNEP-FI et PRI, 2010 ;
Moret et Llandric, 2010) ;

- La modélisation des flux de trésorerie futurs daseprises (Carbon Trust et McKinsey,
2008 ; WWF etl., 2012) ;

- La caractérisation d’'une bulle spéculative liée @missions de GES (la « bulle carbone »)
(Lee et Ellis, 2013 ; Carbon Tracker Initiative 130, 2°ii, 2013 ; NEF, 2013) ;

- L’identification d’un risque juridique a long ternpur les institutions financieres et leurs
clients (les «litiges climatiques ») (Ebert et ken2008 ; Lopez, 2010 ; Lord el.,
2012) ;

- Les recommandations issues de la documentatiora deatsition énergétique (OCDE,
2012b ; Roadmap 2050).

Enfin, cette section s’acheve par la définition desix risques liés au changement climatique (le
risque climat et lerisque carbong et une mise en perspective avec la classificatitraditionnelle »

des risques bancaires.

1 Discours de responsabilité des acteurs bancaires et financiers et
perception des risques et opportunités associés au changement
climatique

La concomitance des crises climatique et finanaler@007-2008 a permis I'émergence d’'un discours
de responsabilité de la part des acteurs bancafrémanciers (Carron, 2009 ; Accenture, 2011 ;
OTC/ADEME, 2010). « De nombreux dommages envirorer@aux sont causés par la fagon dont
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nous menons nos affaires. Si nous voulons créegcmeomie mondiale réellement soutenable, alors
nous devons changer nos modéles économiques de&rmanice que nos activités deviennent une

partie de la solution, et non pas une partie dblproe $° (UNEP-FI et PRI, 2010).

La crise financiere de 2007-2008 a été I'occasioarge secteur d'une remise en question. « Cette
crise financiere et économique a posé la questEs atitéres d'évaluation de la performance :
comment évalue-t-on fidelement la performance d'ené&reprise dans laquelle on investit ; dans
guelle mesure les indicateurs macro-économiguessiqgiaes reflétent-ils réellement la vitalité d’'une
économie ? En paralléle, I'importance de I'enjématique conduit a une prise de conscience chaque
jour plus forte des conséquences certaines ou hlpessdu changement climatique, comme en
témoignent les discussions sur la thématique des gffet de serre ayant lieu au niveau francais (|
issues du Grenelle de I'environnement, Contributtbmat énergie) et international (conférence de
Copenhague...). La résultante de ces deux actualid@sergentes est un questionnement sur
l'intégration des enjeux énergétiques et climatiqdans la stratégie des Etats, des entreprisesset d
investisseurs. » (CDP, 2009)

Des acteurs spécialisés, comme le Carbon Discldaumjet* (CDP) ou le cabinet de conseil Carbon
Trust®, participent & nourrir le débat sur les conségesmtu changement climatique en menant des
analyses sur les risques et les opportunités psuadtivités bancaires et financieres. De nombseuse
productions a destination du secteur bancaire retnfiier ont été publiées pour documenter les
conséguences physiques et/ou économiques du cheangelimatique (CDP, 2009 ; Carbon Trust et
McKinsey, 2008 ; UNEP-FI et PRI, 2010 ; Climaterieiples, 2010 ; OCDE, 2012a ; Mercer, 2011 ;
NEF, 2013 ; OTC/ADEME, 2010). Dans cette littératutédiée, le changement climatique et la
transition vers une économie économe en carboneeajuieci appelle sont globalement percus comme
| eme

un facteur déterminant de [I'évolution économique XX siecle. « Les portefeuilles des

 Traduction de I'anglais : “A great deal of this environmental damage is caused by the way we do business. If
we are to create a truly sustainable global economy, then we must change our economic models so that
business can become part of the solution, not part of the problem” (UNEP-FI et PRI, 2010).

** Le Carbon Disclosure Projet (CDP) est une initiative lancée en 2000 « qui réunit des investisseurs

institutionnels, interroge les grandes entreprises sur l'intégration du changement climatique dans leur
stratégie, sur leur approche de la contrainte carbone et sur leurs performances en matieres d’émissions de
GES » (CDP, 2009).

%> Carbon Trust est un cabinet de conseil qui « couvre un large éventail d’activités, comprenant le conseil aux
entreprises en termes d’actions de réduction d’émissions de GES, d’analyses stratégiques des conséquences du
changement climatique et d’investissements dans les nouvelles technologies permettant de lutter contre le
changement climatique » (traduction de I’anglais: « Carbon Trust carries out a wide range of activities,
including working directly with business to reduce carbon emissions, explaining the strategic implications of
climate change and investing in new technologies and businesses that will help to tackle climate change. »
(Carbon Trust et McKinsey, 2008)).
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investisseurs sont inévitablement exposés partouk a&olts croissants des dommages
environnementaux causés par les entrepriSe{WNEP-FI et PRI, 2010). L'intégration du
changement climatique dans les prises de décisibrure enjeu stratégique pour les investisseurs
(Carbon Trust et McKinsey, 2008). L’'analyse plugefde ces conségquences économiques est rendue
complexe, entre autres, par le lot d’incertitudessentées dans la section A de ce chapitre. Carbon
Trust et McKinsey (2008) mettent en avant trois ehsions d’analyse: comportements des
consommateurs, innovation technologique et régléatien. L'évolution de la demande des
consommateurs est percue comme l'opportunité coniaterde développer de nouveaux produits de
financement et d’'investissement adaptés (CDP, 2@9Yevanche, I'entrée en vigueur de nouvelles
réglementations en «augmentant la pression suené®prises intensives en carbone » (OCDE,
2012a) est percue comme un facteur de risque (ODEME, 2010). L'introduction d’'un prix des
émissions de GES, qui s’ajoutera aux perspectil@hausse des prix de I'énergie, devrait tires\er

bas la valeur des entreprises qui ne I'auraienaptsipé, ni préparé leur modele économique (OCDE,
2012a; Carbon Trust et McKinsey, 2008 ; CDP, 2008is le besoin d’investissement dans les
technologies vertes et d’adaptation est percue @mnmme opportunité (CDP, 2009 ; Carbon Trust et
McKinsey, 2008). Enfin un risque de réputation idshtifié pour les acteurs économiques dont les
efforts pour lutter contre le changement climatiqggzaient jugés par I'opinion publigue comme

insuffisants (Cf. section CRisque de réputation et émissions de FE®P, 2009).

En conséquence, «le niveau de perception desedsgtiou opportunités reste a un niveau éleve,
proche des niveaux atteints en 2008 : respectivei®@¥ et 94% des entreprises ont identifié au
moins un risque et/ou une opportunité en 2009 »ACID09). Méme si le risque climatique est percu
comme lointain (horizon 2040) par le secteur finang2°ii, 2013). Il est de plus en plus recommandé
d’'intégrer les impacts du changement climatiquesdias stratégies et décisions d'investissement
(Carbon Trust et McKinsey, 2008), les modéles dstige financiére et dans la mesure de
performance et d’évaluation des risques (OTC/ADERIELO ; 2°ii, 2013).

Nous constatons pourtant un décalage importane éafperception mesurée comme grandissante par
des acteurs comme le CDP (2009) et les pratiquegsrides en compte des risques par le secteur
bancaire et financier actuellement (2°ii, 2013; W¥{ElI., 2012 ; Mercer, 2011). La Banque Mondiale
est I'une des rares banques qui mesure la vuldiégatles projets qu’elle finance au changement

climatique et I'intégre dans la conception du pr¢orld Bank, 2006a). Selon une enquéte Céres

*® Traduction de I'anglais : “Their portfolios (from investors) are inevitably exposed to growing and widespread
costs from environmental damage caused by companies” (UNEP-FI et PRI, 2010).

?’ e CERES est une ONG promouvant le développement durable auprés des investisseurs, des entreprises et
des acteurs publics (http://www.ceres.org/).
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plus de 60% des investisseurs interrogés décldraagrer le risque réglementaire associé au
changement climatique dans leurs considératioms/ebtissement. Mais seulement 20% prétendent

l'intégrer directement dans leurs valorisationsréSe2010).

Cependant il est important de reconnaitre que «wraegimpact du changement climatique sur les
préts bancaires est difficile cd) (es effets physiques du changement climatiqudesuemprunteurs

ne seront pas manifestes avant de nombreuses afijdes politiques de limitation des émissions de
GES doivent encore étre appliquées aux Etats-thmsljs que I'application du protocole de Kyoto par
le Canada reste incertaine, iéf) (la durée des préts est relativement courte ggora a la survenance
des impacts du changement climatiqtfe $JNEP-FI et EcoSecurities, 2006). « Les approches
traditionnelles de modélisation d’allocation stgadie d’actifs échouent dans la prise en compte du
risque du changement climatiqué ¢Mercer, 2011). Elles sont basées sur des anatysastitatives
historiques (de l'anglais, « historical quantitatignalysis »), alors que le risque lié au changemen
climatique nécessite I'utilisation de données datiies sur les tendances futures. « Etant donné
l'incertitude sur les politiques climatiques et lesnséquences économiques totales du changement
climatique, le précédent historique n'est pas uicateur efficace de la performance futuf® »
(Mercer, 2011).

Au final, il reste difficile de préciser la percapt actuelle des conséquences du changement
climatique par le secteur bancaire et financiertad@es sources « optimistes » se focalisent sur le
opportunités et le développement de nouveaux piodimanciers associés a la transition vers une
économie économe en carbone (Accenture, 2011 ; QROR2b ; Carbon Trust et McKinsey, 2008),
alors que d'autres « pessimistes » prédisent use financiere et économique d’ampleur comparable
a celle de 2007-2008, consécutive a la réévaluatoiaine des actifs intensifs en carbone lorade |

transition énergétique (Cf. sous-sous-section 2.8 bulle carbong(NEF, 2013 ; Lee et Ellis, 2013).

*® Traduction de I'anglais : “Measuring the impact of climate change on bank loans is challenging because (i) the
physical effects of climate change on borrowers will not be evident for many years, and (ii) policies designed to
limit emissions of greenhouse gases have yet to be imposed in the US, while Canada’s implementation of the
Kyoto Protocol remains unclear, and (iii) the relatively short time frame of loans compared to the long-term
impact of climate change” (UNEP-FI, 2006).

*® Traduction de I'anglais : “Traditional approaches to modeling strategic asset allocation fail to take account of
climate change risk” (Mercer, 2011).

* Traduction de I'anglais : “Given the unclear climate policy environment and uncertainty around the full
economic consequences of climate change, historic precedent is not an effective indicator of future
performance” (Mercer, 2011).
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2 Différentes approches de quantification des impacts du changement
climatique

Cette sous-section revient sur quelques travauguaatification et prise en compte des impacts du
changement climatique. Ces essais quantificatificg@ent a faconner les ordres de grandeur des
impacts du changement climatique et complétenétedes qualitatives comme celle de UNEP-FI et
EcoSecurities (2006) ou d'OTC et ADEME (2010).

2.1 Prise en compte d’un prix explicite des émissions de GES
Il s’agit des méthodes qui estiment le colt totalla mise en place de politiques de réduction des
émissions de GES en explicitant le prix des émissibe GES. Elles comparent ensuite ce montant

aux valeurs reflétant les activités économiques.

Ainsi, UNEP-FI et PRI publient en 2010 une étudasdquelle a partir du colt social du carbone
(85 $/t CQ, estimé dans le rapport Stern, 2006 ; Cf. sous-seation 2.1 +es colts du changement
climatiqué ils estiment le co(t total de I'externalité duaclgement climatique. Ils obtiennent ainsi
gue les émissions de GES de 2008 représenteraiert(l de 4 530 milliards de dollars (soit 7,54%
du PIB mondial) et pourraient atteindre un montdat20 809 milliards de dollars en 2050 (soit
12,93% du PIB mondial) (UNEP-FI et PRI, 2010). Pmattre en perspective ces chiffres, ils estiment
de la méme facon le montant total annuel des exditgs environnementales (incluant les émissions
de GES) a 5,4 trillions de dollars, soit 20% despduie les pertes totales des fonds de pensions des
pays développés lors de la crise financiére de-2008 (UNEP-FI et PRI, 2010).

De la méme facon, ils estiment que les 3 000 prasdes entreprises mondiales (particulierement
celles des secteurs de I'électricité, de la pradnafe pétrole et gaz, mines et métaux, constnuictio
concentrent la plus grande partie des émission§&HEHE8 mondiales pour un codt total de 1 444
milliards de dollars en 2008. Le total des extaétéslenvironnementales s’éleve a 2 154 milliards de
dollars en 2008 (soit 7% des revenus totaux de3@30 entreprises) (UNEP-FI et PRI, 2010). Ces
estimations permettent ensuite aux auteurs d'affirmue «les investisseurs institutionnels sont
exposes a l'augmentation des codts environnemermaiugontribue aux risques économiques et aux
risques de marché. Ces colits pourraient affecsevdkeurs des actifs et la rentabilité des forfds »
(UNEP-FI et PRI, 2010)

*! Traduction de I'anglais : “Institutional investors are exposed to rising environmental costs that contribute to
economic and market risks. These costs could affect asset values and fond returns” (UNEP-FI et PRI, 2010).
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L'étude « Climate Strategies Report » (Hourcada.eR007) présente I'analyse des impacts d’'un prix
du CQ a 20 €/t (prix fixe équivalent a une taxe) et @w@ugmentation du prix de I'électricité a I'achat

de 10 €/MWh (consécutif a l'introduction du colt @D,). L’étude montre que les secteurs de

production de ciment et de la sidérurgie auraienswrco(t supérieur ou égal a 20% de leur valeur
ajoutée et que l'aluminium aurait un surcolt du €@ sa consommation d’électricité de I'ordre de

10% de sa valeur ajoutée (sur I'exemple de I'écaadmtannique). Mais les résultats en termes de
compétitivité des secteurs sont tres sensibles hggpothéses faites sur le taux auquel le co(t
d’opportunité est répercuté (de lI'anglais, « rdt®mportunity cost pass-through ») et sur I'élasdic

des échanges (de I'anglais, « trade elasticiti€slolrcade eal., 2007).

Dans I'étude « Climate Change Scenarios — Impboatifor Strategic Asset Allocation », Mercer
(2011) analyse le changement climatique comme tiaque systémique » (en excluant le risque
climatiqgue physique). A l'aide de trois variablefe¢hnology — le taux de développement et
d’opportunités pour les investissements dans lelntdogies bas carbonénpacts — le niveau
d’'impacts attendus des changements de I'environnepie/sique sur les investissementy elicy —

le colt du carbone et le niveau des émissionstaésgudu développement des politiques mondiales),
Mercer (2011) définit quatre scénari) :Divergence Régionale (Regional Divergencedans lequel

la pression sur les émissions de GES dépend démnsédes incertitudes et la volatilité sur les
marchés augmentent (110 $/t@050 GtCQe par an en 2030 (-20% BAD) ; ii) Action Retardée
(Delayed Action) dans lequel la tendance actuelle est poursuidiguen 2020 et aprés 2020 une
action internationale coordonnée permet une baiese40% des émissions par rapport a BAU
(15 $/tCQe to 2020, 220 $/tC@e apres, 40 GtC® par an en 2030)iii)) Action Stern (Stern
Action), dans lequel I'objectif d'une réduction de -50% papport au BAU est atteint, I'incertitude
est réduite pour les investisseurs et la croissastdirée par les investissements dans les nagvell
technologies (110 $/tC®, 30 GtCGe par an en 2030) ; @) Déreglement Climatique (Climate
Breakdown), dans lequel le risque climatique est maximal gdesrinvestisseurs, impacts physiques
du changement sur les secteurs et les zones géagrap sensibles (15%/tGOseulement en Europe,
63 GtCQe par an en 2030 (BAU)). (Mercer, 2011) a évalpardir d'une approche semi-quantitative
les impacts attendus du changement climatique eetesr d'activité, zone géographique et type

d'actifs.

UNEP-FI et EcoSecurities (2006) ont exploré uneeaapproche en mesurant la corrélation entre les
spreadsdes obligations émises par les entreprises eisa em place de politiques climatigues comme
'EU-ETS en Europe, mais aucune corrélation sigatfive n’a été mesurée (2006). « Ce rapport a

conclu que les banques ameéricaines et canadieenssnh actuellement pas exposées matériellement

32 . . . . , . . . Y
BAU pour scénario “Business As Usual”, i.e. le scénario de statu quo (scénario de référence).
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au risque du changement climatique dans leurs fpailies de prét et de crédit-bail, mais que

plusieurs secteurs ont le potentiel de I'étre daristur »° (UNEP-FI et EcoSecurities, 2006).

Enfin, AXA IM publie en 2010 une étude sur les irtgsadu marché de quotas européen (EU-ETS) sur
les portefeuilles d’investissement. Il y est estané@in prix de la tonne de G@ 25 euros induirait des
surcodts totaux significatifs pour certains secténdustriels : plus de 30% de 'EBITBdu secteur
construction et matériaux ou plus de 15% de I'EBATEbur le secteur automobile par exemple (pour
les entreprises du DJ Stoxx 600) (Moret et Llandt@10). Une analysa posteriorides performances
des entreprises cotées du FTSE 350 sur la péria@e2010 en fonction des émissions de GES révele
des réponses sectorielles inattendues. Pour difesecteurs d'activité, le rendement annualisé du
guartile le moins intensif en carbone est comparéj@artile le plus intensif en carbone (sur les
émissions de GES directes). Les valeurs ainsi abtersont trés variables suivant les secteurs
considérés : un écart relatif de 2% pour les valéodustrielles, de -11% pour les services de
consommation et de + 22% pour les valeurs finaasie€es travaux semblent ainsi indiquer que les
seules émissions de GES directes des acteurs npasosuffisantes pour anticiper la performance des

valeurs sous la contrainte carbone exercée parEEB.

2.2 Modélisation des flux de trésorerie des entreprises
Il s'agit de méthodes (Carbon Trust et McKinsey 020 WWF etal., 2012) qui cherchent a mesurer
les variations des valeurs des entreprises, grécenadélisation de leurs flux de trésorerie futlues
point de départ de ces analyses est la hon prismmpte par les modeles actuels d’évaluation des
entreprises des actions futures (et anticipéesyeda changement climatique (WWF at, 2012).
Ainsi I'impact de la transition énergétique (basboee) sur leur compétitivité n’est pas intégré et
pourrait & terme représenter un risque pour lesuefinanciers (variation importante de la valdes

portefeuilles de financement et d’investissemaM\(F etal., 2012).

Carbon Trust et McKinsey (2008) publient I'étudesibe secteurs industriels (aluminium, automobile,
agro-alimentaire, isolation des batiments, éledtyam et industrie du pétrole et du gaz) face a des
contraintes sur les émissions de GES. Selon lealyss les réactions des secteurs dépendent de la
politique climatique mise en place, du niveau di@péation des entreprises et de la vitesse de la

transition bas carbone. L'étude est basée sur@jpatametres clés associés au changement climatique

* Traduction de I"anglais : “This report has concluded that US and Canadian banks are not currently materially
exposed to climate change risk in their loan and lease portfolios, but that several loan sectors have the
potential for exposure in the future”(UNEP-FI et EcoSecurities, 2006).

** EBITDA : acronyme de “Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization”, i.e. les Bénéfices
Avant Intéréts, Impots et dotations aux Amortissements (BAIIA, en France).
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influengant la valeur des entreprises : les réghgatmns spécifigues au secteur, le changement de
comportement des consommateurs, l'innovation teogimue et le niveau de prix du carbone
(Carbon Trust et McKinsey, 2008). La performance éetreprises est analysée en termes de risques

et opportunités de la facon suivante (Cf. Figulg.2.

+ | Opportunités
Hausse de la
demande
Electronique Automobile
Isolation des batiments Aluminium
Risques
- +
Baisse de la
demande
Agro-alimentaire Industrie pétroliére et
gaziere

Figure 2.1 : Diagramme Risques/Opportunités liés aozhangement climatique.
(Source : Carbon Trust et McKinsey, 2008)

Suivant les situations des secteurs sur ce diagearfariutte contre le changement climatique peut
créer ou détruire de la valeur. Estimée par I'digtation des flux de trésorerie futurs, la variatio
relative de la valeur d’'une entreprise peut vagigire + 80% si elle est bien positionnée et proeacti
(face au changement) et — 60% pour une entreprédepositionnée et en retard (Carbon Trust et
McKinsey, 2008).

2.3 La « bulle carbone »
Certaines sources (Lee et Ellis, 2013 ; Carbon Keradnitiative, 2013 ; 2°i, 2013 ; NEF, 2013)
considérent que le changement climatique, de parp@litiques de lutte, pourrait avoir des

conséquences catastrophiques sur les marchésiéiramet que les investissements dans I'économie
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carbonée constitue une bulle spéculative dontdtéahent pourrait avoir des conséquences d'une

gravité équivalente a celle de la derniere crisarfciére de 2007-2008.

Cette réflexion trouve son origine dans le constiésormais bien documenté, que les réserves
d’hydrocarbures dont I'exploitation est actuellemnprofitable (.e. une exploitation rentable sous les
conditions économiques et politiques actuelles} pars que suffisantes pour porter la concentration
atmosphérique de GES au-dela de 750 ppreCévec les dangereuses conséquences que I'onitconna
(Stern, 2006 ; executive summary, p XIV). Ainsi pdimiter le changement climatique a une
augmentation moyenne de la température de 2°Qynivient de ne consommer qu’une partie des

ressources fossiles disponibles, c’est-a-dire rtepen « budget carbone » fini.

Des chercheurs du Postdam Institute ont quangfi€ lsudget carbone » pour la période 2000-2050 : il
est de 886 Gt Cavec un seuil a 80% de chance de respecter W€ et il est de 1437 Gt GO
avec un seuil a 50% de chance (Meinshausah,&009). Etant donné le développement économique
mondial sur la période 2000-2012, pres de la mai&ece « budget carbone » aurait été déja
consommée (Carbon Tracker Initiative, 2011 ; NHFL3), tandis que les émissions potentielles des
réserves mondiales prouvées de pétrole, gaz dvarhaont de I'ordre de 2795 Gt gQoit 5 fois le
budget carbone (Carbon Tracker Initiative, 201IFEFN2013). L’Agence Internationale de I'Energie
confirme d’ailleurs ces conclusions (pour un sautl0%): « pas plus d'un tiers des réserves prouvées
de carburants fossiles peut étre consommeé avaft 208 monde veut atteindre son objectif 2°C, si
les technologies de capture et de stockage du man® sont pas massivement développEadbA,
2012a).

Ainsi la grande majorité des réserves d’énergisi@gentre deux tiers et quatre cinquieme) n'est p
consommable et représente un stock de « carbonkritable » (de I'anglais, « unburnable carbon » -
Carbon Tracker Initiative, 2011). Or si la valotiea des entreprises du secteur énergétique fasisile
des actifs qu’elles possédent (leur durée de vigeeautres) integre ces ressources qui ne seront
finalement pas exploitées, alors la valorisatioh exsonée. Les entreprises productrices d’énergie
fossile sont surestimées, drainent des flux imptstd’investissement et les marchés financierantrée
en conséquence une bulle spéculative (Carbon Trédwcitative, 2011 ; Lee et Ellis, 2013). Il s’agit
d'une «bulle carbone » que la transition énergétias carbone devrait faire éclater. Les actifs
concernés sont qualifiés par ces auteurs d'« abtlifgués » (de l'anglais, « stranded assets »)
(Generation Investment Management, 2012, p 3). hathS School de I'Université d’'Oxford a
d’ailleurs initié en 2012 un programme de rechermsinece sujet : « De facon croissante, les facteurs

de risque relatifs a I'environnement sont en tén« bloquer » les actifs et cette tendance s'aeél

** Traduction de I’anglais : “no more than one third of proven reserves of fossil fuels can be consumed prior to
2050 if the world is to achieve the 2°C goal, unless carbon capture and storage technology is widely deployed”
(IEA, 2012a).
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et représente potentiellement une discontinuitaldaepd’altérer profondément la valeur des acteurs
dans un grand nombre de secteurs. Pourtant legesstplatifs a I'environnement qui pourraient
« bloguer » des actifs ne sont que faiblement étueli souvent mal évalués, ce qui a pour résuiat u
surexposition des systémes financier et écononéqgietels risques. Certains de ces facteurs deerisq
incluent les défis environnementauxe(le changement climatique, la dégradation du capéturel)

[...] »%

2.4 Risque juridique (les « litiges climatiques »)
Une littérature naissante, en particulier dansolmaine de la réassurance, explore le « risque ©arbo
juridique ». Elle étudie les possibilités pour lestreprises responsables d’émissions de GES, les
banques qui les financent, les agences gouvernalesijui les contrélent, ou les pouvoirs publids qu
votent les lois et les normes techniques, d'étrerqovis et condamnés au motif des dommages
consécutifs de leurs actions sur le bien commun rgpeésente le climat. Les actions en justice
peuvent étrea priori de trois types et la plupart des exemples sontsigsii systeme judiciaire
américain (Ebert et Funke, 2008) :

i) Lesactions contre les pouvoirs publicsaccusés de ne pas user adéquatement des pouvoirs
qui leur ont été confiés pour contrdler les émisside GES. Il s’agit de demande de contrble
juridictionnel sur la base du droit public, respaniité de droit public. Aux Etats-Unis, les
actions en justice s’appuient souvent sur le CisiarAct (CAA de 1970) qui formalise des
standards concernant la pollution de l'air danhjectif de protection de la santé publique.
Son exécution est a la charge de I'Environmentateetion Agency (EPA) et il autorise les
« citizen suits » pour permettre aux citoyens déevea la bonne application de la loi. Il ne
s’agit pas dans ce cas d’obtenir des dommagesté@€ig. Ainsi I'Etat du Massachusetts a
attaqué 'EPA devant la « Supreme Court » amérgcaim 2007, jugeant les réglementations
actuelles sur les émissions de GES des véhicutestéur non conformes au CAA (549 U.S.
497).

i) Les poursuites contre les entreprises privéeafin d’'obtenir des mesures injonctives contre
les émissions de GES des entreprises ou de pré&lanires activités encore plus émettrices.
Dans l'affaire American Electric Power (AEP) v. @acticut (131 US S. Ct. 2527, June 20,

% Citation du “Stranded Assets Programme” de la Smith School, University of Oxford : “Increasingly risk factors
related to the environment are stranding assets and this trend is accelerating, potentially representing a
discontinuity able to profoundly alter asset values across a wide range of sectors. Yet environment-related risks
that could strand assets are poorly understood and regularly mispriced, resulting in an over-exposure to such
risks throughout our financial and economic systems. Some of these risk factors include: Environmental
challenges (e.g. climate change, natural capital degradation)”
(http://www.smithschool.ox.ac.uk/research/stranded-assets/).
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2011), huit Etats et la ville de New York ont inemune action en 2011 sur le fondement de
nuisance publique contre les cing principaux préelurs d’électricité américains.

iif) Les plaintes pour dommages Ces actions judiciaires sont principalement e vers les
entreprises particulierement grandes émettricesC@2, comme les industries pétrolieres,
charbonniéres ou chimiques, les manufacturiersnaatdes ou les agro-alimentaires. Par
exemple, I'Etat de Californie a intenté un procas2807 contre les six plus gros fabricants
d’automobiles (California v. General Motors, 2007SUDist. LEXIS 68457). Une « class
action » a été intentée en 2011 contre plusieuteemises émettrices de GES pour le

préjudice de I'ouragan Katrina (Comer v. Murphy, @i Ct. Mississippi, March 20, 2012).

Ces quelgues exemples montrent que les clientsbhdegues peuvent faire I'objet de procédures
judiciaires au motif de leur responsabilité damsigimentation de la concentration atmosphérique de
GES. Mais il semble que les banques, elles-mémeassgnt étre directement concernées du fait de
leurs activités. Dans I'affaire The Friends of tarth v. Mosbacher (2007 U.S. Dist. LEXIS 24268),
les banques concernées devaient se défendre dgemégl des réglementations environnementales
(établies par le National Environmental Policy AcCNEPA) lors d’octroi de préts a des entreprises
consommatrices d’énergie fossile (Ebert et Funked82 En 2009, plusieurs ONG (World
Development Movement, Platform and People, et Blaorg saisi la « high court » contre le Trésor
britannique, actionnaire principal de la Royal BaiikScotland (RBS), considérant que I'octroi de
préts a la compagnie miniére Vedanta Resource®PB&r était contradictoire avec les engagements
politiques du Royaume-Uni contre le changementatiigque et les émissions de GES (The Guardian,
20009).

Ces différentes actions judiciaires ont connu desifies diverses. Alors que les poursuites copse |
organisations publiques ont été soldées par quelsueces (Hester, 2013), a ce jour toutes lestptain
pour dommages ont échoué (Ebert et Funke, 200&ffEf) pour que ces dernieres aboutissent, il doit
y avoir concomitance de trois éléments : la faleedommage, et le lien de causalité. Dans I'état
actuel, I'émission de GES ne peut étre considéogéeme une faute et les tribunaux ne peuvent pas
condamner un émetteur s’il n'a pas légalement candei faute. De plus, les GES ne sont pas des
polluants au sens conventionnel, puisque inertes.dommages sont globaux et seront constatés avec
un certain décalage temporel. Le lien de causektédifficile a établir juridiquement, méme si la
Micronésie a attaqué en 2009 la centrale thermigu@runerov en Républiqgue Tcheque sur la base
des dommages transfrontaliers couverts par la Gaioved’Espoo — EIE (Evaluation de I'lmpact sur
'Environnement) (Lopez, 2010). Enfin les tribunaant relevé souvent I'aspect politique des plaintes
déposées, qui nécessite des arbitrages du powggisldtif ou exécutif (question politique non

justiciable).
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Le risque juridique associé au changement climatjggut actuellement étre considéré comme faible.
Mais il est indéniable que la pression sur lesepmises polluantes et les banques qui les financent
tend a augmenter. L’activité jurisprudentielle eomnementale est particulierement élevée dans
certaines pays comme l'Inde (Lord a&t, 2012). Des éléments de « soft law » (non juridigent
contraignants) engagent les entreprises a adoptemprhtiques environnementales et sociales plus
responsables (les Principes Directeurs de I'O€DHandis que de nouveaux textes législatifs
renforcent le lien de responsabilité entre le prétt son emprunteur (exemples : 'amendement de
1996 du CERCLA et les lois brésiliennes de politique environnetalenn°6 938/81, n°9 605/98 et
n°11 105/05).

2.5 La documentation de la transition énergétique (a destination des
pouvoirs publics)

La documentation de la transition énergétique est source d’'informations clé pour structurer la
perception du changement climatique par le sedvancaire et financier. Elle annonce les futurs
schémas des politiques publiques au service daderaent de la transition énergétique qui pourraient
en conséquence modifier les zones d’opportunités aeteurs bancaires et financiers. Cette
documentation précise les ordres de grandeur desstissements nécessaires a la transition
énergétique, ainsi que les réformes et outils éoioees a mettre en place. Cette sous-section prend
pour exemple le plan de I'Union Européenne (Roaddt#®) et les dernieres publications de 'OCDE
de recommandations sur la mobilisation de I'épargrieée pour activer la transition énergétique
(OCDE, 2012b ; Inderst el., 2012 ; Della Croce etl., 2011 ; Corfee-Morlot «dl., 2012).

¥ « Les Principes directeurs de I'OCDE a l'intention des entreprises multinationales sont des recommandations
que les gouvernements adressent aux entreprises multinationales exergant leurs activités dans les pays
adhérents ou a partir de ces derniers. [...] Les Principes directeurs constituent, en matiere de conduite
responsable des entreprises, le seul code exhaustif convenu a I’échelon multilatéral que les gouvernements se
sont engagés a promouvoir » (OCDE, 2011b). Leur diffusion repose sur un réseau de Points de Contact National
(PCN) qui « contribuent a renforcer I'efficacité des Principes Directeurs en menant des activités de promotion,
en répondant a des demandes de renseignement et en participant a la résolution des probléemes soulevés par
la mise en ceuvre des Principes Directeurs » (OCDE, 2011b). Les PCN rédigent des avis et expriment des
recommandations envers les entreprises. Toute partie prenante peut saisir son PCN
(https://www.tresor.economie.gouv.fr/pcn).

%% Aux Etats-Unis, 'amendement de 1996 du CERCLA (Comprehensive Environmental Response, Compensation,
and Liability Act) introduit la responsabilité des banques en tant que « détenteurs ou opérateurs » (de I'anglais,
« owners or operators ») dans le cas de la pollution d’un site, si leur participation dans la gestion du site est
établie (Bauer et Hann, 2010).
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Par exemple, le plan européen (Roadmap 2050), fpuirrit un chemin rentable pour une économie
européenne compétitive, plus propre et respectudwsgimat 3°, affirme I'objectif d’'une réduction

de 80% des émissions totales européennes d’ici gi@BQrapport aux niveaux de 1990) et précise les
mesures nécessaires en termes d’efficacité éngugéetbelon ce plan, les investissements nécessaires
dans les technologies propres et celles de I'effiéanergétique s’éléveraient a 1,5% du PIB par an
soit environ 270 milliards d’euros par an. lls dgent étre largement compensés par les économies de
carburant estimées entre 175 et 320 milliards diardoen moyenne par an d’ici 2050, auxquelles
s’ajouteraient d’autres effets positifs comme l'tioré@tion de la qualité de l'air (réductions des
dépenses de santé d’environ 88 milliards d’eurasapad’ici 2050), des créations d’emplois et de

nouveaux moteurs de croissance économique (Roa2i0f)).

Les montants d’investissements nécessaires a teittcan énergétique rendent obligatoires la
mobilisation de capitaux privés, dans le contextiiel de grande tension sur les budgets publics.
Environ 85% des capitaux nécessaires doivent &evps par des investisseurs privés (fonds de
pension et autres investisseurs institutionnelgurpun scénario compatible avec I'objectif 2°C)
(UNFCCC, 2007 ; IIGCC, 2010 ; Della Croce at, 2011). La transition énergétique représente
« 'opportunité pour les banques de bénéficier dectoissance significative du secteur des
technologies bas carbone tout en démontrant urteitmation positive a la lutte contre le changement
climatique »° (Accenture, 2011). Cependant des barriéres, colimseabilité réglementaire, limitent
les investissements prives et le role des banduigs,(2013). « Le secteur bancaire jouera un r&e cl
dans la mobilisation de ces capitaux, mais il yea timites a ce que les banques seules peuvent
accomplir. Le cadre réglementaire incertain et isgue technologique augmentent la difficulté
d’investir dans les technologies bas carbone. Noums besoin d'un cadre réglementaire clair et

cohérent pour aider & débloquer les flux nécessdiecapitaux privés'»Accenture, 2011).

Le secteur public a un rdle décisif a jouer poudguet initier I'investissement la ou il est néxaise
(Corfee-Morlot, 2012). « Les investisseurs ont tegponsabilité fiduciaire a I'égard de leurs cléeet

bénéficiaires qui implique qu'ils investissent ddes entreprises ou les projets moins intensifs en

** Traduction de I'anglais: “The roadmap provides a cost-efficient pathway to a cleaner, climate-friendly and
competitive European economy in the long term” (Roadmap 2050).

* Traduction de I'anglais: “Opportunity for banks to benefit from the significant growth of the low carbon
technology sector whilst demonstrating a positive contribution in tackling climate change” (Accenture, 2011).

* Traduction de I'anglais: “Barclays, and the wider banking sector, will play a key role in mobilizing this capital
but there are limits to what banks alone can accomplish. Uncertain policy framework and technology risk are
increasing the difficulty of investing in low carbon technology. We need clear and consistent policy framework
to help unlock the required flow of private capital” (Accenture, 2011).
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carbone uniquement s'ils leur offrent des rendemémtiéressants par rapport aux risques ifis »
(IGCC, 2010). lIs privilégient les investissemeataible risque assurant un flux régulier de resen
ajustés a l'inflation (Della Croce at., 2011). Corfee-Morlot (2012) identifient plusielnarrieres aux
investissements « verts ») @u niveau des opportunités de placemente manque de soutien des
politiques environnementales (et en particuliemaliques) (incertitudes réglementaires) (Corfee-
Morlot, 2012) et un marché fragmenté, percu comiiguide et trop risqué par les investisseurs
(Accenture, 2011) ;i) au niveau des capacités des investisseulss fonds de pension sont souvent
trop petits pour assurer seuls les investissemaatpossedent I'expertise et I'expérience des fwoje
d’infrastructure et poursuivent des stratégies meguées, souvent a court terme, alors que legtgroj
de la transition énergétique demandent des imnsabiitins initiales importantes, offrent de faibles
rendements associés a de longues échéances (Gtoflet; 2012) ; {ii) au niveau des conditions
d’'investissement le manque d’instruments financiers appropriésr pdistribuer le risque de la
transaction initiale et construire la confiance de®stisseurs en apportant plus d’'informationdest
transparence sur les projets financés (des inrim&telles que les « obligations vertes » (de laing

« green bonds ») apparaissent des alternativae$stintes) (Accenture 2011 ; Corfee-Morlot, 2012),
et les contraintes réglementaires pesant sur tegsfpropres du secteur bancaire et financier (€orfe
Morlot, 2012).

3 Risques financiers associés au changement climatique : le risque
climat et le risque carbone

Les différentes études et publications présentééstgemment constituent un corpus de textes qui
affirme I'existence de risques financiers en lige@ale changement climatique. « Un niveau important
d’émissions dans un portefeuille d’'investissemetisqué. Pour les actionnaires, les investisseturs
les gestionnaires de portefeuilles, les émissienGES dans le portefeuille des institutions fineres
représentent un risque potentiel sur les proftgBES, 2009a). « Les colts externes causés par les
entreprises peuvent réduire les profits pour lgedtisseurs. Les externalités peuvent affectealieuv
actionnariale car elles conduisent a un environmém@eonomique incertain, rapidement changeant et

a une augmentation des risques systémiques. Ureatdin inefficace du capital a des activités tres

* Traduction de I'anglais: “Investors have a fiduciary duty towards their clients and beneficiaries which means
that they will only invest in less carbon intensive companies or projects if these offer sufficiently attractive risk
adjusted returns” (11GCC, 2010).

* Traduction de I'anglais: “High emissions in an investment portfolio are risky. To shareholders, investors and
portfolio managers GHG emissions in a financial institution’s portfolio represent a potential risk on returns”
(FES, 2009a).
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polluantes peut entrainer une diminution de lawaties actifs avec le temps. Pour un investisseur
diversifié, les colts environnementaux sont in@is et impacteront le portefeuille a travers une
hausse des primes d’assurance, des taxes, desdgsixmatieres premieres et des codlts des
catastrophes. Ces colts pourraient aussi rédusrdutars flux de trésorerie et les dividend&s »
(UNEP-FI et PRI, 2010).

Une grande diversité des activités bancaires enéiieres (métiers et produits) est concernée : les
métiers du court terme (fonds de pension, Leelist, D13 ; Trucost atl., 2009), ceux du long terme
(crédits bancaires, FES, 2009b), ou les métiefindacements de projet (World Bank, 2006a ; AFD,
2007).

La partition entre lgisque climat et lerisque carbone (de I'anglais, « climate risk » et « carbon
risk ») semble s'imposer dans les publicationsnf@te Principles, 2010). Elle permet de préciser les
discours parmi la diversité des facteurs de riggesle changement climatique implique : « les isqu
physiques causés par des événements météorologguémes, les risques réglementaires résultant
du développement de politiques, les risques de éttiyité du fait que les consommateurs accordent
une valeur croissante aux impacts environnementgtues risques de réputation liés aux activités de

lutte contre le changement climatique, ou de greashing %° (Climate Group, 2007).

D’apres le rapport « Climate Risk and Financiatitnons — Challenges and Opportunities » (IFC,
2010), lerisque climat est défini comme I'ensemble des conséquencestelirest indirectes du

changement climatique qui pourraient réduire lesopmances financiéres des produits en capitaux
propres et en dettes. Les résultats financiersrpemt étre affectés de plusieurs facons : par la
modification des conditions de marché (évolutiorsl'dffre et de la demande) et la réduction des
revenus, par 'augmentation des co(ts opératiof@MEX) (volumes et prix des matieres premieres),
par I'augmentation des primes d’'assurance (augrientaes sinistres liés au climat et risque de
désengagement des assureurs), par l'augmentatisn ddpenses en capital (CAPEX) (codts

d’équipement et mises aux normes réglementaires),lg dégradation des conditions de travail

* Traduction de I’anglais: “External cost caused by companies can reduce returns to investors. Externalities can
affect shareholder value because they lead to a more uncertain, rapidly changing economic environment and
greater systemic risks. Inefficient allocation of capital to highly polluting activities can cause a decline in asset
values over time. For diversified investor, environmental costs are unavoidable as they come back into the
portfolio as insurance premiums, taxes, inflated input prices and the physical cost associated with disasters.
The costs could also reduce future cash flows and dividends” (UNEP-FI et PRI, 2010).

* Traduction de I'anglais: “Climate change involves serious physical risks caused by extreme weather events,
regulatory risks resulting from policy development, competitive risks as consumers are increasingly valuing
environmental impacts, and reputational risks from either perceived in action on climate change, or green-
wash” (Climate Group, 2007).
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(sécurité et santé du personnel), par 'augmemai&s réserves (provisions pour catastrophes), par
'augmentation du taux de dépréciation des acdtifsée de vie raccourcie et remplacements fréquents
des actifs), et l'augmentation du risque pays (pdes pays vulnérables aux événements

météorologiques extrémes, avec une hausse du dsgeenflits armés) (IFC, 2010).

Le risque carboneest le risque de sous-performance des actifsdiasndu fait de leur contribution
directe ou indirecte aux émissions de GES resptasatu changement climatique, pouvant étre
causée par lintroduction des prix explicites desisSions de GES (taxes carbone ou marché de
quotas), I'évolution de standards techniques (nejme la contestation de la société civile (blocage
pendant la phase de construction/exploitation deffs). Le rapport « Des émissions financées aux
indicateurs de performance climatique » de 2° ltiwgdnitiative propose la définition suivante le«
risque carbonepour les investisseurs est défini comme le ridiquencier corrélé aux émissions de
GES allouées aux entités financées. Il exclut tesigisques physiques et macroéconomiques liés au
changement climatique, mais en inclut les risques aux politiques et au prix de I'énergie. Cela
comprend a la fois les risques réglementaires & ¢erme, les risques de contentieux et risques de

dépréciation d’actifs a long terme » (2°ii, 2048L2).

« Lesrisques a court termesont les colts liés a I'évolution du prix du carbesur les marchés de
guotas, la hausse des prix de I'énergie, I'intrdidacde nouvelles taxes et normes sur l'efficacité
énergétique » (2°i, 2013 ; pl12). Ce risque esirasieent identifié par la plupart des investisseurs
(Mercer/IGCC, 2010).

L’éclatement de la « bulle carbone » (dépréciatiercertains actifs intensifs en carbone) constéue
risque carbone a moyen-terme « certains actifs de longue durée de vie, itsa@u bilan des
entreprises, tels que les centrales thermiquesstniines de charbon devraient connaitre une
dépréciation le jour ou des politiques environnetales plus strictes seront mise en ceuvres ou si les

modes de consommation changent » (2°ii, 2013 ;.p12)

Le risque carbone & long-termecorrespond au risque juridique lié aux actiongljques a I'encontre
des clients de la banque ou de la banque elle-mépwurrait se traduire par les colts des procgsiur
des dommages et intéréts éventuels, ou bien lds té8 a une réputation entachée (Cf. sous-sous-

section 2.4 Risque juridiqug

Les risques climat et carbone sont transversauxkasses de risques bancaires et financiers exposés
dans le chapitre 1. lls sont des risques de maddgrisques de crédit, des risques juridiques(déf

de conseil...), des risques économiques et des Bstpiesputation (IFC, 2010) (Cf. Figure 2.2).
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On retiendra dans la suite du document les deuritiéhs suivantes :

- Le risque climat est la probabilit¢é de pertes financiéres associéds vulnérabilité
climatiqgue de l'actif (directe de par sa positioéographique ou indirecte de par la
vulnérabilité climatique de la chaine de valeurdmguelle il est inscrit). Il dépend de la

réalisation du changement climatique et de la misplace des mesures d’adaptation.

- Lerisque carboneest la probabilité de pertes financieres associge€missions de GES
directes de I'actif ou indirectes de la chaine dlewr dans laquelle I'activité est insérée. Il
est consécutif au fait d’étre émetteur (direct mdirect) de GES. Il dépend de l'intensité
de la lutte contre le changement climatique (a@éoo et adaptation). Il inclut une
composante importante de risque de réputationuidisdans la prochaine section). Son
analyse requiert la quantification désissions de GES « induites par les activités de
financement d’investissemernite. les émissions de GES des clients et des actds de

banques.

4 Conclusion

La perception du changement climatique et de sesétpuences économiques du secteur bancaire et
financier est « schizophrénique », oscillant enfsémisme dans la résilience du systeme économique
et pessimisme fondé sur la gravité des impactsaigigjues, sociaux et environnementaux annonces
par les experts, oscillant entre les discours mesgdules des acteurs trés conscients de la prolidgmat

et la trés lente évolution des pratiques banceirésancieres.

Les différents travaux présentés dans cette seeffirment I'existence de risques nouveaux et
d’opportunités nouvelles liés au changement cliguegi Les opportunités commerciales sont associées
aux besoins de financement et d’investissement peuransition énergétique et I'adaptation au
changement climatique. Les risques peuvent étrégagis entre les conséquences physiques et
économiques (directes et indirectes) du changesienatique et les conséquences des politiques de

réduction des émissions de GES : respectivemerisgee climat et le risque carbone.

La gestion de ces nouveaux risques demande l'atignisle données spécifiques aux vulnérabilités
climatique et carbone des actifs financiers etalieats du secteur bancaire. Ainsi se sont dévéegp
ces derniéres années des agences de notatiorfieatreiere qui fournissent des avis dits ESG (pour
Environnement, Social et Gouvernance) sur les prnses (Vigeo, Sustainabilitix, Oekom et Reputex)
et des travaux examinant la relation entre perfageales actifs financiers et gestion des ressources
naturelles (rapport E-RISC de 'UNEP-FI et de GloBaotprint Network, 2012). La qualité de la

gestion environnementale et sociale des clientdeeptus en plus considérée dans la relation élient
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(mise en ceuvre par des outils comme les politigeetorielles au sein des établissements financiers)
Cependant la corrélation entre performance jugééesicritéres ESG et performance financiere reste
débattue. L'industrie de la notation extra-finaneiéepose I'hypothése « win-win » de Porter et Van
den Linde (1995a, 1995b) selon laquelle I'efficAa@nvironnementale (et sociale) irait de pair avec
I'efficacité économique limitant les gaspillages aigmentant les rendements. Cette hypothése
théorique ne se vérifie pas dans la pratique (@tféonssard, 2009). La méta-analyse (Margobs. et
2007) ne permet pas de conclure & une corrélatjoifisative entre performance ESG et performance
financiéere, alors que I'étude de Bauer et Hann@2@bnclue a une corrélation positive entre laitgial
de la gestion environnementale des entreprisesietisque de crédit estimé par le secteur banegire
financier. Les entreprises réduisant au mieux ieypact environnemental auraient des taux d’'intérét

inférieurs.
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C - Risque de réputation et émissions de GES

Le changement climatique est indéniablement dedepuis deux décennies un enjeu sociétal, tandis
gue l'importance de la réputation et de I'imagest’gettement accrue pour les entreprises avec le
développement des technologies de l'informatiomsAle changement climatique, et en particulier la
contribution des activités bancaires et financieedssi que celles de leurs clients, a ce phénoméne
physique est devenu un sujet incontournable deipé&sjde communication et de gestion du risque de
réputation des banques.

1 Risque de réputation/Risque d’image

Encadré : Réputation/Image

Les concepts d'image et de réputation sont sougenfondus, mais nous en précisons ici |les
définitions.

Selon J-C. Lambin (2008), lI'image est I'ensembles deprésentations mentales, cognitives et
affectives, qu’une personne ou un groupe de peesosa font d’'une entreprise. Il distingue aing) ] (
I'image voulue i.e. 'image que I'entreprise souhaite diffuser aupdassegment cible et qui résulte
d’'une décision de positionnement stratégiqiig¢)’{mage vraie de I'entreprise avec ses forces et ses
faiblesses, telle qu'elle est connue et resseratiel’entreprise) etiif) I'image percue i.e. la fagon
dont le segment cible percoit I'entreprise. La tépan peut ainsi étre associée a l'image|de
'entreprise percue par I'ensemble de ses partremgmtes (clients, investisseurs, institutionngls,
syndicats, employés, public, défenseurs de I'enviement et des droits sociaux, Etats, territoires,
etc.) (Kapferer, 2014). Tenant compte de cettendisbn entre réputation et image, nous utiliserpns

ici 'expression de « risque de réputation ».

La réputation est un patrimoine immatériel. La tépan aujourd’hui est une survaleur attachée aux
entreprises, sans apparaitre dans leur bilan cbieptaroche du goodwill anglo-saxon (littéralement
« bonne volonté ») (Kapferer, 2014). La réputatioanglobe la perception par le public de son
activité, de sa place au sein de sa professioa dgialité de son service client et de celle de ses
produits, de son type de management, de sa p@itiguressources humaines, de sa communication,

de la personnalité de son dirigeant... Elle touchecd@ntreprise au plus profond de son identité et
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dans tous ses actes » (Lanne, 2014). Cependamttrimgine est fragile (Messarovitch, 2014) et est
percu comme tel par les acteurs concernés : 81%idgsants considerent la réputation comme l'actif
le plus précieux de leur entreprise (enquéte emlsur 650 dirigeants, ACE, 2013), tandis que 40%
d’'entre eux citent le risque de réputation commepiamiére des menaces auxquelles ils sont
susceptibles de devoir faire face (Deloitte, 2018&ref, aussi flatteuse que soit leur réputaties,
grandes sociétés vivent dans la hantise d'un accidémage, par définition imprévisible »
(Messarovitch, 2014).

Pourtant le risque de réputation ne fait pas I'othjene exigence de fonds propres réglementairas po
les institutions financiéres, alors qu'il est sautvassocié au risque opérationnel (en particukduic

de non-conformit®) (Hanriot et Blanc, 2009) et que ce dernier essure et intégré dans les
exigences de fonds propres (ACPR, 2013). Un doctudenonsultation du Comité de Bale en janvier
2009 définit le risque de réputation comme suite Hsque de réputation peut étre défini comme le
risque résultant d'une perception négative de tages clients, des contreparties, des actionnaless
investisseurs ou des régulateurs qui pouvant effedéfavorablement la capacité d’'une banque a
maintenir ou engager des relations d’affaires etdiatinuité de I'accés aux sources de financement
(par exemple via les marchés interbancaires ou ilisation). Le risque de réputation est
multidimensionnel et reflete la perception d’auteeteurs du marché. En outre, il est présent dans
toute I'organisation. L’exposition a ce risque dégele 'adéquation des processus internes de gestio
des risques de la banque, mais aussi de la maetiéie I'efficacité avec laquelle la direction réami

des influences externes sur ses opérations basicHi@RI, 2009).

Le risque de réputation n’appartient pas a la sptés risques financiers (comme défini par Kutiztek
et Schuermann, 2008). Il appartient au monde deotamunication et du marketing. Il n'est pas
réglementé, mais les entreprises cherchent a teaca&t le contrdler a I'aide de procédures dédiées

(Cf. Procédure Communication de crise, Crédit Agec2014, NP 2014-01). Comme pour toutes les

® Le risque de non-conformité est le risque « qui nait du non-respect de dispositions propres aux activités
bancaires et financieres, qu’elles soient de nature législative ou réglementaire, ou qu’il s’agisse de normes
professionnelles et déontologiques, ou d’instruction de I'organe exécutif [...] » (réglement n°97-02 du 21 février
1997 relatif au contréle interne des établissements de crédit et des entreprises d’investissement, Banque de
France, Commission bancaire).

*’ Traduction de I'anglais : “Reputational risk can be defined as the risk arising from negative perception on the
part of customers, counterparties, shareholders, investors or regulators that can adversely affect a bank’s
ability to maintain existing, or establish new, business relationships and continued access to sources of funding
(eg through the interbank or securitisation markets). Reputational risk is multidimensional and reflects the
perception of other market participants. Furthermore, it exists throughout the organisation and exposure to
reputational risk is essentially a function of the adequacy of the bank’s internal risk management processes, as
well as the manner and efficiency with which management responds to external influences on bank-related
transactions” (BRI, 2009).
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activités basées sur la confiance de leurs paresdia réputation est un actif clé pour l'induestri

bancaire (vis-a-vis des marchés financiers, losssgadications...).

Le risque de réputation repose sur des sujets poaeavrir la gouvernance, les ressources humaines,
des problématiques de développement durable, mdtats financiers, les relations clientéles, ...,

comme le changement climatique et ses conséquantesjeu sociétal majeur du XXfsiécle.

2 Lerisque carbone de réputation

Le secteur financier est de plus en plus mis eeecdirectement par la société civile (mobiliséelesr
ONG) lors de financement d’actifs participant aujanentation de la concentration atmosphérique de
GES et au changement climatique. « Les risqueggigtation augmentent lorsqu’une institution est
percue comme ayant décu les attentes de ses padi@ntes. Avec la rapide évolution des certitudes
concernant les impacts du changement climatiqgeatntes concernant leur prise en compte ont
augmenté ¥ (IFC, 2010).

D’une mise en cause des projets, la contestatisrOiG s’est déplacée sur les acteurs (opérateurs de
ces projets), puis sur les sponsors (les institgtiinanciéres impliguées dans ces projets). De
nombreux exemples de campagnes médiatiques diafam ont marqué [I'histoire récente des

banques francaises. A titre d’exemple, nous pouedasles suivants :

- Crédit Agricole fait partie des banques financant le projet detrakn thermique au
charbon de Medupi en Afrique du Sud. La centralme capacité de 4800 MW, soit prés
de quatre centrales nucléaires. Les Amis de laeTan téte, ont dénoncé la nature
« climaticide » de ce projet. S'appuyant sur lafgrenance énergétique de la centrale et
sur la décision de la Banque Mondiale en 2010 dméacer en partie, Crédit Agricole a

décidé de poursuivre son implication malgré la gicesdes ONG ;

- Citi, accompagnée d’autres banques américaines cafméorgan, Bank of America
et Morgan Stanley figurent réguliérement depuis 2011 en téte desselaents des
banques financant I'industrie du charbon, publiés plusieurs ONG dont Urgewald et
BankTrack (2011). Ces publications diffusent un sage de responsabilité de ces

banques dans le développement de I'industrie dibohg

*® Traduction de I'anglais: “Reputational risks increase when there is a perception that an institution has fallen
short of its stakeholders’ expectations. With the rapid evolution of evidence about the impacts of climate
change, expectations are growing that these issues should be addressed” (IFC, 2010).
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- La Société Généraleest actuellement mise en cause dans le financesogntojet Alpha
Coal de mines de charbon de type MTR (de I'angld#ountain Top Removal », mines a
déplacement de sommet) dans le bassin de Galilégustralie (action médiatique de
'ONG Bizi, 201449). La contribution au financement de la filiere dan, ainsi que les
impacts environnementaux locaux de cette méthoeeptbitation sont critiqués par les
ONG.

3 Gestion du risque de réputation

Afin de réduire ce risque de réputation en relatiwac les impacts sur le changement climatique de
leurs activités, les institutions financiéres adoptde facon générale des politiques de Respoitéabil
Sociétale des Entreprises (RSE). Elles se traduigeTs la pratique par la mise en place de proeédur
d'analyse de sensibilité des activités vis-a-visndtisque de réputation : des systemes de notation
(« scoring » et «rating ») des actifs et des epmarties pour les activités d’'investissement ; ext d
politigues sectorielles permettant la sélectionagront des dossiers de crédits pour les activités de

financement.

La spécificité des financements de projet (infororeg sur le sous-jacent de I'opération) a permis le
développement d’une démarche d’uniformisation visima des protocoles de contrdle et d’analyse,
spécifique a cette activité au niveau mondial :Regacipes de 'Equateur. lls reposent sur les m@rm
de performance de I'International Finance Corporafdu groupe Banque Mondiale). lls sont adoptés
a ce jour par 78 institutions financieres (couvialos de 70% des activités de financement de projet
dans les pays en voie de développement) et foideoffe standard de marché. Le préambule des
Principes de I'Equateur affirme : « Nous, les BEt#g@ments financiers qui appliquons les Princiges d
I'Equateur, avons adopté les Principes de 'Equatdin de nous assurer que les projets que nous
financons et que nous conseillons soient dévelodhgse maniere socialement responsable reflétant
des pratiques saines en matiére de gestion deirbemement. Nous reconnaissons l'importance du
changement climatique, de la biodiversité et destslide 'homme et considérons que les impacts
négatifs sur les écosystemes, les communautés dindat doivent étre évités dans la mesure du
possible. Si ces impacts sont inévitables, ils elaivétre minimisés, atténués et/ou compenseés »

(Principes de I'Equateur, 2013).

Ainsi le Principe 2 des Principes de I'Equateunitgmt sur I'évaluation environnementale et sociale

des projets financés, contient des obligationseemés de gestion des émissions de GES. L’opérateur

* |’ONG Bizi a deversé 1,8 tonne de charbon devant le siege régional de la Société Générale a Bayonne, le 3
juin 2014 (http://france.attac.org/actus-et-medias/salle-de-presse/article/alpha-coal-1-8-tonne-de-charbon).
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du projet (le client de la banque pour le financeinte projet) devra effectuer une quantificatios de
émissions de GES «conformément aux méthodologieboanes pratiques internationalement
reconnues, par exemple GHG Protocol, sur les péesigcope let 2°°» (Principes de 'Equateur,
2013). Pour les projets dont les émissions de G&Sient supérieures a 100 000 t€fan, une
analyse des alternativeise( une évaluation d’options techniquement et finarecieent réalisables, a
des conditions de rentabilité effective, permettdatréduire les émissions de GES du projet au cours
de sa conception, de sa construction et de sooitagn) doit étre réalisée. Si la quantité d'éioss

de GES ne pouvait étre malgré tout inférieure a A@D tCQe/an, l'opérateur devra publier
annuellement les émissions de GEBope let 2) au cours de la phase opérationnelle du projet

(Principes de I'Equateur, 2013).

>0 Ces différents termes techniques de la comptabilisation des émissions de GES seront bien s(ir présentés en
détail dans le chapitre 3 de ce document consacré aux comptabilités environnementales et carbones.
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D - Conclusion du Chapitre 2

L'intégration des risques climat et carbone estoemdrés limitée au sein du secteur bancaire et
financier, mais la prise de conscience des actirgsmpacts du changement climatique et des risques
nouveaux qu’ils occurrent semble bien établie.. ¢ § moyen terme, nous sommes convaincus d’'étre
gagnants en termes de maitrise des risques globausrojet qui présente un impact environnemental
négatif présente bien sOr un risque de réputatias il comporte aussi un risque de crédit, lequel
peut éventuellement déboucher sur un risque judicfour la banque. L’idée est d'étre sélectif a la
fois par I'impact environnemental et social et [gamaitrise du risque global que peuvent présemter
certain nombre de projets ou de clients » (L. Pesséléguée a la responsabilité sociale et

environnementale, BNP Paribas, 2012).

Conformément aux fonctions de lubrification desisiactions et de résilience du systeme monétaire, la
banque doit chercher a quantifier et gérer ces eamuw risques liés au changement climatique : le
risque climat et le risque carbone. Le risque dimarrespond aux conséquences physiques et
économiques du changement climatique. La vulnér@lies activités au risque climat dépend donc
de la situation géographique des activités (papodpaux événements climatiques extrémes et
tendanciels) et de leur dépendance vis-a-vis dautactivités localisées dans les zones de
vulnérabilité. Le risque carbone, qui sera le eemte la suite de cette thése, dépend des quantités
d’émissions de GES susceptibles d'étre réduitesegaactivités économiques si la transition vers un
économie « verte » se réalise. Le risque climade aisque carbone sont transversaux aux risques

financiers classiques (Cf. Figure 2.2).
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Figure 2.2 : Risque carbone et risque climat en faion du temps
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La gestion du risque carbone par les établissenfiamtsaires et financiers nécessite I'estimation des
émissions de GES de leurs clients (ou I'empreiatbane des portefeuilles). Cette estimation permet
d’analyser les impacts d’'un prix du carbone, de uraslefficacité énergétique des entreprises,
d'anticiper les effets des législations climatiqeesle prévenir les atteintes a la réputation. Geget

la seule estimation des quantités de GES n’estspHisante pour conclure quant a lintensité du
risque carbone correspondant (Mercer, 2011 ; Metrréflandric, 2010). L'analyse du risque carbone
est tres variable suivant les secteurs d’activ@é Annexe — « Les compagnies aériennes et leurs

émissions de GES »).

La prise de conscience croissante des enjeux @&ssaui changement climatique se traduit par une
demande de quantification des émissions de GE®. fadn croissante, les investisseurs et les autres
parties prenantes demandent une plus grande treanspaet une publication de la part des entreprises
de leur performance en terme d’émissions de GESs régalement de leur vulnérabilité au
changement climatigue (OCDE, 2011c). Le manque a®vargence au hiveau international des
standards deeporting des émissions de GES et des risques climatiquas|es entreprises limite
encore la comparabilité des informations. [...] Uhesprande harmonisation des méthodologies de
comptabilité et deeporting des entreprises en lien avec le changement ctimatpermettrait de
réduire les colts, d’augmenter la qualité des métions rapportées par les entreprises, et dercamnfo

la transparence et les engagements vis-a-vis tiesraires (OCDE, 20107%OCDE, 2012a).

Notre problématique d’analyse des impacts du chaegeclimatique sur les activités de financement
et d'investissement demande en reprenant les neoWHRll etal. (2012) de construire de nouveaux

outils de quantification spécifique au risque cago

by

- « Comment la comptabilité des émissions de GES-g&utcontribuer & comprendre
comment le changement climatique affecterait ldigudes actifs et I'allocation des fonds
propres ?

- Comment la quantification des eémissions financéesit-plle étre a la base du
développement d'outil de gestion des risques, perenta juste tarification des préts et
des financements, et la création de services eufisofinanciers novateurs #?$WRI et

al., 2012).

> Traduction de I'anglais : “Increasingly, investors and other stakeholders are calling for greater transparency
and corporate disclosure about GHG emission performance and also about vulnerability to climate change
(OCDE, 2011c). Yet the lack of convergence in internationally-agreed standards for GHG emissions and climate
risks reporting at company level limits the comparability of corporate information. [...] Increased harmonization
of corporate climate change accounting and reporting methodologies could lower costs and improve the
quality of information reported by companies, improving the transparency and accountability of corporations
to these shareholders (OCDE, 2010)” (OCDE, 2012a).

> Traduction de I'anglais :
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- “How can GHG accounting contribute to a financial institution’s understanding of climate change’s
potential to affect asset quality and capital adequacy?

- How can measuring financed emissions provide a foundation for developing risk management
tools, the appropriate pricing for lending and financing and innovative financial services and
products?” (WRl et al., 2012).
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Chapitre 3

La comptabilité des émissions de GES par enjeu : définition,
justification et comparaison avec les modeles existants

Introduction

L’objectif de ce chapitre 3 est d’étudier la pr&secompte des émissions de carbone dans les modéles
existants de comptabilité environnementale et daptabilité carbone. Leur analyse montre des
limites quant & leur possible utilisation dans @alémarche de mesure des impacts du changement
climatique sur les activités d’une banque de fieament et d’investissement. Ce constat nous améne a
présenter un nouveau modele de comptabilité carblaneomptabilité des émissions de carbone par
enjeux. Il reprend la plupart des éléments déjdigmildans le Cahier de la Chaire FDD n°60 (Rose,
2013) et dans la revue de vulgarisation scientifida Prisme a Idées (Rose, 2012), ainsi que ceux

exposeés a la conférence CSAF 2013 (Critical Stumlie&ccounting and Finance conférence).

L’appréhension du «risque carbone », défini dansHapitre précédent, par les banques nécessite
I'analyse des impacts de leurs clients en termésidsions de gaz a effet de serre (GES). La questio
de l'allocation des émissions de GES aux client$aitude leurs activités économiques devient alors
cruciale. Il ne s’agit pas de définir une reglelld@ation ne reflétant que la propriété des sources
d’émissions de GES par les clients (Cf. sous-secBB3 —Les comptes hydrides : les matrices
NAMEA), ou le contenu carbone de leur consommationq@is-section B.4 £e Bilan Carbong I

est nécessaire que la régle d'allocation permetesdcier des volumes d’émissions de GES en
fonction du niveau de risque carbone des clienteis€ient de la complexité du lien entre émissions
de GES et risque carbone, I'objectif poursuivi deelsii-ci est d’identifier la meilleure approximati
possible.

Ce chapitre replace la problématique d'allocatias d@@missions de GES aux différents agents
économiques dans I'étude de la comptabilité enwieomentale. Cette derniere, dans un objectif
d’extension de la comptabilité traditionnelle fic@are aux éléments extra-financiers

(environnementaux et sociétaux), integre dans sesepsus comptables les émissions de GES au

méme titre que d'autres pollutions ou consommatidasressources naturelles. La comptabilité
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environnementale aborde ainsi différentes facongattmiser les émissions de GES dans les comptes.
Basé sur l'analyse d’'un échantillon de modéles ¢abips représentatif de la diversité de la
comptabilité environnementale, la premiere sectience chapitre A — La comptabilisation des
émissions de carbone dans la comptabilité envirorergal@ montre que la problématique de
I'allocation des émissions de GES aux agents écmpes n’'est pas systématiquement traitée dans les

modéles de comptabilité environnementale.

La seconde sectiolB(— La comptabilisation des émissions de carbomes dia comptabilité carbone

se concentre sur I'étude des modéles de compébilitquantité physique des émissions de GES : la
comptabilité carbone. Aprés avoir présenté un cdthralyse de son développement, cette section
analyse spécifiguement les régles d’allocation&tessions de GES utilisées en comptabilité carbone,
leurs justifications et leurs propriétés. Ce cadeelecture fournit alors de nouveaux criteres de
classification de la comptabilité carbone. Mémdasjuestion de l'allocation des émissions de GES
aux agents économiques représente cette fois unt poportant de ces comptabilités, aucune ne
satisfait le cahier des charges de la comptaliir®one appliquée aux activités bancaires, a savoir

révéler une premiére mesure du risque carbone.

Enfin, la troisieme sectionC(— La définition d’un nouveau modele de comptbitiarbone : la
comptabilité par enjeu présente un modele alternatif de comptabilitébaae adapté a la
guantification du risque carbone des activités haas. Il définit la « comptabilité carbone pareznp

et explore les utilisations possibles de ce modelaptable d’un nouveau genre. Enfin une étude
comparative entre les différents modeles de conijpéabarbone présentés est réalisée afin de montre

les convergences et les divergences entre les asdeétour d’'un exemple simple.
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A - La comptabilisation des émissions de carbone dans la comptabilité
environnementale

1 Un échantillonnage de la diversité de la comptabilité
environnementale (d’apres les travaux de Daly, Richard et
Schaltegger)

L'objectif de cette sous-section est de présengerdiversité des outils de la comptabilité
environnementale et de justifier le choix des cabiités environnementales composant I'échantillon

de notre analyse.

Un systéme comptable est un outil permettant denssr et d’évaluer I'état du capital d’'une
entreprise ou d'un pays. Il permet de rassemblédedtaiter I'information nécessaire pour conserver
si ce n'est augmenter, le capital initial. Les ctabités environnementales étudient plusieurs gype
de capital (souvent trois et dénommeés le capitarnitier, naturel/environnemental et humain/social,
correspondant aux trois piliers du Développementable) contre un seul pour les comptabilités
traditionnelles (le capital financier). Elles apgiasent étre des outils de mesure et de suivi
indispensables a une politique environnementad®atle forte et ambitieuse. Pour protéger le abpit
environnemental et social, il parait établi qust eécessaire de pouvoir le quantifier et de leptem
c’est la justification des comptabilités environmemales. Mais derriere cette définition simple ae |
comptabilité environnementale se dissimule une rditle de modéles comptables avec des
conséquences pratiques bien différentes. Les cditigia environnementales peuvent avoir des
ambitions différentes, certaines mettent méme eihIpé capitaux naturel et humain, et peuvent étre

considérées comme dangereuses (Richard, 2008).

En s’appuyant sur les travaux récents de Richa@®922012a), il est possible de proposer une

classification des comptabilités environnementaéden quatre critéres.

1.1 L’objectif poursuivi ou la vision
Le premier critere de classification correspond 'ambition du modele de comptabilité
environnementale. Deux « visions » suivant la dénation de Schalteggest al (1996) ou deux
« objectifs » suivant celle de Richard (2009, 20 ¥xapposent :
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- La vision « Extérieur-Intérieur » qui évalue les impacts de [I'environnement sur
'organisation, dans le sens ou l'organisation sstimise a des obligations légales de

préservation de I'environnement ;

- La vision « Intérieur-Extérieur » qui évalue tous les impacts de I'organisation sur
I'environnement. Il s’agit de prendre en comptedexcternalités » environnementales afin de

pouvoir conserver le capital naturel.

Conformément a notre étude des impacts des astideé financement et d'investissement qui
correspond a un objectif du type « Intérieur-Extéri», nous nous concentrons uniqguement sur des
modéles développant cette vision. Par la méme, neusaiterons pas ici des modeles comptables
partageant la vision « Extérieur-Intérieur », conpae exemple la comptabilisation des émissions de
GES dans le cadre du marché européen de quotdS H&TS (European Union — Emissions Trading
System, Directive 2003/87/EC).

1.2 Le modeéle de conservation des capitaux ou le type de
soutenabilité

Le « Développement Durable » (DD) est défini lapgitt du temps a partir du rapport Brundtland
(1987) : le DD est un « développement qui répong hesoins de la génération présente sans
compromettre la capacité de la génération futureédendre & ses propres besoih§¥CED, 1987).
La durabilité ou la soutenabilité (de I'anglaisustinable ») est souvent présentée autour de trois
piliers de nos sociétés qu’il convient de ménagerben équilibre : I'économique, le social et
I'environnemental. Cependant plusieurs interprétegide cet équilibre sont possibles et de nhombreux
auteurs notent certaines ambiguités dans la défindu DD du rapport Brundtland (Neumayer, 1999 ;
Bebbington et Gray, 2001).

Une premiére approche du DD, populaire chez leadristes néoclassiques, est de supposer que le
capital naturel et le «capital fabriqué par I'hnoenm (« man-made capital ») sont substituables
(Solow, 1986). Cette approche est dénommée la (esabilité faible » par Daly (1991). Une
deuxieme approche du DD, adoptée par la plupart«d&sonomistes écologiques » (« ecological
economists »), est de considérer ces deux capitauxme complémentaires et non substituables
(Daly, 1991). Cette approche du développement triedi appelée « la soutenabilité forte ». Certains

auteurs identifient méme une troisieme approcheD8y «la soutenabilité technogénique », qui

! Traduction de I'anglais : “development which meets the needs of the present without compromising the
ability of future generations to meet their own needs” (WCED, 1987).
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correspond au cas ou l'objectif de conservationésyatique des différents types de capitaux est visé

sans étre priori garanti (Altukhova, 2012).

Les modéles de comptabilité environnementale coméiet de fagon intrinséque les modalités de
conservation des différents capitaux. Certains esdgomptables permettent la substitution du capita
naturel par du capital financier. Ces modeles«ftsibles » visent a conserver ou augmenter lgalapi
total, mais ne conservent pas séparément lesatiff@capitaux. Suivant les cas, ils peuvent coaduir
la dégradation du capital naturel. En revanche tiauoutils comptables, construits selon une
approche forte du DD, interdisent toute substitugatre les différents types de capitaux. Ces nesdél
seront qualifiés de « forts » s'ils permettent @deagtir la protection de tous les types de capitaux
individuellement. lls ne pourront I'étre qu’'en atiEm des mécanismes de restauration immédiate en
cas de dégradation. Dans le cas contraire, ils emens que « technogéniques ». Une nouvelle
littérature spécialisée s'est développée pour thscla pertinence des modeles de comptabilité
environnementale (Huetingt al, 1992 ; Keuning, 1993 ; de Haan et Keuning, 1986)pour
identifier quelle approche de soutenabilité (faibleforte, voire technogénique) est mise en place p
tel ou tel outil (Rambaud et Richard, 2013 ; Richa2012a ; Altukhova, 2012). Le modele de
conservation des capitaux ou le type de soutet@hifipliqué par une comptabilité environnementale

est un critere de classification fondamental.

1.3 Le périmétre ou la dimension spatiale
Un troisieme critere de classification est le pétim ou la dimension spatiale des comptabilités

environnementales. Nous distinguons ici :

- Le périmétre macro-économique: étudié par les macro-économistes qui proposest d
comptabilités nationales environnementales (Hueti#91 ; Huetinget al, 1992 ; World
Bank, 2006b) ;

- Le périmetre micro-économique: étudié par les comptables d’entreprises qui @sept des
modeles comptables pour les entreprises (Schaltejigé, 1996 ; Richard, 2009).

1.4 Le systeme d’évaluation
Une derniére dichotomie s'impose alors dans lasiflaation des comptabilités environnementales :
comptabilités monétaires versus comptabilités nonétaires ou physiques. Les comptabilités
monétaires donnent une expression monétaire autatapaturel et humain, tandis que les
comptabilités non-monétaires comptabilisent cestaap en unités physiques (quantités, volumes,

masses...). Les capitaux peuvent étre valorisés tralsant leurs valeurs futures (estimées par
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exemple par les codts induits par leur dégradatien)ys prix de marché (comme par exemple les
quotas d’émissions de GES du systéme EU-ETS) a8 tilts de restauration ou de renouvellement
(Richard, 2012a).

La monétarisation des comptabilités environnemestadst un sujet débattu. Les comptabilités
environnementales monétaires présentent I'immenasatage de pouvoir étre comparées avec les
comptabilités financiéres, et de porter ainsi bdadjue sur une gestion plus efficace des troiga@aypi
financier, naturel et humain. Les comptabilités -nométaires, défendues par les mouvements
écologistes, refusent toute monétarisation de ifenmement sous prétexte d'un danger de
marchandisation des capitaux naturel et humainsMag derniéres peuvent s’écarter de la gestion
guotidienne des entreprises.

Notre analyse étant centrée ici sur lintégratioms démissions de GES dans la comptabilité
environnementale, les modéeles non-monétaires owsigugs se réduisent a leur dimension de
comptabilité des émissions de carbone qui seri tdains la section dédiée a la comptabilité carbone
(B — La comptabilisation des émissions de carbomes da comptabilité carboneAinsi, la suite de

cette section se concentre sur les comptabilitgiscamementales monétaires.

1.5 La classification (d’apreés Richard, 2009)
Les quatre criteres précédents permettent de défime classification des comptabilités
environnementales (Richard, 2009). La figure suiwafait figurer les différents modeles de

comptabilité qui seront étudiés ici et présentdésda sous-sous-section suivante.

Les comptabilités de la vision « Extérieur-Intérieune sont pas détaillées malgré leur diversité.
N’intégrant que les impacts extérieurs sur l'orgatibn, elles sont nécessairement fidéles a une

approche faible du DD et uniguement micro-éconoesqu

En revanche les comptabilités monétaires de lawisilntérieur-Extérieur » sont étudiées au regard
des exemples des comptabilités de la Banque Man@iéfl sous-section A.2), de I'entreprise Puma
(Cf. sous-section A.3) et du modéle CARE (Cf. ssestion A.5).

Les comptabilités physiques, réduites a la comijigation des émissions de carbone, sont analysées
dans la section B.
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Comptabilités environnementales
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Figure 3.1 : Classification des comptabilités envannementales d’apres Richard (2009).

1.6 L’échantillon
Comme précisé ci-dessus, nous limitons I'échantilfmx comptabilités monétaires partageant la

vision « intérieur-extérieur ».

Nous allons étudier le carbone dans le modéle dppél par la Banque Mondiale (World Bank,
2006b), incontournable dans la comptabilité enviesnentale de par son ambition (mesurer et suivre
I’évolution des richesses des pays en intégranapetal naturel et humain) et son influence. lig'a
d’'un modéle « faible » (selon la terminologie de Bhly) et macro-économique. Basé sur une
comptabilité actuarielle, il permet la prise en pbtenin fine de I'augmentation de la richesse au
détriment de notre patrimoine naturel. Le modeldadBanque Mondiale confirme ainsi les craintes

des écologistes envers les comptabilités enviroenéafes monétaires.

Nous étudierons ensuite le modéle comptable «daibhicro-économique de I'entreprise Puma-PPR
(Puma-PPR, 2011) qui partage avec le modele dangug: Mondiale la valorisation des émissions de

GES a leur colt de dommage actualisé.

Enfin, nous étudierons un modele comptable « fartiero-économique (Richard, 2008, 2012a) qui
permet de rendre obligatoire I'atteinte de I'obiede conservation des différents capitaux, le nede
CARE (« Comptabilité Adaptée au Renouvellement d@@nironnement »). Les trois types de
capitaux n'ont pas le méme niveau de protectionl ecapital financier est protégé aujourd’hui, et
les autres capitaux peuvent étre dégradés (RiodtaRlambaud, 2013). Leur « thése est que cette
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situation ne changera que si un équivalent du qurde Dépréciation en Colt Historique (DCH) est
rendu obligatoire pour les capitaux naturel et hamde la méme facon qu'il I'est aujourd’hui pour
assurer la conservation du capital financfe(Richard et Rambaud, 2013). Le capital naturel est
valorisé dans ce modéle au colt de restauration «desctions environnementales », concept
développé par Hueting (1998), qui est une alteraadiu principe d'actualisation (Richard, 2012a ;
Rose, 2012).

Deux des modeles de comptabilités environnementatésentés ci-dessus, celui de la Banque
Mondiale et le modele CARE, constituent des extepami les comptabilités monétaires. Il est alors
possible de placer les autres tentatives de coitifalenvironnementales sur un gradient allant des
comptabilités actuarielles (fondées sur le prinapaetualisation des colts de dommage) jusqu’aux
comptabilités en colt de remplacement (fondéeslesuprincipe d’amortissement des codts de

restauration) (Cf. Figure 3.1).

2 Le modeéle « faible » macro-économique de la Banque Mondiale
(2006Db) : Richesse (« Wealth ») et Epargne Véritable (« Genuine
Saving »)

2.1 « La Richesse des Nations » (« the Wealth of Nations »)
Dans sa publication « Where is the wealth of Natfom (2006b), la Banque Mondiale détaille une
méthodologie comptable ayant pour objectifs de tifi@n« la richesse des nations », R, (« the Wealt
of Nations ») et ses variations en incluant troisrfes de capital : le « capital produit par I'Honwe
CP, (« produced capital » qui regroupe les diffeyegquipements, machines et infrastructures), le
« capital naturel », CN, (« natural capitali>e. les ressources non renouvelables — pétrole, gaz,
charbon et minerais -, et les ressources naturelles surfaces agricoles, forestiéres et espaces
protégés) et enfin le « capital humain et institoiel », CH, (« human and institutional capital »)
(World Bank, 2006b ; p VII).

La mesure de R dans la proposition de la BanquedMtmrepose sur la conception néo-classique de
I'économie dans laquelle la valeur du capital pnésst égale a la valeur des services futurs permis
par ce capital (Fischer, 1930). Cette comptabitigcro-économique définit la richesse d'un pays

comme la somme actualisée des revenus dégagésanis différents types de capitaux. « La

? Traduction de I'anglais : “thesis here is that this situation will only change when the equivalent of the concept
of historical cost depreciation (HCD) for natural and human capitals will be rendered obligatory in the same
way as it is today obligatory for the sake of the conservation of the financial capital” (Richard et Rambaud,
2013).
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richesse totale, conformément avec la théorie dnanee, est estimée par la valeur actualisée des
consommations futures §World Bank, 2006b ; p XIV).

En revanche, le CP est estimé a partir de la Méthd®l I'Inventaire Permanent, MIP, (« Perpetual
Inventory Model »). Elle consiste a « augmentedimoinuer la valeur de I'actif initial de la somme d
tous les investissements ou désinvestissemente gancernent » (Richard, 2012a). La méthode MIP

permet la prise en compte des dépréciations dUAZPId Bank, 2006b ; p 145).

Le CN est valorisé par les rentes actualisées guiture : « Les valeurs des stocks de ressources
naturelles sont basées sur des données nationaléss sstocks physiques et sur des estimations des
rentes tirées des ressources naturelles réalis@estia des prix mondiaux et des codts locatix »
(World Bank, 2006b ; p XV).

La richesse totale du pays, R, étant la somme algisacx CP, CN et CH, il est alors possible a ce
stade de déduire des estimations de R, CP et Gidléar de CH par simple différence. Dans cette
méthodologie comptable de la Banque Mondiale, tecedleur résiduelle contient nécessairement
I'estimation du capital humain (la somme des caossaices, des compétences, des savoirs faire de la
population). Elle inclut également les infrastruesl institutionnelles du pays [qui peuvent étre
comprises comme la gouvernance, le systeme pditeujuridique], ainsi que le capital social (le
niveau de confiance entre les personnes de latéastideur capacité a travailler ensemble a un but
commun 3 (World Bank, 2006b ; p 23).

Méme si le modéle comptable de la Banque Mondialg tompte de trois types de capitaux, il les
considere complétement substituables. Il ne s’agt d’'une limite de ces travaux, mais bien au

contraire d’'un positionnement assumé :

« Les ressources naturelles sont des biens éconesnarticuliers parce gqu'ils ne sont pas produits.

En conséquence, les ressources naturelles ne motdes bénéfices économiques (rentes) que si

* Traduction de I'anglais : “Total wealth, in line with economic theory, is estimated as the present value of
future consumption” (World Bank, 2006b; p XIV).

* Traduction de I'anglais : “Natural resource stock values are based upon country-level data on physical stocks
and estimates of natural resource rents based on world prices and local costs”(World Bank, 2006b; p XV).

> Traduction de I'anglais : “Since it includes all assets that are neither natural nor produced, the residual
necessarily includes human capital — the sum of knowledge, skills, and know-how possessed by the population.
It also includes the institutional infrastructure of the country as well as the social capital - the level of trust
among people in a society and their ability to work together toward common goals” (World Bank, 2006b; p23).
Pour étre tout a fait complet, cette valeur résiduelle contient le retour sur investissements des actifs financiers
étrangers et la production des services écosystémiques qui ne sont capturés dans le calcul du capital naturel
comme les ressources en eaux souterraines ou les pécheries.
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elles sont gérées de facon appropriée. Ces reate®em étre une source importante de financement
du développement, et des pays comme le Botswana klalaisie ont utilisé avec succes leurs
ressources naturelles dans ce sens. Il n’y a pasinke de diamants durable, mais il y a des pays
durables exploitant les mines de diamants. Derraitee affirmation il y a I'hypothése qu'il est
possible de transformer une forme de richessal{ggsants dans le sol) en d’autres formes de riehess
comme des batiments, des machines et du capitaihufn(World Bank, 2006b ; p XV).

La mesure de la « richesse » définie par la Bantuadiale additionne les différents formes de cépita
et valorise ainsi les modéles de développement pdgs transformant un capital en un autre,
typiquement du capital naturel en du capital hunminproduit. Le fondement néo-classique de ce
type de comptabilité environnementale est a l'oegid’'une conception « faible » (selon la
terminologie de H. Daly) de la conservation du tapiaturel. Il permein fine 'augmentation de la
richesse au détriment de notre patrimoine natueeimodéle de la Banque Mondiale, méme si il est
ambitieux de par son périmetre d’application, péda@romotion d’'une « soutenabilité faible » e so

adoption pourrait aboutir a une dégradation acdrueapital naturel et humain.

2.2 L’épargne véritable (« the Genuine Saving »)
De ce point de vue ou les capitaux sont substitigsabt ou leur somme représente la richesse totale
d'un pays, I'élément le plus pertinent est la v@wiade la richesse totale. Elle permet ainsi dnié
une gestion durable d'un Etat : le niveau de rishabune année donnée doit étre supérieur ou égal a
celui de I'année précédente. Une augmentation deHasse totale est la preuve que le pays estrsur
chemin de croissance soutenable. A l'inverse, siidaesse totale diminue, c’est le signe d’une
surconsommation de capital en général. De ce l&RiBanque Mondiale a développé le concept
d'« épargne véritable » (« genuine saving », d'sges publications (Pearce et Atkinson, 1993) et
(Hamilton, 1994)) qui « mesure le vrai niveau digpee d’'un pays aprés que la dépréciation du capital
produit, les investissements dans le capital hum@mesurés par les dépenses d'éducation),

I'épuisement des ressources minérales, énergeétaesestieres, et les dommages locaux et globaux

® Traduction de I"anglais : “Natural resources are special economic goods because they are not produced. As a
consequence, natural resources will yield economic profits - rents - if properly managed. These rents can be an
important source of development finance, and countries like Botswana and Malaysia have successfully used
natural resources in this way. There are no sustainable diamond mines, but there are sustainable diamond-
mining countries. Behind this statement is an assumption that it is possible to transform one form of wealth -
diamonds in the ground -into other forms of wealth such as buildings, machines, and human capital.” (World
Bank, 2006b; p XV).
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des polluants atmosphériques soient pris en comipté/orld Bank, 2006b ; p XV). Une valeur
positive d’« épargne véritable » traduit le faiede pays en question crée plus de richesse dafil n
consomme, qu'il investit dans le futur et croit flegon soutenable, conformément a la réegle
d’Hartwick (1977). L'estimation des « épargnes tabies » permet d’inclure certaines externalités

environnementales comme les émissions de carbdaeelangement climatique associé.

« L'épargne véritable » (Cf. Figure 3.2) est déivde I'Epargne Nationale Brute (Gross National
Saving, GNS) traditionnellement calculée en comifitdnationale : la différence entre le Revenu
National Brut (Gross National Income, GNI) et lmsommation (privée et publique), en ajoutant les
transferts courants. L'Epargne Nationale Nette (National Saving, NNS) est obtenue a partir de
'Epargne Nationale Brute en soustrayant la consatitm de capital fixe. Les dépenses
opérationnelles d’éducation (la masse salarialeadps professoral) sont ensuite ajoutées a I'Egargn
Nationale Nette pour mesurer linvestissement séalen capital humain. Seules les dépenses
opérationnelles sont considérées ici puisque Ipsries d'infrastructure pour I'éducation (comme par
'exemple la construction d’écoles ou d’universjtéent déja inclues dans I'Epargne Nationale Nette
au titre d’investissement en capital fixe. La canswtion des ressources naturelles est également
soustraite au total. « La valeur de I'épuisemerst @ssources [énergétiques et miniéres] est calculé
comme étant la somme des rentes tirées de lewittfwn, qui sont estimées par la différence entre
la valeur de la production aux prix mondiaux etdegts totaux de production, incluant la dépréarati

du capital fixe et le retour sur capitdl ¢world Bank, 2006b ; p 36). Pour les ressourcearabes
(foréts), la déplétion correspond simplement &elate de la portion de bois récoltée « qui dépasse |
croissance naturelle » (« that exceeds natural threyv Enfin I'estimation de I'« épargne véritable
est obtenue en retranchant la « valeur des domnegess par la pollution de l'air » (« value of

damages from air pollution ») :

- au niveau localavec les impacts des microparticules sur la sé&wiués par la méthode du

consentement a payer (basée sur Pandaly, 2005) ;

- au niveau globalavec les dommages du changement climatique indaitées émissions de
CO, (« CO, damages »), évalués au colt marginal global dguehtonne de carbone émise

dans I'atmosphere (comme calculé par Frankhau881)1« représentant la valeur actualisée

’ Traduction de I'anglais : “measures the true level of saving in a country after depreciation of produced capital;
investments in human capital (as measured by education expenditures); depletion of minerals, energy, and
forests; and damages from local and global air pollutants are taken into account” (World Bank, 2006b; p XV).

® Traduction de I'anglais : “the value of resource depletion is calculated as the total rents on resource
extraction and harvest, where rents are estimated as the difference between the value of production at world
prices and total costs of production, including depreciation of fixed capital and return on capital” (World Bank,
2006b; p 36).
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des dommages marginaux sur les cultures, les inirdsres et la santé humaine a travers le
temps pour une période de 100 ah@Morld Bank, 2006b ; p38).

Consommation
de capital fixe

Consommation
Ressources
Naturelles

Dépenses
Education

% RNB
I
I
I
I
I
T
I
1
I
I

i 11

Pollution \[

Epargne Brute | Epargne Nette ’ Epargne Nette | Epargne Véritable | Epargne Véritable ‘
+ Dépenses (sans les dommages
Education des pollutions)

Figure 3.2 : Calcul de « 'Epargne Véritable » d’apes (World Bank, 2006b).

2.3 Les dommages CO, (« CO, damages »)
Analysons maintenant en particulier le terme « dages C@» de ce calcul qui représente le point
d’intégration des émissions de carbone dans I'estim de I'épargne véritable. L'estimation de la
valeur des « dommages ¢®est égale a la multiplication d'une quantiténdigsions de CQpar le
colt marginal des dommages, ou co(t social du oarlfde I'anglais, « Social Cost of Carbon »)
estimé par Frankhauser (1994) : 20$ par tonne dmea. Le second terme de cette multiplication, le
colt social du carbone, fait I'objet de la sougisecsuivante. Nous nous concentrons dans un premie
temps sur le premier terme, le volume d'émissioascarbone. Quelles émissions de carbone sont
précisément allouées au pays pour I'estimation«<dgsmmages CO» ? Quels gaz a effet de serre
sont considérés ? Quel périmetre géographiquestsiu ? S’agit-il des émissions passées, présentes

ou futures ?

® Traduction de I'anglais : « This represents the present value of marginal damages to crops, infrastructure, and
human health over the time that emitted carbon dioxide resides in the atmosphere—over 100 years” (World
Bank, 2006b; p38).
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Malheureusement la publication de la Banque Moadial contient que tres peu d’informations sur les
émissions de carbone. Le €€t 'unique GES mentionné dans la publicatiotad®@anque Mondiale
(2006b). Méme si le CQest le principal gaz impliqué dans le changeméntatique (Tol, 2009 ;
GIEC, 2007), le Protocole de Kyoto considére sixSGiesponsables du changement climatique
(dioxyde de carbone, méthane, oxyde nitreux, hyawabcarbures, perfluorocarbures, hexafluorure de
soufre). Ne disposant pas de plus d'informations pépondre a ces questions, nous allons comparer
les données d’émissions de carbone utilisées pestinhation des épargnes véritabfesvec d’autres
données d’émissions de carbone dont les cara@é@gstsont parfaitement connues car extraites des
inventaires nationaux de GESLe tableau 3.1 présente cette comparaison poisrgays au profil de
CQO, distinct (France, Etats-Unis et Japon).

France Etats-Unis Japon
O Dommages CO2 (M $) 2173 33978 7 458
%"c-ﬁ Colt marginal CO2 ($/t CO2) 5,45 5,45 5,45
& § Volume estimé CO2 (Mt) 398 6 229 1 367
& Total CO2 sans UTCATF (Mt CO2) 416 5963 1251 Muoye
2 Ecart relatif avec I'estimation BM 4% 4% 9% 6%
g Total CO2 avec UTCATF (Mt CO2) 386 5290 1165
_g Ecart relatif avec I'estimation BM 3% 18% 17% 13%
cz? Total GES sans UTCATF (Mt CO2e) 563 7 045 1 342
'% Ecart relatif avec I'estimation BM 29% 12% 2% 14%
g Total GES avec UTCATF (Mt CO2e) 537 6 395 1256
= Ecart relatif avec I'estimation BM 26% 3% 9% 12%

Tableau 3.1 : Comparaison entre les estimations dia Banque Mondiale et les Inventaires
Nationaux de GES de la France, des Etats-Unis et dapon pour I'année 2000.

UTCATF= Utilisation des Terres, Changement d’Aftg@in des Terres et Foresterie, catégorie des
Inventaires Nationaux qui peut étre une sourceretinme un puits net d'émissions de GES.

Pour conclure, les émissions de GES utilisées [mualcul de la richesse d’'un pays par la banque
mondiale sont probablement les émissions de &@uelles effectivement émises sur le territoure d

pays. Cette vision partielle des émissions de GESa@mpatible avec la définition des émissions de

1% Disponible sur le site de la Banque Mondiale : http://data.worldbank.org/data-catalog/wealth-of-nations
(consulté le 15 octobre 2013).

! Disponible sur le site de la CCNUCC : http://unfccc.int/di/FlexibleQueries.do (consulté le 15 octobre 2013).
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CO, donnée par le WDI (World Developement IndicatBrspmpilées par la Banque Mondiale : « Les
émissions de dioxyde de carbone sont celles résultala combustion des combustibles fossiles et la
fabrication du ciment. Elles incluent le dioxyde darbone produit par la consommation des

carburants solides, liquides et gazeux, ainsi gusinbustion de gaz en torchétg »

Quel sens donner dans ce contexte au terme « doesnidg » dans I'analyse de la soutenabilité de la
voie de développement d’'un pays? Comme définie thapsiblication de la Banque Mondiale, nous

soutiendrons que son interprétation n’est pas gmpva contre le sens commun.
Nous pouvons formuler quatre remarques :

i) Seules les émissions de G@hors utilisation des sols et foresterie) sontstérées dans le
diagnostic « carbone » de la Banque Mondiale. €algespond principalement aux émissions de GES
liées a la combustion des carburants fossilesldcation de ces émissions de £l pays concerné
se fait sur une base géographique. Les émissiarisaBouées au pays effectivement émetteur. Ainsi
ce volume ne représente que le niveau de consoommdé carburants fossiles pour chaque pays.
Cette information seule ne permet pas de conclurantga la soutenabilité du modele de
développement d’'un pays. Il s'agit plutét de meslaeésilience de la croissance économique du pays
face aux variations du prix de I'énergie (épuisetmdes ressources fossiles et/ou introduction de
mesures de réduction des émissions de GES). Laasitigm du mix €énergétique ou la position
importateur/exportateur d’énergies fossiles du gags parties des facteurs a prendre en compte dans

I'analyse de la résilience énergétifue

i) La temporalité des dommages les dommages climatiques sont des dommagesfitercoqt
marginal des dommages des émissions de @illsé dans le calcul prend en compte les impacts
futurs de ces émissions et les actualise conformgénéa théorie économique. Chaque tonne de CO
émise participe a augmenter le changement climatgses impacts. Cependant arréter les émissions
de CQ du jour au lendemain n’annule pas le changemanatijue causé par les émissions du passé,
alors que le terme « dommages £GGs'annule. Ainsi I'intensité du changement clipaé (et donc
des futurs dommages) est conditionnée par la ctratiem de CQ dans l'atmosphére (stock de
carbone) plutét que par les émissions annuelle€@e(flux de carbone). De facon intéressante, la

Banque Mondiale s’est penchée sur la question dellaisation économique des stocks de,CO

12 Disponible sur le site de la Banque Mondiale : http://data.worldbank.org/data-catalog/world-development-

indicators (consulté le 15 octobre 2013).

B Traduction de I'anglais : “Carbon dioxide emissions are those stemming from the burning of fossil fuels and
the manufacture of cement. They include carbon dioxide produced during consumption of solid, liquid, and gas
fuels and gas flaring.” (Disponible sur : http://data.worldbank.org/indicator/EN.ATM.CO2E.PC)

! Ce theme de recherche est d’ailleurs actuellement exploré par le projet multidisciplinaire Riskergy, piloté par
le CIRED et le CERMICS (http://riskergy.com/).
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attribués aux différents pays en fonction de l@msssions passées (World Bank, 2011), mais sans
modifier la méthodologie de mesure de la richessepdiys. « Adoptant I'hypothése selon laquelle les
pays ont le droit & ne pas étre pollués par lewisins (un principe fondamental du droit
environnemental international), alors la valeur éesssions de CQémises par chaque pays pourrait
étre comptée comme une déduction notionnelle deélgargne, tandis que la valeur du stock dg CO
attribué au pays pourrait étre une dette notioenfplhssif] dans ses comptes d'immobilisatiofs »

(World Bank, 2011 ; p 85).

iii) Les émissions de GES sont issues de procédés locatandis que le changement
climatique est un phénomene globalun pays n'est pas exposé aux conséquences dgeshant
climatigue uniquement par ses propres émissiord@elLes dommages de G@épendent largement
des émissions de GES de tous les pays du mondepdsiion du pays varie suivant ses
caractéristiques géographiques (altitude, latitudeylnérabilité du littoral, démographie,
infrastructures...). Ainsi dans la méthodologie de Banque Mondiale, un pays qui réduirait
drastiquement ses propres émissions de GES eratigtott par exemple ses activités émettrices dans
d’'autres pays du monde (cas tres courant dansnexte de mondialisation que nous connaissons)
verrait son « dommage G® se réduire alors qu'il resterait exposé en t€alux mémes impacts
climatiques futurs. Le périmétre des émissions adane appliqué ici ne parait pas approprié a

I'évaluation des dommages climatiques futurs.

iv) Le colt de dommage marginal est supposé constantrdale temps Malheureusement, de
nombreux travaux (Cline, 1992) ont montré que latien entre la quantité d’émissions de GES et les
conséguences du changement climatiqgue n’étaitipéaile. En d’autres termes, une tonne de CO
émise plus tard aura des conséquences plus farti@segtonne de COemise plus tét. Par conséquent
le colt de cette tonne émise plus tard doit éfpérseur. Ces résultats constituent I'un des fonaeme
du message clé du rapport Stern (2006): « Lesfioéséd'une action forte et rapide sur le
changement climatique dépassent considérablement cddits ». L'ampleur et la vitesse du
développement économique de pays comme la Chinédelou d’autres pays de I'Asie du Sud-Est
sont telles que les émissions mondiales de GES entgmt annuellement et doivent mener a une

réévaluation du colt marginal de dommage dy.CO

Finalement, de mon point de vue, le terme « domm&ge » dans I'estimation de la richesse ne doit
pas étre interprété comme une évaluation des domsagurs du pays concerné. En effet « le colt

social du carbone est une premiére estimation thxéapigouvienne qui devrait étre mise en place su

> Traduction de I'anglais : “If we assume that countries have the right not to be polluted by their neighbors — a
fundamental principle of international environmental law - then each country’s value of CO, emissions could be
accounted as a notional deduction from savings while the value of the stock of the CO, attributed to the
country could be a notional liability in the asset accounts” (World Bank, 2011; p 85).
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les émissions de dioxyde de carboffe@Tol, 2008), et permet donc «][...] linternalisatiale
I'externalité et la restauration de l'efficacité duarché % (Tol, 2009). Si on suppose I'existence
d’'une taxe pigouvienne a une échelle mondiale »&efiau colt de dommage marginal estimé par
Frankhauser (1994), I'expression « dommages £@présente le colt de cette taxe pour le pays.
Cette taxe est proportionnelle aux émissions de &uelles effectives de chaque pays. En d’autres
termes, la méthodologie de la Banque Mondiale neuneepas les futurs dommages pour le pays
causés par les émissions de ,C@ais plus exactement sa contribution « direcfémitée a sa
consommation d’énergies fossiles) dans les futarmndages a I'échelle mondialeg. sa part de

responsabilité dans les dommages a venir.

3 Le modele « faible » micro-économique de Puma-PPR (2011):le
compte de résultat environnemental (« the environmental profit and
loss accounts »)

3.1 Présentation de la démarche du compte de résultat
environnemental

En 2011, l'entreprise Puma a publié les résultats dexercice trés ambitieux de comptabilité
environnementale : son compte de résultat enviroengal (comptes P&L). Il s’agit d'une
comptabilité environnementale micro-économique epmée au modele de la Banque Mondiale,
méme si son périmétre d’application a I'échellel’'datreprise est tres différent (Richard, 2012a).
L'objectif de cette approche est de mesurer et dentifier en termes monétaires les impacts
environnementaux et sociaux des activités de bgpmise incluant 'ensemble de la chaine de valeur.
« Affecter une valeur économique aux impacts emviemnentaux des activités de I'entreprise lui
permet d'affronter directement des questions \dtafg|s uniquement en rapport avec les impacts
environnementaux, mais aussi en matiere de risiipeesciers, de réduction de colts et de nouvelles

approches d’efficacité'$ déclare Alan McGill, associé chez PriceWaterH@asmper (PwC), en

'® Traduction de I’anglais : “the social cost of carbon is a first estimate of the Pigou tax that should be placed on
carbon dioxide emission” (Tol, 2008).

Y Traduction de I'anglais : “For policy purposes, the marginal damage cost (if estimated along the optimal
emission trajectory) would be equal to the Pigouvian tax that could be place on carbon, thus internalizing the
externality and restoring the market to the efficient solution” (Tol, 2009).

¥ Traduction de I'anglais : « Assigning economic values to the environmental impact of a company’s operations
enables a business to tackle vital questions now, not just about environmental impacts, but business risk, costs
savings and finding new ways to become more effective», citation d’Alan McGill, disponible au lien suivant :
http://about.puma.com/puma-completes-first-environmental-profit-and-loss-account-which-values-impacts-

at-e-145-million/.
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charge du développement durable et du changemiemiticjue et co-développeur avec Trucost de
cette méthodologie comptable. Cette approche seppos les aspects environnementaux et sociaux
ne soient pas déconnectés. La gestion de ces sngamirrait étre la source d'innovations,
d’économies et de réduction de risques, en favarisadéveloppement de l'activité. Cette hypothese

est également appelée « win-win » d’apres les trada Porter et Van den Linden (1995b).

La publication de ces comptes de résultat envinoemeal ne représente que la premiére étape d'un
projet plus ambitieux. La deuxiéme étape consistiirtégration des impacts sociaux de I'entreprise
Puma. Elle « nécessitera une collaboration avaatrds entreprises et des représentants de laéociét
civile pour aborder la complexité des facteurs amcide la soutenabilité comme les niveaux de
salaires équitables, la sécurité et les conditiengavail, permettant le développement d’un cordpte
résultat environnemental et social.»ta derniére étape, mais peut-étre la plus diéfigonsistera en
I'évaluation des bénéfices sociaux des activitéfdma. Cette étape « complétera l'autre partie de
I'équation, en abordant la question tout aussi dergp de I'évaluation des bénéfices sociaux et
économiques des activités de Puma, a travers ktianéd’emplois, sa contribution fiscale, ses
initiatives philanthropiques et d’autres aspectsant de la valeur$ Seule la premiére étape de ce

processus est a notre connaissance achevée.

La méthodologie utilisée distingue différents péiras de calculs :

Lesactivités de base la conception des produits, les services destmgie, la gestion de

stocks, les fonctions de direction et la venteridiistion ;
- Niveau 1: la fabrication des produits ;

- Niveau 2: les procédés externalisés comme la broderiaptéssion ou la fabrication de

semelles ;

- Niveau 3: la transformation des matiéres premiéres comesetdnneries pour le cuir,

I'industrie chimique pour les solvants ou la radfile pour le pétrole ;

* Traduction de I'anglais : «As the impacts of Puma’s operations not only refer to the natural environment,
Stage 2 will require collaboration with other corporate and civil society stakeholders in tackling the
complexities of social factors in sustainability such as fair wages, safety and working conditions, enabling the
development of an Environmental and Social P&L Account », disponible au lien suivant
http://about.puma.com/puma-and-ppr-home-announce-first-results-of-unprecedented-environmental-profit-

loss-account/.

* Traduction de I'anglais : «Stage 3 will complete the other side of the equation, moving to the equally complex
area of valuing the social and economic benefits from PUMA’s operation through the creation of jobs, tax
contributions, philanthropic initiatives and other value-adding elements », disponible au lien suivant :
http://about.puma.com/puma-and-ppr-home-announce-first-results-of-unprecedented-environmental-profit-

loss-account/.
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- Niveau 4: la production des matiéres premiéres comme ltareudu coton, I'élevage des

bétes a cuir, le forage pour le pétrole.

3.2 Quantification de I'impact carbone des activités du Puma et
résultats
Ce modele comptable integre évidemment une mesesdndpacts des émissions de carbone (plus
précisément un ensemble de six GES est considierguiccomprend le dioxyde de carbone, mais
également le méthane, I'oxyde nitreux, les chlomfbcarbures et de fagon plus surprenante I'ozone
et la vapeur d’eau) dans ce modele comptable. Notaé/se ne prend pas en compte la pertinence ou
I'efficacité de I'outil comptable en termes de gastdes impacts. Des auteurs spécialisés dans la
gestion environnementale sont plus qualifiés poraiter cette question (Richard, 2012a).
Malheureusement peu d’'informations méthodologicuoeg disponibles et notre analyse ne sera basée

que sur l'information rendue publique par les déppkurs, PwC et Trucést

L'estimation des émissions de carbone associéesaativtés de base repose sur des données de
consommation collectées dans les systémes d'infmmae Puma. Les émissions de carbone sont
estimées a partir des données d’activités, comnmnaommation énergétique des véhicules et des
batiments, des achats d’électricité et de vapeudodistique et les voyages professionnels. Des
émissions d'autres GES comme le méthane et I'oxyleux sont apparemment ajoutées sur la base
des consommations de carburant. La couverturealgses potentielles d’émissions de GES est assez
compléte, mais nous pouvons regretter cependabsdrce de sources d'émissions comme la
construction des batiments et infrastructures piogrentreprise comme Puma, pour laquelle le réseau
de distribution et son accessibilité pour les ¢igdéplacements domiciles-centres commerciaux}) son
stratégiques. De la méme facon les sources desiénmssassociées a la fin de vie et au recyclage des

produits vendus par I'entreprise sont absentesidmp d’investigation de cet exercice comptable.

L'estimation des émissions de carbone associéeleaiae de valeur est plus complexe. Les émissions
des fournisseurs sont dans un premier temps cakal€aide du modele entrées-sorties développé par
Trucost (Puma-PPR, 2011). Les données des fouungssl niveau 1 sont collectées pour valider

I'empreinte carbone générée initialement par le éledEnsuite, les volumes de GES sont « calculés

pour les activités de chaque fournisseur et paur peopre chaine d’approvisionnemefft Au-dela

2 Disponible aux adresses suivantes (consultées le 16 octobre 2013) : http://about.puma.com/puma-

completes-first-environmental-profit-and-loss-account-which-values-impacts-at-e-145-million/ et
http://about.puma.com/wp-content/themes/aboutPUMA theme/financial-report/pdf/EPL080212final.pdf
pour le rapport d’experts (PPR, 2012).

*? Traduction de I'anglais : “Using information on the expenditure and sectors of operation for 195 of PUMA’s
first-tier suppliers in the 2010 financial year, volumes of GHGs and other air pollution, water abstraction and
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de ces assertions, certaines questions subsiBteeffet, il y a un risque de comptabilisation riplét

des émissions de GES quand les chaines de vakeimwaisseurs se croisent. Ce risque peut paraitre
théorique et faible dans ce cas puisque les diffése activités considérées et leurs chaines
d’'approvisionnement semblent distinctes (brodetéaneries, agriculture...). Le modéle entrées-
sorties permet l'addition d’émissions de carbonsoeiges a I'ensemble des consommations
intermédiaires pour chaque fournisseur (cf. sootiese 3 —Les comptes hybrides : les matrices
NAMEA). Il s'agit d’'un outil utile pour estimer 'empraie d'une chaine de valeur, mais seulement

pour les échanges donnant lieu a une transactiocharade.

Une fois les émissions de GES estimées, chaque tesnévaluée a son « colt social » (« social
cost »), c'est-a-dire a son colt marginal de donandgucost applique une valeur de 66 €/tCO2e
(87 $/tCO2e). Cette valeur est obtenue a partiiadeéta-analyse (Tol, 2009) : elle correspond a la
moyenne actualisée a raison de 3% par an (pourdemipte de 'augmentation de la quantité de GES
dans I'atmosphere) de I'ensemble des estimatioredesocial du carbone sous les hypotheses d’'un
taux de préférence pure pour le présent égal alue¢ croissance économique annuelle moyenne de
3,4% (Puma-PPR, 2011). A partir de l'informatiomirfioie, il ne nous a pas été possible de retrouver

cette valeur a partir de I'article de Tol (2009).

GES (M €) Distribution (%)| Impacts TotauXProportion des GES
(M €) dans les Impacts

Totaux (%)

Activités de base 7 15 8 88

Niveau 1 9 19 13 69

Niveau 2 7 15 14 50

Niveau 3 7 15 27 26

Niveau 4 17 36 83 20

Total 47 100 145 32

Tableau 3.2 : Résultats des comptes de résultat érmnnemental de Puma pour I'année 2010

(Sources : Puma-PPR, 2011)

L'estimation des colts de GES pour les activitéPdma et sa chaine de valeur est d'environ 47
millions d’euros, contre un impact environnememb#hl de 145 millions d’euros (32%). Le colt des
GES est uniformément réparti sur I'ensemble dehlgiree de valeur avec cependant un maximum

atteint pour le niveau 4 avec 36%. Nous remarqupresle colt de GES est préedominant pour les

waste generation were calculated for each supplier’s own operations and those of its own supply chain”,
disponible au lien suivant : http://about.puma.com/wp-
content/themes/aboutPUMA theme/media/pdf/2011/en/ekpilll6.pdf.
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périmétres activités de base, niveau 1 et nivealy lnverse il représente moins de 50% pour les
niveaux 3, 4 et le Total. Enfin aucune donnée deipion ou d’incertitude n’est fournie avec les

résultats pour aider a apprécier les ordres dedgran(PPR, 2012).

3.3 Interprétations des résultats
Le compte de résultat environnemental et socidPulma permet une mesure des conséquences des
activités de I'entreprise et de ses fournisseurdesgapital naturel et humain. La méthodologie de
calcul analyse les relations entre I'entreprisscgt environnement dans un périmetre étendu allant d
la production des matieres premiéres jusqu’a l&ibligion et la vente des produits fabriqués. Si
'amont de la chaine de valeur est largement eg&pl@aval (la fin de vie des produits) n’est pais @n

compte. L'approche se distingue ainsi de I'anatyseycle de vie.

Les résultats sont annuels, 'année étant la périedréférence des comptes. Les émissions de GES
causées par les activités de Puma et de sa chaimalelr sont évaluées a leur « colt social » qui
représente un colt marginal de dommages. Ainsndetant de 47 millions d’euros dans le tableau
précédent (Cf. Tableau 3.2) ne constitue pas uhpmir Puma ou ses fournisseurs, mais un coQt pour
I'ensemble de la société (le total des dommagesdutausés par les émissions de GES annuelles et
actualisées a la date du présent). Cela reprétemmit des émissions de GES dans le cas ou les
externalités environnementales sont complétemeetnalisées dans le marché mondial, comme par
exemple avec une taxe mondiale (Cf. sous-secti@hdg. ce chapitre). Il ne s’agit pas d'un co(t
supplémentaire que les entreprises payeraient emséqaence du changement climatique
(augmentation de la volatilité sur les marché agei, vulnérabilités géographiques des installation
de production...) dans les conditions actuelles dehéaet de réglementations environnementales. La
comparaison du résultat financier de Puma et delug&ions des dommages causés par ces activités
n'a pas de sena priori. Les montants apparaissant dans ce compte deatésnVironnemental ne
correspondent pas a un risque financier pour kgmise Puma, d’autant plus que la grande majorité

des impacts proviennent des fournisseurs et ndermteeprise elle-méme.

Cependant, les experts qui ont développé la méthgi@odes comptes de résultat environnemental la
considerent « comme un support adapté a la prisgédision stratégique. Elle offre un apercu des
risques liés au capital naturel auquel sont condiemles entreprises, met en évidence les oppsuni

potentielles et sert de support de communicatiopresu des parties prenantes de l'entreprise, y

compris ses clients et ses investisseédri@PR, 2012). De plus Puma a annoncé des engagedent

?* Traduction de I'anglais : «The current E P&L methodology was viewed as appropriate to support strategic
decision making, provide insight into natural capital risks faced by business, highlight potential opportunities
and act as a basis to communicate a company’s impact on the environment to key stakeholders, including
customers and investors » (PPR, 2012).
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réductions de son impact environnemental de I'od#r@5% de sa consommation d’eau et d’énergie et
de ses émissions de GES a I'horizon 2015 (Rich20d2b). Réduire son impact environnemental

contribue a atteindre l'objectif de développemenirattle, mais des questions fondamentales
demeurent : cela sera-t-il suffisant pour protégsre capital naturel ? Richard dans (Richard, 2012

2012b) montre que le modéle de comptabilité envieomentale de Puma permet la substitution des
différentes formes de capitaux et compare direater®s impacts environnementaux et les résultats
financiers en valeur. Ainsi I'adoption des comptks résultat environnemental ne permet pas de

garantir la préservation du capital environnemegitaupporte une approche faible du DD.

Avant d’étudier le traitement des émissions de @aebdans le modéle comptable CARE (Richard,
2012a) en accord avec I'approche forte du DD, lsss®ction suivante revient sur le colt social du
carbone qui permet I'estimation des « dommages xC@Ecessaire a la mesure de I'épargne véritable
dans le modele de la Banque Mondiale et 'impasté&faissions de GES pour les comptes de résultat

environnemental des activités de Puma.

4 Le Cout Social du Carbone, comme valorisation monétaire des
émissions de carbone

Dans les deux modéles comptables présentés précenemes émissions de carbone sont valorisées
au codt social du carbone (CSC), c’'est-a-dire an(k marginal du dioxyde de carbone [...] défini
comme la valeur actualisée nette du dommage suppléine causé par une petite augmentation des
émissions de dioxyde de carborié (Tol, 2009). Méme si cette définition ne fait qxceusivement

référence au dioxyde de carbone, il est bien s§siple de I'étendre aux autres GES.
L’estimation du CSC s’effectue en deux étapes :

i) La premiere étape est I'estimation de I'impactrégoique total du changement climatique.
Cette estimation nécessite des « hypothéses sumieaux d’émissions futures, I'ampleur et les
caractéristiques du changement climatique, et @auaspects du changement climatique comme

l'augmentation du niveau de la mer, ou des changtstde précipitations et des tempétes(¥ol,

** Traduction de I'anglais : “The marginal cost of carbon dioxide, also known as the “social cost of carbon”, is
defined as the net present value of the incremental damage due to a small increase in carbon dioxide
emissions” (Tol, 2009).

® Traduction de I'anglais : “Any study of the economic effects of climate change begins with some assumptions
on futures emissions, the extent and pattern of warming, and other possible aspects of climate change such as
sea level rise and changes in rainfall and storminess” (Tol, 2009).
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2009). Ensuite, les conséquences économiques drypeshéses peuvent étre obtenues avec deux
méthodes distinctes (Tol, 2009 ; Frankhauser et T@96, 1997) i) la « méthode énumeérative »
(Frankhauser, 1994, 1995; Tol, 1995, 2009) qui isteisx identifier les conséquences physiques du
changement climatique et leurs conséquences écquemiune a une dans la littérature dédiée ;

« I'approche statistique » (Mendelsenal, 2000) qui mesure I'impact du climat sur les écoigs en

analysant les variations observées entre les diftés régions d’'un méme pays (Tol, 2009).

ii) La seconde étape consiste en I'estimation dumaiiginal & partir d’'une valeur de I'impact
économique total du changement climatique. La digadé travail nécessaire lors de la mise en ceuvre
de I'une des deux méthodes ci-dessus (« méthodmé¥ative » et « approche statistique ») est sans
doute un frein & la publication de nombreuses esiims du codt total du changement climatique. Tol
(2009) n’identifie que seulement neuf estimatioascddt total, qui servent cependant de base a plus
de 200 estimations différentes de colt marginaldistribution de ces valeurs est trés dispersaas D
cette méme méta-analyse (Tol, 2009), l'auteur abtes valeurs caractéristiques de la distributies
colts marginaux des émissions de carbone : moyed®8 $/tC, mode = 13 $/tC, médiane = 29 $/tC,
écart-type = 243 $/tC et ¥ percentile = 1 500 $/tC (Tol, 2009).

Selon l'auteur, cette variabilité est due a pluseuarameétres et hypotheses clés des modelegsitilis
pour le calcul du CSC, comme la valeur du tauxtd@isation (basé sur le taux de préférence pure
pour le présent, le taux de croissance de la comstion par téte et I'élasticité de I'utilité pappmort

au niveau de consommation), ou les scénarii écanasiet démographiques (Tol, 2009).

Par conséquent, « l'incertitude concernant le soatal du changement climatique est trés graftie »
(Tol, 2009). La question est ici de savoir dansllgumesure cette incertitude peut perturber les
résultats des modeles comptables de la Banque ilendt de Puma. Il semble probable qu'un
changement dans la valeur du CSC utilisée dartsalesls impacte les conclusions de ces travaux. Par
exemple, une modification d’'un facteur 10 du CS@aérait la valeur du « dommage £® et
changerait la nature du diagnostic d’'un pays «ewlile » en un pays « non soutenable ». De la
méme fagon, les conclusions du compte de résulideremes de risques et opportunités pour les
activités de I'entreprise changeraient radicalemeatpriorisation des engagements de réduction, le
classement entre les différents impacts (émisstensarbone, consommation d’eau, pollution de
I'air...) et les différents tiers ne seraient sangtdgas les mémes avec une autre valeur de C8€. |l
s'agit pas d’'une question rhétorique. Un facteuedQobservé entre les valeurs de CSC utilisées dan
les modeles de la Banque Mondiale et de Puma /t#0($rankhauser, 1994), soit 5,5 $/tCdans
(World Bank, 2006b), tandis que I'outil comptablania utilise un CSC de 87 $/t@G®O Enfin ces

valeurs peuvent étre a leur tour mis en perspectixee celle du rapport Stern (2006) : 314 $/tC,

*® Traduction de I'anglais : “the uncertainty about the social costs of climate change is very large” (Tol, 2009).
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approximativement 85 $/tGOTrucost a sélectionné une valeur proche de delleapport Stern que

certains auteurs qualifient pourtant de « pointramt » (« outlier ») (Tol, 2006, 2008).

5 Le modele « fort » micro-économique : CARE (Richard, 2008, 2012a)

Le modéle CARE (« Comptabilité Adaptée au Renoewedint de I'Environnement ») est un modéle
de comptabilité environnementale qui a pour oljeetigarantir la conservation systématique des troi
formes de capital (financier, naturel et humain)icfRrd, 2012a). Initialement centré sur la
conservation du capital naturel (Richard, 2008),REAa été étendu dans un second temps a la
conservation du capital humain (Richard, 2012a)séBaur une comptabilité en valeur codt, il
n‘autorise aucune substitution entre les capitanantier, humain et naturel. Il s’inscrit donc,
contrairement aux divers modeles qui dérivent duléte type proposé par la Banque Mondiale
(2006), dans le cadre d’'une approche forte deugesabilité (Neumayer, 1999). CARE est de plus un
modeéle comptable micro-économique qui permet ll&sbment d'un compte de résultat et d'un bilan

visant a se substituer a la comptabilité financaateelle.

5.1 L’amortissement en valeur-colt, comme garde-fou a la
dégradation du capital naturel et humain (Schmidt, 1921)

Le modele CARE repose sur une extension de laithéomptable du colt de remplacement élaborée
par I'allemand Schmidt en 1921. Selon ce derniet &atif immobilisé a long terme doit faire 'objet
d’'un amortissement périodique systématique surus@edd’'usage estimée pour permettre d’anticiper
et de financer les dépenses nécessaires au remglaicee cet actif. En comptabilité ce principe se
traduit par I'ajout au compte de résultats d'unargh égale a la fraction annuelle de remplacenent d
I'actif concerné. Le modéle CARE a I'ambition d'étiee ce concept comptable d’amortissement
systématique a toutes les formes de capital, intleacapital naturel et humain, et non de le camto

au seul capital financier comme c’est le cas damaddéle initial de Schmidt (Richard, 2008, 2012a).
Normalement, I'application du concept de renouvediat en matiére de capital humain et naturel ne
peut pas étre partielle, c’est-a-dire réduite a coreservation partielle des actifs concernés : edle
nécessairement totale, comme I'est d’ailleurs lecept de dépréciation en comptabilité traditioraell

Il en résulte notamment en principe une protectiosolue du capital environnemental.

Il importe de souligner que différentes conceptiales I'amortissement s’affrontent (Richard et
Rambaud, 2013). La pratique comptable de la prissoenpte de l'inévitable usure de tout composant
d’actif immobilisé et de la déduction d'une chargerrespondante des revenus de fagon a faire

apparaitre le « véritable profit » est trés anoger{Richard et Rambaud, 2013). Cette pratique
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comptable a été reconnue comme fondamentale gamidéniste Hicks qui I'a formalisée ainsi: « le
revenu d'un individu doit étre défini comme la walenmaximale qu’il peut consommer durant la
semaine, et rester aussi riche a la fin de la gemgi’'au début3$ (Hicks, 1946 ; p 172). Mais, de
fagon surprenante, le concept de dépréciation regdtgue en colt de remplacement (ou en codt
historique si I'on fait abstraction de toute vaoatde prix) est de plus en plus critiqué sinoetéegen
gestion financiére, domaine dans lequel dominers dencepts trés différents de dépréciation
financiére basés sur I'observation de la variaties valeurs actualisées (Neumayer, 1999 ; Chigpello
2005 ; Richard, 2012a).

5.2 La préservation des « fonctions environnementales » comme
base de « valorisation » du capital naturel (Hueting, 1998)

Le modele CARE s'inspire des travaux de Huetiical (1991,1998) et s’appuie sur des résultats
scientifiques pour définir les niveaux d'utilisaticoutenable des « fonctions environnementales ».
Les « fonctions environnementales [...] sont défimesime les usages possibles de I'environnement
naturel par 'humanité : I'eau, I'air, le sol, leessources naturelles, les plantes et les aninfaux »
(Hueting et Reijnders, 1998). Les travaux de Hgeginal portent sur les révisions jugées nécessaires
des méthodes de calcul des indicateurs macro-ééguesmde la croissance comme le PIB. Ces
travaux, commencés dans les années 1970, ont tronv@uvel écho avec les conclusions du rapport
Stiglitz (2009). Dénoncant la vision productiviste I'économie contenue dans les méthodes actuelles
de calcul du PIB, Huetingt al ont travaillé a dessiner des indicateurs de @oss économique
intégrant le capital naturel. lls démontrent quilest pas envisageable de donner un prix a
I'environnement comparable aux prix de marché (kgetl991, Huetinget al., 1992), et proposent
un nouveau modele comptable macro-économique. &bk des relations entre les activités
économiques et I'environnement est analysé a l'dideoncept de « fonctions environnementales ». A
partir de données scientifiques il est alors pésgile définir des standards « soutenables » paur ce
fonctions. « La soutenabilité est définie commesdige des fonctions environnementales vitales tel
gu’elles demeurent disponibles indéfinimefit(Hueting et Reijnders, 1998). Les écarts nousraépa
de ces standards tracent le chemin a suivre ptaindite la durabilité. « Les niveaux « admissibdes

de charges environnementales conformes a la défirde la soutenabilité en termes de conservation

*’ Traduction de I'anglais : “a man’s income as the maximum value which he can consume during a week, and
still expect to be as well off at the end of the week as he was at the beginning” (Hicks, 1946; p 172).

?® Traduction de I’anglais : “Environmental functions [...] are defined as possible uses of humanity’s biophysical
surroundings: water, air, soil, natural resources, plants and animals” (Hueting et Reijnders, 1998).

*® Traduction de I'anglais : “Sustainability is defined as the use of vital environmental functions in such a way
that they remain available indefinitely” (Hueting et Reijnders, 1998).
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des fonctions du capital environnemental peuverg &n principe déterminés scientifiguement
(Hueting et al, 1992 ; Reijnders, 1996f% (Hueting et Reijnders, 1998). Enfin, ces écartst so
valorisés par les colts des mesures devant peendetties combler. Selon Hueting (1991) ce sont ces

codts qui doivent étre retranchés du PIB pour teger.

Le modéle CARE se distingue des travaux de Huetimge autres par l'intégration du capital humain.
La valorisation de ce capital et la mesure de gmadé@tion sont différentes de celles des fonctions
environnementales. Outre I'éducation valorisée lpssomme des dépenses par individu, le modele
CARE prévoit les mesures de la dégradation de maition physique (excés d’heures de travail au-
dela des limites physiques), de la dégradation ahital de temps libre, de la dégradation de la

condition mentale (stress), de la sous-activitéifedge) (Richard, 2012a).

Il s’en distingue également par l'utilisation duncept (étendu) d’amortissement. Richard (2012a)
souligne que le concept de seuil est déja employé&a@nptabilité traditionnelle pour gérer la
dépréciation du capital financier : les ingéniedéserminent les limites de la vie des machinesiet |
date approximative de leur remplacement. Le mo@&RE vise a étendre ces régles comptables de

conservation classique du capital financier auxtaap naturel et humain.

Tout dépassement de ces seuils est alors resperdabe usure du capital naturel/humain qui doit
alors étre compensée par le provisionnement d'ud fee renouvellement a hauteur du codt des
mesures nécessaires a l'entretien des capitauX grdreprise en question. Prenons I'exemple de
I'agriculture : si un exploitant dégrade la fetélinaturelle de ses sols par des pratiques inEmnsiv
(exces d’engrais, de pesticides, labours trop pa#e, etc.), le modele CARE prévoit que cet
agriculteur doit prélever sur ses revenus le manti@s mesures de restauration de la capacité de
production de ce terrain. Une telle comptabilitpase les problemes d’équité intergénérationnelle
posés par le principe d’actualisation, puisqu'ellgraine une obligation interne de la génération

actuelle de restaurer le capital naturel/humaionénéveau initial, lorsque cela est encore possible

5.3 CARE : un modeéle comptable de DD « fort »
En combinant la comptabilité en colt de remplacgni®nhmidt, 1921) et les seuils minima des
fonctions environnementales (Hueting, 1998), ce étodcomptable permet d’engager les
« consommateurs » (au niveau micro économique) rioukeler en permanence le capital

naturel/humain qu'ils contribuent & détruire. L'etiif est de les obliger & conserver le capital

naturel/humain selon les mémes modalités avec édlequils conservent le capital financier. Le

° Traduction de I'anglais : “The ‘admissible’ environmental burden that goes with the definition of
sustainability in terms of conservation of the functions of environmental capital can, in principle, be established
scientifically (Hueting et al., 1992; Reijnders, 1996)” (Hueting et Reijnders, 1998).
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modeéle comptable en colt de remplacement évitedtaalation de dettes envers les générations
futures, mais entraine une obligation interne dgéaération actuelle de réparer immédiatement sa

destruction de capital.

Dans le modéle CARE, il ne s’agit pas de créer ysiésne de prix pour les capitaux naturel ou
humain, ni d’internaliser les externalités (évakiéa fonction de la compensation des dommages), ce
qui le distingue des modeles traditionnels de < coimplet environnemental » (« full cost »,
Bebbington et al, 2001). Bien qu’il s'agisse d'une comptabilité @omnementale en termes
monétaires, puisque les mesures de restauratiofodetsons environnementales sont provisionnées,
le modele CARE permet la protection de la mémerfadgs trois types de capital. Le modele CARE
prétend ainsi pouvoir, malgré son ancrage « moisétar, garantir la conservation des capitaux

différenciés et permettre a ce titre une « soutiété@aforte » (au sens de Daly).

5.4 Un processus en 5 étapes
Le modéle CARE inclut un processus en 5 étapes :

i) Bilan des inputs et outputs environnementaux aasgale I'entreprise considérée.

Environnement Social

Input/Output 1 Input/Output 1
Input/Output 2 Input/Output 2
Input/Output 3 Input/Output 3

ii) Constatation des écarts entre les inputs/outpudls rét les limites environnementales et
sociales (selon les principes préconisés par Hyeti®98).
iii) Choix et colt des mesures a prendre pour renouleterfonctions environnementales

(restauration des capitaux initiaux consommes).

Environnement Social

Colt de renouvellement Input/Output 1 Colt de renouvellement Input/Output 1
Co(t de renouvellement Input/Output 2 Colt de renouvellement Input/Output 2
Co(t de renouvellement Input/Output 3 Co(t de renouvellement Input/Output 3
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iv) Comptabilisation des colts de renouvellement demages des capitaux a exercer leurs

fonctions et intégration dans les comptes de ra@s{$chmidt, 1921).

A titre de comparaison, le compte de résultat ti@muiel d’'une entreprise standard se compose
schématiquement de la fagon suivante :

Vente de la production (+) Chiffre d’affaire

Matieres consommées (-) Prix d’achat

Amortissement (-) Dépréciation de I'outil de production
Main d’ceuvre (-) Salaires

Résultat « financier » Profit « financier »

Le compte de résultat dans le modéle CARE integgénputs/outputs environnementaux (en vert) et

les inputs/outputs sociaux (en rouge) :

Vente de la production (+) Chiffre d’affaire

Matieres consommées (-) Prix d’achat

Amortissement du CF (-) Dépréciation de I'outil de production
Amortissement du CN (-) Colit de renouvellement de I'input/output 1

(-) Colit de renouvellement de I'input/output 2

(-) Colit de renouvellement de I'input/output 3

Amortissement du CH** (-) Colit de renouvellement de I'input/output 1
(-) Colit de renouvellement de I'input/output 2

(-) Colit de renouvellement de I'input/output 3

Résultat « réel » selon CARE Profit « réel » selon CARE

(avec : CF, le capital financier, CN, le capital naturel et CH, le capital humain)

Si la dépréciation des capitaux naturel et humairsére, les charges apparaissant dans le compte de

résultats représentent d’'un point de vue comptdbke dépenses de dépréciation (amortissement).

*" Le modéle CARE redéfinit la rémunération de la main d’ceuvre (les salaires) comme étant égale a son cout
d’entretien. La ligne « Main d’ceuvre » du compte de résultat traditionnel disparait dans le modele CARE et est
intégrée dans I'amortissement du capital humain.
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Dans le cas contraire, ces charges constituenprde$sions d’'un point de vue comptable. Le profit

dans le modéle CARE est estimé seulement apragatitgn des colts de renouvellement.

v) Etablissement du bilan et création des fonds deuszilements.

Afin de mettre en évidence le fonctionnement darbibriginal de CARE, considérons la période

[t, t+1]. Le bilan initial, a la date t, est le gant :

Actif (t) Passif (t)

Outils prod. (t) Capital financier (t) > (Outils prod.)
Stock (t)

Actif env. 1 (t) Capital naturel (t) S(CR env.)

Actif env.2 (t)

Actif env. 3 (t)

Actif soc. 1 (t) Capital humain > (Actif soc.)
Actif soc.2 (t)
Actif soc. 3 (t)

Total Actif (t) Total Passif (t)

A la fin de la période, le bilan final est le suita

Actif (t+1) Passif (t+1)
Outils prod. (t) (-) Dép. Outils prod. (t+1) Capital financier > (Outils prod.)
Stock (t) (-) Conso. Stock (t+1)
Actifenv.1(t) (-)CR1 0 Capital naturel >(CR env.)
Actifenv.2 (t) (-)CR2 0
Actifenv.3(t) (-)CR3 0
Actifsoc.1(t) (-)CR1 Actif soc. 1 (t+1) Capital humain > (Actif soc.)
Actif soc.2 (t) (-) CR2 Actif soc. 2 (t+1)
Actif soc. 3 (t) (-) CR3 Actif soc. 3 (t+1)
Caisse Dettes diverses

Résultat « réel » Profit « réel »

Total Actif (t+1) Total Passif (t+1)
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Cette représentation du bilan faisant apparaiénlution des actifs entre les dates t et t+1 pedae
mettre en évidence les charges d’amortissementa@taux naturel et humain qui représentent une
mesure de leur dégradation. Les actifs environnemarsont valorisés a leur colt d’entretiea, &
leur colt de restauration (CR pour colt de rendewelnt). Dans le cas de leur conservation, leurs
valeurs s’annulent mécaniquement a la fin de lao@ér Le capital naturel est ainsi conservé ingact
passif comme capital indispensable a la productiencapital humain (actifs sociaux) est évalué par
les codts de formation initiale du personnel etnitee en ceuvre des conditions de travail. Les ai#lts
renouvellement représentent ici 'amortissemenctahital humain afin. Ainsi apparaissent a I'acif |
valeur du capital humain aprées consommation peniexgrcice comptable et au passif la valeur

initiale du capital humain qui est mécaniquememiseovée.

Le montant de la caisse est ensuite affecté ad@relifts fonds de renouvellement qui couvrent les
amortissements et les colts de renouvellementiffégedts capitaux, les remboursements des dettes
et la distribution des résultats. L'utilisation des fonds dédiés devrait permettre de renouveter le
actifs usés et ainsi de maintenir séparément tes tiapitaux fondamentaux a la base de l'activité

économique (conformément a la définition de la soalbilité forte).

5.5 Les émissions de carbone dans le modeéle CARE, I'exemple de la
comptabilité d’une exploitation agricole (élevage)
Considérons I'exemple d’'un élevage bovin afin diéu comment sont intégrées en particulier les
émissions de carbone dans le modéle CARE. Cet deeegp développé en référence a celui de
(Richard, 2012b ; p139-147).

Soit un élevage bovin de vaches allaitantes (ptaztuce viande). Chaque vache donne naissance a
un veau par an. Considérons la taille du troupeamstante dans le temps comme premiére
approximation. Chaque année tous les veaux somiugea la fin de 'année. Durant le printemps et
I'été, le troupeau est en prairie se nourrissaolusivement de I'herbe des prairies, tandis quertur
'automne et I'hiver, le troupeau est a I'étableneturri avec des aliments industriels achetés par
I'exploitation. L’exploitation dispose d’'une sourd&au et ainsi ne paye pas son eau consommee. Les
bétes achetées a la fin de 'année sont transgoptdel’acheteur. L'exploitation fonctionne avec un
petit nombre de salariés. Enfin les déchets (funpierin) accumulés pendant la période hivernalé son

cédés aux agriculteurs voisins pour la fertiligatie leurs champs.
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Le compte de résultats traditionnel de I'explodatest le suivant :

Vente de la production (veaux) (+) Chiffre d’affaires
Matieres consommées (alimentation pendant I’hiver) (-) Prix d’achat
Energie (chauffage des batiments + carburants) (-) Prix d’achat
Amortissement (installations, machines, troupeau) (-) Dépréciation

Main d’ceuvre

Frais généraux (vétérinaires...)

(-) Salaires

(-) Dépenses

Résultat « financier »

Appliguons le modéele CARE et ses 5 étapes.

Profit « financier»

i) Bilan des inputs et outputs environnementaux eagsc

Inputs

Outputs

Matieres consommeées (renouvelables)
Energies non renouvelables
Installations et machines

Main d’ceuvre

Consommation d’eau

Production (veaux)
Emissions de GES

Pollution des sols

Eau rejetée

Usure du capital formation

Le modéle CARE applique le périmétre de « contefectif » pour I'identification des inputs/outputs

environnementaux et sociaux (Richard, 2012a) :

« Ces inputs et outputs ne seront pris en compgadgas les limites du périmétre de « pouvoir réel »

de I'entreprise, c’est-a-dire de son contrble diffesur telle ou telle entité dépendante ou sur des

clients « finaux » dépendants ; le point délicatosmne précisément les consommateurs finaux. « Sauf
preuve contraire », on considérera qu’ils sont gdament dépendants parce qu’ils « ne peuvent

participer a la définition du produit ». Dans cemditions, I'ensemble des inputs et outputs des

produits sur I'environnement survenu au niveauabesommateurs dans la période considérée seront
en principe attribués a I'entreprise productrice ¢as échéant, les inputs (outputs) pourront étre
ramenés a des valeurs minimales pour tenir compteochportement plus ou moins responsable du

consommateur si celui-ci a une marge de manceuwieldailisation du produit) ; ce choix vise aussi

a responsabiliser celui qui propose un produit @olasommation. Par contre, les inputs et outputs en
amont de I'entreprise concernée ne seront paseprisompte sauf a démontrer que les fournisseurs
sont sous sa dépendance. » (Richard, 2012a ; (8%88-1
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Les émissions de GES du chauffage des batimentgoddustion dans les véhicules et de la
fermentation entérique sont clairement dans lenpgre de contréle de I'exploitation. Examinons le
cas des émissions de GES de la fabrication deemsatconsommeées (alimentation animale), du
transport des bétes et celles associées a I'éparsieides terrains agricoles voisins. Si I'expliita

est de taille suffisante, les activités amont (patin d’aliments pour bétail), ainsi que les atdiv
aval (transport et abattage) sont sous la « déperda de I'exploitation et intégrent donc son
périmetre de contrble comme défini précédemmentekzanche, considérons que I'agriculteur voisin
n'est pas dépendant de I'unique apport de fumidiedploitation d’élevage pour la fertilisation des
sols. Dans ce cas, le rejet dans I'atmosphére & d¢ I'épandage n’est pas dans le périmétre de

« contrble effectif ».

i) Ecarts entre les inputs/outputs réels et les Isv@tevironnementales et sociales.

Nous obtenons pour chacun des inputs/outputs emeraentaux et sociaux identifiésign

- Emissions de GES le GIEC a fixé un objectif de réduction de 50%s d&missions de
GES (par rapport aux niveaux 2010) a I'échelle nmleda 2050. D'aprés (Richard,
2012a), I'exploitation en question devrait rédulee50% ses émissions de GES pour 2050

en divisant son effort linéairement dans le temps.

- Pollution des sols la capacité d’absorption des sols des prairgesepbt du bétail pendant
I'été. L'intensité de cet input dépend de la comiaion d’animaux a I'hectare. Une

surconcentration pourrait causer une pollutionrdgsgpes phréatiques.
- Eau rejetée: I'eau rejetée par I'exploitation doit étre retiéa@ avant rejet.
- Energies: ces énergies ne sont pas pour l'instant renables.

- Usure du capital formation : les salariés perdent au fur et a mesure devleute travail

leur capital formation initial.
iii) Choix et colt des mesures a prendre.

Cette question est loin d’étre triviale dans netxemple, en particulier pour les émissions de GES.

- Emissions de GES Les émissions de fabrication d’aliments en anaantélevage ainsi
que les émissions de transport des bétes jus@iattoir pouvaient étre dans le périmétre
de « controle effectif ». Pourtant il est bien idifé d'imaginer que I'exploitation integre
dans ses comptes les codts de renouvellement dulparéhicules de I'abattoir ou encore
ceux d'amélioration de lefficacité des béatiments groducteur d'aliments. Méme

provisionnés selon le modéle CARE, ces colts deusarllement ne peuvent étre
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transférés a des entreprises sans lien juridigfies@@s-section C.5 Hnplications de la

comptabilité carbone sur la définition du périmétie « contrble » des entrepries

Concernant les émissions de GES « centrales sexgiglditation (émissions des batiments,
des véhicules et du bétail), les mesures de rénudi 50% restent toutefois difficiles a
identifier. Dans notre exemple, les émissions ligedétail sont sans doute majoritaires
(CITEPA, 2012a). Comment réduire ces émissionsE8 & Par stockage des émissions ?
Ce qui représenterait un défi technique, a desscmé$ importants pour I'exploitation...
La mutualisation de ces colts a I'échelle de ar@l élevage pourrait étre une piste de
solution, mais dépassent largement le cadre mimvag@mique du modéle. Le colt de

renouvellement de I'atmosphére est un colt d'éérarmdes émissions de GES.

- Le probleme deollution des solsse résume a taille de troupeau constant a ungmebl
de surface fonciére. Le colt de renouvellement dels s'apparente a un codlt

d’acquisition de foncier.

- La dépollution de'eau contaminée a un codt : le colt de renouvellemeritedu est un

co(t de production d’eau traitée.

- Pour I'énergie non renouvelable, il s'agit du colt de remplaceimeesr une énergie
renouvelable. Il faut noter que ce colt de remplace a un effet sur la quantité
d’émissions de GES et qu'il conviendrait d’en tecimpte dans I'évaluation des codts.
Dans cet exemple, on peut considérer que les émissie GES du bétail sont largement

supérieures a celles liées a la consommation djéner

- Enfin le co(t d’entretien dwcapital formation des salariés peut étre approché par
I'amortissement du capital initial sur la durée essaire a sa création (Richard, 2012a ;
pl44).
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iv) Comptabilisation des codts de renouvellement (GRsdes comptes de résultats.

Vente de la production (veaux)

Matieres consommeées (alimentation pendant I’hiver)
Energie (chauffage des batiments + carburants)

Amortissement du CF (installations, machines, troupeau)

Amortissement du CR (capital formation)

(+) Chiffre d’affaires
(-) Prix d’achat

(-) Prix d’achat

(-) Dépréciation

(-) Colit formation initiale

Amortissement du CN :
- CR Eau consommée
- CREnergie
- CRSols

- CR Emissions de GES

(-) Colt production eau traitée
(-) Colt remplacement ER
(-) Colit acquisition foncier

()2

Frais généraux (vétérinaires...)

(-) Dépenses

Résultat « réel » selon CARE

Profit « réel » selon CARE

v) Etablissement du bilan, apres la période [t, t+1].

Actif Passif

Date t Date t+1

Foncier (-) CR Sols Foncier Capital financier > (Actifs fin.)
Bétail (-) Dépréciation Bétail Capital humain Education
Machines (-) Dépréciation Machines Capital naturel >(CR env.)
Energie (-) CR Energie 0 Résultat « réel » Profit « réel »

Atmosphére  (-) CR Emissions GES 0

Dettes sociales Salaires

Eau (-) CR Eau 0 Dettes fournisseurs Achats
Education (-) CR formation Education Dettes diverses Frais généraux
Caisse
Total Actif Total Passif
5.6 Interprétations

Le modéle CARE est un modele comptable qui vismfeservation obligatoire des capitaux financier,

naturel et humain, sans substitution possible dapital en un autre, en les intégrant par valadeat

des seuils « soutenables » (déterminés scientifiga® dans les comptes de résultat et les bilagis de

entreprises. Le modele CARE, valorisant les capitaleur co(t de renouvellement conformément a

la comptabilité en codt historique, permet d’assles moyens de I'ambition de conservation. Ce
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modéele participe a la redéfinition du profit. Leofitr financier ne peut plus se faire au détrimeatal
consommation des capitaux naturel et humain. Cioatnent aux visions des comptabilités
actuarielles précédentes, CARE explicite les suscalipplémentaires liés a la conservation des
capitaux naturel et social en les retranchant ésultats et permet de constituer de nouveaux fdeds

renouvellement.

L'exemple de I'élevage bovin et en particulierdgitement des émissions de GES liées a cettetactivi
nous permet également de montrer quelques tersionsreau de la mise en ceuvre du modele CARE.
Tout d'abord, il suppose dans cette version (Ritha012a) une uniforme répartition de I'effort de
réduction des émissions de GES entre les agentstdlla distribution va a I'encontre du principe de
I'efficience économique (€galité des colts margindiabattement). Il n'est pas non plus facile
d’identifier les mesures nécessaires a la congervdes capitaux, comme par exemple celles pour la
réduction des émissions de GES issues de la femtmmmtentérique. L’'estimation du colt de
renouvellement correspondant en est par conséqmmure plus ardue. Dans notre exemple, la
faisabilité des mesures de restauration est uhexig@h qui peut dépasser le périmetre de la seule
exploitation. Ces projets d’envergure sont plus@équation avec I'échelle et les moyens d’actian de

filieres industrielles.

6 Conclusion générale

L’échantillon d’exemples de comptabilité environremale présentés dans cette section a permis de

mettre en évidence une diversité de traitemenédessions de carbone.

Premiérement, ces modéles comptables ne consideasries mémes GES. Le modeéle de la Banque
Mondiale n’intégre que le CQssu de la combustion des énergies fossiles, daaé le compte de
résultat environnemental de Puma tient compte daisséons de six GES (incluant I'ozone et la
vapeur d’eau). De son c6té, le modele CARE recondmdiidentification de tous les inputs/outputs

environnementaux et sociaux de I'activité et peutadintégrer théoriquement tous les GES.

D’autre part, les trois modeles de comptabilitéirmmnementale se distinguent par leur périmetre
d’'analyse. Le modéle macro-économique de la BarMaerdiale se limite aux émissions de £O
annuelles émises depuis le territoire du pays dénsi Les relations commerciales du pays
(importations/exportations) ne sont pas prises empte. Le modéle micro-économique CARE
appligue un périmétre original dit du « controldeefif ». Il s'agit de déterminer le degré de
dépendance entre l'entreprise et ses partenaiieparSexemple Il'activité d'un fournisseur est
économiquement dépendante des achats d'une es&epgi modéle CARE fait I'hypothese d'un

« contrble effectif » de I'entreprise sur son fasseur. Les émissions de GES de ce dernier sarst alo
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par cette approche de « responsabilité » dansrimétée de I'entreprise. Le périmetre mis en ceuvre
par Puma dans le compte de résultat environnemesttaéincore plus étendu en amont de la chaine de
valeur en intégrant les émissions de GES jusquiardauction des matieres premiéres (culture du
coton, production d’hydrocarbures...), mais est pédit concernant les émissions de GES liées a la

fin de vie des produits fabriqués.

Enfin, ces comptabilités environnementales morgtaimettent en évidence les deux grandes
approches pour la valorisation des émissions de (@Snet, 2009) : le modéle de la Banque
Mondiale et celui de Puma valorisent les émisst&ES au colt de dommage marginal, tandis que
le modele CARE choisit le colt de renouvellemerst @éonctions environnementales » affectées par
I'activité de I'entreprise qui correspond ici aulcae réduction des émissions de GES de I'entrepris
Le colt de dommage marginal est un colt margimddagicorrespondant aux dommages supportés par
la société tout entiere en conséquence du changestmatique (colt social du carbone). Comme
expliqué plus haut, il correspond au niveau optidiahe taxe mondiale sur les émissions de GES afin
d’internaliser toutes les externalités du changemelimatique. En revanche, le colt de
renouvellement proposé par CARE est plus concretdeshande [lidentification des mesures
nécessaires a I'échelle micro-économique. Cepernedanbdéle CARE pose la difficile question de la

distribution de I'effort de réduction entre lesféients émetteurs de GES.

Le modele comptable de la Banque Mondiale integsechpitaux financier, naturel et humain afin
d’estimer la richesse totale d’'une nation et d'@précier la soutenabilité de la gestion a travers
l'indicateur de I'’épargne véritable. Le diagnosteela Banque Mondiale ne permet pas pour autant de
d’estimer les impacts « carbone » en termes det@uhl risque pays (composante pays du risque de
crédit) ou de qualité de risque souverain (risqeeddfaut sur obligations souveraines). En effet
I'estimation des niveaux d'émissions du seul ,Cfeflet de la consommation d’énergies fossiles,
limitée au périmetre national, et sa valorisatiarcadt social du carbone ne permettent pas d'agalys
la résilience de I'’économie nationale a la variatites prix des énergies fossiles. Cependant les
montants mis en évidence par le modele de la Bahtpraliale pourraient représenter le colt direct
induit par l'instauration d’'une taxe mondiale ses Emissions de GES sur la base du codt social du

carbone.

Le compte de résultat environnemental et socidulea est un projet de comptabilité d’entreprise. Il
permeta priori d'orienter et de prioriser les actions de rédurctites impacts identifiés dans une
démarche de Responsabilité Sociétale des Entrep@as chantiers peuvent également étre la source
d’'innovations procédés et produits, créant des ppibés commerciales et peut-étre a terme des
réductions de colts pour I'entreprise. En revari@waluation des colts liés aux émissions de GES
par le colt social du carbone n’est pas une mamtémpact financier lié au changement climatique

sur I'entreprise. Le colt estimé des émissions B8 st celui pour la société et non pour I'entsepri
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en question. Il représente de méme que pour le lmadela Banque Mondiale le surco(t induit par
'application d’'une taxe carbone globale. Comptautedu périmétre étendu aux fournisseurs, il

correspond au cas limite ou tous les fournissearstéraient I'intégralité du colt de la taxe a Bum

Le modele CARE revendique une approche par « respdité » qui differe de celle que nous
poursuivons centrée sur le « risque ». Il appligaer identifier les inputs/outputs de I'entreprise
guestion le périmetre dit du « contrdle effectiBasée sur une analyse de son « influence » sur ses
partenaires commerciaux, le périmétre de « conaféetif » intégre les impacts environnementaux et
sociaux amont et aval sous sa « responsabilité Binyerse, une analyse «risque » consisterait a
analyser «l'influence » de ses partenaires sumtrprise. Il s'agit d'identifier les possibilités
d’adaptation ou de substitution de ces relationsin8se a une nouvelle contrainte par exemple sur le
émissions de carbone, I'entreprise peut-elle chawge fournisseurs et/ou proposer des produits
convenant a ses clients ? Le périmetre utilisdganodéle CARE ne permet pas de répondre a cette
question.

Enfin, il est surprenant de noter que les notianpéimetres et de regle d’allocation des émisgiens
GES ne soient pas systématiquement explicites mptedilité environnementale. La quantification
des émissions de GES induites par les activittaedlbanque de financement et d’investissement
impose d’explorer plus en amont la question d'atmn des émissions aux agents économiques. La

section suivante étudie les regles d’allocatiouifférents modéles de la comptabilité carbone.
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B - La comptabilisation des émissions de carbone dans la comptabilité
carbone

1 Un cadre de lecture de la diversité de la comptabilité carbone

Pour réduire les émissions de gaz a effet de 8BES) de nos économies, il est nécessaire de gouvoi
les quantifier. C’est I'objet des outils de « coaiplité carbone ». Les experts du GIEC (Groupe
d’experts sur I'Evolution du Climat) ont détermidés valeurs seuils de concentrations de GES en
dessous desquelles il convient de se placer sivmusns éviter les conséquences les plus graves du
changement climatique. Cela correspond a une ctratem de 450 ppm et a un scénario ou la
température moyenne augmenterait de 2°C a hori2®@@ par rapport a I'ere industrielle (GIEC,
2013).

Si les modéles climatiques ont permis de fournichiffre global, il n’est pas aisé de le déclinemé
échelle plus locale pour guider une action de lottetre le changement climatique. Les émissions de
GES ne sont pas liées de maniére simple a I'agtétonomique. Par exemple, il n'existe pas de
corrélation entre les concepts utilisés pour dédhitat économique d’'un pays, d'un secteur ou €’un
entreprise (par exemple la valeur ajoutée, le ghiffaffaires, le PIB, etc.) et le niveau des éiiss

de GES. Comment relier les émissions de GES aiwitastéconomiques pour guider I'action ? Faut-
il affecter les émissions & l'activité de produnti® A l'activité de consommation ? Il convient de
préciser ces régles d'allocation pour définir lssiettes des politiques réglementaire, juridique ou
économique de lutte contre le changement climatigussi centrale que soit la question d’allocation,
les outils de comptabilité carbone ne se sont aip@npas directement structurés autour de celle-ci.
Nous pouvons distinguer trois moteurs du dévelogmtmdes comptabilités carbones
l'internationalisation des externalités environnatates, l'incitation aux changements spontanés de

comportements et I'analyse Risques-Opportunités lgsLentreprises.

1.1 Llinternalisation des externalités environnementales
La dégradation de I'environnement comme le changémbmatique est une externalité de nos
économies. Le climat n’a pas de valeur marchandeeqnette de I'intégrer dans les transactions. La
théorie de I'économie de I'environnement (Bontem®&Retillon, 2003) vise a définir des outils pour

internaliser ces externalités.
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Concretement, pour le cas des émissions de GE®&git d’introduire des outils pour créer un colt a
'émission de GES, pour qu’il soit internalisé ddasmodéle économique des agents émetteurs de
GES. Le colt des technologies fortement émettigesrdes consommatrices d’énergie entre autres)
devrait ainsi augmenter et leur demande diminuegprafit des technologies compatibles avec la lutte

contre le changement climatique.

On distingue classiqguement trois grands types iisoétonomiques : la norme, la taxe (Pigou, 1920)
et le marché de droits/quotas (Dales, 1968). Chalurces outils nécessite une comptabilisation
adaptée des émissions de GES et constitue un ngediéveloppement de la comptabilité carbone.
Dans le cas de la norme il convient de mesureegdrter les émissions de GES d’'un produit au
moment de sa conception en vue de sa commerdatisd®ar exemple, le réglement européen
n°443/2009 fixe la limite de rejet de ¢@ 130 gC@km en moyenne pour les flottes de voitures
particulieres neuves et prévoit de I'abaisser @@&,/km a partir de 2015. Cette norme induit des
surcodts liés a I'adaptation du secteur a ces fdi@sveontraintes et introduit ainsi un prix impléi

des émissions de GO

Le marché européen de quotas de GES (European Urttomssions Trading System EU-ETS) est un
exemple de marché de droits/quotas (Directive BXJBC). Dans ce cas le prix des émissions de
GES est explicitement formé par le marché d'échange quotas (Ellerman etl., 2010). Des

comptabilités de quotas d’émissions sont nécessgimair la gestion financiere des entreprises

concernées par I'EU-ETS et pour le contr6le de @onité par le régulateur.

La taxe est un outil économique qui fixe de facowgene le prix des émissions de GES: les
émetteurs paient un montant proportionnel a lemngssdons. Une comptabilité carbone est alors

nécessaire pour calculer le montant de I'assietta thxe.

Chacun de ces outils économiques visant a inteeralies externalités de GES implique une
guantification des émissions de GES. L'internailisates externalités environnementales est bien a
I'origine d’outils de comptabilité carbone. La dingon obligatoire des outils économiques pour les
agents concernés impose un degré de précision erantere opposable aux chiffres d’émissions de
GES. Des choix politiques et de simplicité de ddetjustifient I'internalisation des externalités a
plus prés de la source d’émission des GES suieguihcipe du Pollueur-Payeur : les quotas de I'EU-
ETS sont distribués entre les propriétaires des ditelustriels et l'acheteur s’acquitte du malus
automobile dans le cas francais (Décret n°200718¥& soucis d’économie de colt de collecte des
informations sur les émissions, les mesures peudt remplacées dans la pratigue par des
estimations sur la base de facteurs d’émissionpeuettent de transformer une donnée d’activité en
un volume de GES. Les outils comptables qui en @wus s’apparentent souvent a des outils de
reporting de mesures d’émissions. lls sont mis emreepar les agents concernés et soumis pour

vérification et validation aux autorités compétsnteour illustrer cette dimension de la comptabilit
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carbone, nous étudierons le modele comptable destaires Nationaux de GES dans le cadre de la
Convention Cadre de Nations Unies contre le Charge@limatique (CCNUCC, 1992).

1.2 L’incitation aux changements spontanés de comportements
L'idée sous-jacente a ce principe d’action est goaque individu consommerait differemment s'il
disposait des informations nécessaires pour fainechoix. L’hypothése est que le consommateur est
prét & tenir compte de I'environnement dans sessid@és d'achat et de consommation. Une fois
information cachée révélée, le changement de aotements devrait étre observé (Samuelson,
1948).

Cette idée est a I'origine du développement dealisse de cycle de vie des produits. Le cycle de vie
d'un produit intégre toutes les étapes de la fatioa d'un produit ainsi que les étapes de
consommation, de traitement des déchets et delageyte cas échéant (qualifiées de fin de vie du
produit). L'analyse de cycle de vie d'un produitt gsratiquée pour estimer ses impacts
environnementaux et sociaux, comme par exempleffats sur le climat. Pour les émissions de GES,
ces méthodologies de comptabilité carbone ont linomb d’agréger toutes les émissions de GES
nécessaires a la fabrication et a 'usage du prasfuguestion : les émissions liées a I'extractien

matériaux, les émissions lors de la fabricatios dmissions du transport, les émissions de I'atitis

et enfin les émissions de fin de vie du produit.

L’exercice comptable devient rapidement complexeéeessite de nombreuses données pour chiffrer
les émissions de GES de chaque étape de la vieoduip Les outils comptables concernés doivent

surtout résoudre deux problemes importants :

- Le périmetre de l'analyse Pour I'expliciter on pourrait formuler les quests suivantes :

faut-il tenir compte des émissions liées au chaeffdes batiments de I'entreprise, ou a leur
construction ? Dans ce cas comment doit-on lestarsar la durée de vie du site ? Faut-il tenir
compte des émissions permettant aux ouvriers desaédeur tdche — logement, transport et
alimentation ? De telles questions révelent bigorédléme du périmetre de I'analyse. Il faut le

préciser, le justifier.

- La consolidation des comptesQuand une usine fabrique plusieurs produits, cenmtm
attribuer les émissions de GES a chaque produitr j&elle base ? Le colt de fabrication, la

contribution & la valeur ajoutée de 'usine, audpalu produit ?

Malgré les limites de ces comptabilités, la sociéidle (associations de consommateurs et
Organisations Non-Gouvernementales - ONG) a poaideér développement. Des labels (Ecolabel —

AFNOR, etc.), des certifications (normes ISO 140€18,) et des étiquetages (étiquetage énergie des
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produits, Directive 2010/30/EU) pour les produitstsapparus pour guider le choix du consommateur.
Les ONG réalisent un travail de veille afin de d&er tout emploi abusif d’affichage « vert » a des

fins purement de marketing (ou « greenwashing elitéfois pour que tous ces affichages remplissent
leur réle, ne faut-il pas s’assurer que les consateurs aient une connaissance précise de leur

signification ?

Nous étudierons dans cette partie les comptes NAMEApeuvent fournir de la méme maniere un
« double étiquetage » a I'échelle macro-économapgefilieres de production. Nous analyserons les

différences avec I'analyse de cycle de vie.

1.3 L’analyse Risques-Opportunités pour les entreprises

L’analyse Risques-Opportunités est omniprésents taculture de gestion des entreprises. Appliquée
a I'environnement, elle vise a révéler aux entsgwique la prise en compte de I'environnement n’est
pas qu’une source de contraintes supplémentaiids,dgalement une source d’opportunités. En effet,
les problématiques environnementales doivent stimllihnovation et augmenter I'efficacité de nos
procédés industriels pour minimiser les impacteals et indirects sur notre environnement. Cette
hypothese théorique du « win-win » (Porter et Vanldnde, 1995b) s’inscrit plus largement dans les
réflexions autour de la croissance verte ou derdéssance durable (Crifet al, 2009). Pour ces
économistes, les limites actuelles a la croissalecros économies (Meadowsal, 1972) devraient

se révéler le moteur de la croissance de deméimovVation nécessaire a la transition énergétique
(Von Weizsackeret al, 2009). Il convient alors de s’attaquer a toutgce pourrait freiner cette
transition vers une croissance verte. Un obsta@teipd’autres est I'inconscience ou l'ignorance des
enjeux climatiques par les entreprises. Il faut cdoselon cette logique, développer les outils
comptables carbones qui permettent aux entrepdisesonduire des réflexions stratégiques de type
risques-opportunités, de mesurer leurs impactstdiret indirects, de les suivre et d’entreprendre u

plan d'action pour les réduire.

La méthode du Bilan Carbone (ADEME) est un bon gterd’'un outil comptable carbone développé

suivant I'analyse risques-opportunités (mesureadéépendance de l'activité aux émissions de GES)
(Bilan Carbone, 2010). Elle est largement soutepaie les pouvoirs publics francais et peut étre

considérée comme une référence. Plus largemenmhédgwdologies de comptabilisation d’émissions

de GES ont été standardisées par des organismds Bebtocol) et labélisées par des labels (normes
ISO).
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1.4 La dynamique des trois moteurs de la comptabilité carbone

Il semble que ces moteurs de développement deniatedilité carbone constituent un cadre de lecture
intéressant des différentes initiatives de la caibifité carbone. Elles ne sont pas indépendantis et
est possible de les relier entre elles au sein salmma (Cf. Figure 3.3). La dimension juridiqus de
outils économiques visant a linternalisation dedemalités ne cesse de s’accroitre, rendant
obligatoire des « reportings » initialement prafigulans le cadre d’'une analyse risques-opportunités
En effet, sans contrainte réglementaire, la pratidjanalyse risques-opportunités est souvent a&esoci
aux politiques de Responsabilité Sociétale deseprites (RSE). De méme la pratique de la RSE
(analyse risques-opportunités) peut étre mise amtguar les entreprises pour fagonner son image
auprés de ses parties prenantes (en particulieeésuge ses clients dans le cadre de démarches
marketing) et se rapproche de l'incitation aux gements de comportements. Enfin les aspirations
des consommateurs motivent a leur tour I'adoptiautds économiques et juridiques, mais aussi la

pratique volontaire du coté des entreprises.

Internalisation des
Externalités.

Obligation de reporting Obligation d'étiquetage

Lobbying pour Pression de
I'adoption de I'opinion
standards publique
Analyse Risques/Opportunités Changement des
(RSE). - comportements de
Pression de 'opinion publique consommation.

Figure 3.3 : Relations entre les 3 axes de dévelapent de la comptabilité carbone.

Ce cadre de lecture tente d’expliquer les diresticétentes prises par la comptabilité carbone. |l
repose sur une analyse principalement économiguer@@lités, incitation, analyse cout/bénéfice).
Mais il est important également de montrer querddlgmatique de la comptabilité carbone éclaire le
débat sur la responsabilité des agents économiduesDéveloppement Durable et I'enjeu du
changement climatique participent a refaconnefriagtieres de la RSE, animant un vif débat sur les
périmetres comptables pertinents. Les émissionSE® induites par les activités économiques sont
une des nouvelles dimensions de cette respongaéiindue. Les modéles comptables présentés ici
participent a définir les nouvelles frontieres deRSE par leur regle d’'allocation des émissions de
GES. Les implications de ces différents modelesptabies sur les normes de périmétres comptables
seront discutées dans la sous-section Iplications de la comptabilité carbone sur la défon des

périmétres de « contrdle » des entreprjses
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2 Les Inventaires Nationaux de GES (GIEC, 2006)

2.1 Présentation
Cet outil de comptabilité carbone a été formaliaé Ip GIEC en 1996, puis révisé en 2006 (GIEC,
2006) au titre de la convention cadre CCNUCC (Cativa Cadre des Nations Unies sur le
Changement Climatique, 1992) et en vue de la sigaatu protocole de Kyoto. La CCNUCC prévoit
I'établissement par les pays signataires de la etion d’ « inventaires nationaux des émissions
anthropiques par leurs sources et de I'absorpt@wriqurs puits de tous les gaz a effet de serteur.
publication doit étre annuelle pour les parties ldenexe | de la convention. Ces inventaires
constituent ensuite la base sur laguelle se dérblds négociations internationales de lutte colatre
changement climatique prévues par la CCNUCC : laf&ence des Parties (COP). Les chiffres
contenus dans les inventaires nationaux de GES somhalement le préambule de I'action
(CCNUCC, 1992), mais la mise en place d’engagenmorigaignants de réduction des émissions de
GES pour les pays est difficile (Hourcade, 20019.dar leur caractére macroscopique, donc éloigné
du comportement des consommateurs ou des stratgsesntreprises, et obligatoire pour les pays
signataires de la convention, le modele comptabte Idventaires Nationaux de GES correspond au
premier moteur de développement de la comptalogitbone présenté en introduction. Les Inventaires
Nationaux de GES sont un des éléments d’'une démaishnt a intégrer les externalités climatiques

dans le processus de gouvernance des Etats, daasenture.

Les experts du GIEC ont développé un outil de cabifitt carbone ayant les caractéristiques
suivantes (GIEC, 2006) :

- Transparence Les enjeux politiques et économiques sont impéstaen particulier pour les
pays de I’Annexe | engagés dans le protocole dedy@ documentation des inventaires doit
présenter les méthodes utilisées de fagcon a pogaaintir que les recommandations du GIEC
sont respectées. Les publications des pays de é¥arl sont analysées par des équipes

d’experts coordonnées par le secrétariat de la COBIU

- Exhaustivité. L'inventaire de GES doit comptabiliser toutes lesurces de toutes les
émissions des six GES concernés par le protocokyd®, et des précurseurs de GES £SO
CO, NQ, et COVNM) dans le cadre de la CCNUCC.

- Cohérence Les estimations contenues dans les inventait@snaax doivent étre réalisées de
maniere a ce que les résultats d'une année adattrd’'une catégorie a l'autre soient

comparables, afin de mettre en évidence les teedagelles.
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- Comparabilité. La définition des catégories sources (« CommopoRig Format ») et des
méthodes d’estimation par le GIEC permet aux négiocis internationales de se baser sur des

inventaires de GES comparables entre pays.

- Exactitude. Les conventions comptables adoptées doiventedrplus neutres possibles, une
attention particuliére est accordée a la rédudties biais tant a la surestimation qu’'a la sous-

estimation.

2.2 Nomenclature « Common Reporting Format » (CRF)
Les inventaires nationaux de GES sont structurésstules six grandes catégories du « Common
Reporting Format » (CRF) regroupant ainsi les diffifes sources d’émission. Pour chacune d’entre
elles, des statistigues nationales fournies paratésinistrations compétentes renseignent sur les
niveaux d'activités. Ensuite des facteurs d’émissipermettent d'estimer les émissions de GES
associées. Chacune de ces étapes fait I'objetcdenreandations méthodologiques de la part du GIEC
(GIEC, 2006).

La premiére catégorie, « Energie (CRF 1) », regeolgs émissions liées a la production et a la
consommation d’énergie, c’'est-a-dire les émissiales industries de I'énergie (les centrales
électriques, les raffineries de pétrole et la potidn de combustibles solides et gazeux) et les
émissions des industries consommatrices, des wtesspdu chauffage des béatiments et de
agriculture. A celles-ci se rajoutent les émissiodites fugitives en provenance, d’'une part, de
I'élaboration des produits pétroliers et, d'autrartp de I'extraction et de la distribution des
combustibles (mines, réseaux de transport de gazehastations-services, etc.) (CITEPA, 2012a).
Cette catégorie rassemble les émissions liées éomabustion d’hydrocarbures et contient par

conséguent la grande majorité des émissions dal€pays.

La catégorie « Procédés Industriels (CRF 2)» rgggol’ensemble des sources potentielles
d’émissions de GES liées a un procédé industriétrdnt de la combustion de combustibles (les
procédés énergétigues comme les fours sont déjatabilisés dans la catégorie Energie CRF 1).
Cette catégorie inclut les émissions de la prodoctle produits minéraux, de la chimie, de la
métallurgie, des productions diverses (industrige-alimentaires, etc.) et de fagcon spécifique la
production et la consommation des produits issegyde HFC, PFC et SECITEPA, 2012a).

La catégorie « Utilisation de solvants et autre®dpits (CRF 3) » rassemble les activités
consommatrices de solvants comme I'application eletpre (dans l'industrie, le batiment, & usage
domestique, etc.), le dégraissage des métauxnetti@yage a sec. Cette catégorie contient desesourc
importantes de COVNM (Composés Organiques Volatda Méthaniques) convertis in fine en €O
équivalent (CITEPA, 2012a).
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La catégorie « Agriculture (CRF 4) » contient lesigsions liées a I'agriculture qui ne sont ni liges

la consommation d’énergie (engins agricoles, clageffdes locaux, etc.) et ni liées a la catégorie CR
5 concernant I'usage des sols. En d’autres terpete catégorie rassemble les émissions liées a la
fermentation entérique et a la gestion des déjestades animaux d’élevage, a la culture du riz, a la
fertilisation des terres et au brilage des résidugtcolte (CITEPA, 2012a). Elle contient des sesirc
importantes de Cket N,O.

La catégorie « UTCF (Utilisation des Terres, letra@gement et la Forét) (CRF 5) » contient les
émissions liées a l'utilisation des sols et a shangement (déforestation, reboisement, passage
praires/cultures, etc.). Cette catégorie est unecsod’émission de COCH, et NO, mais peut étre
également un puits de GES (CITEPA, 2012a).

La derniére catégorie « Déchets (CRF 6) » rassetablé&missions liées au traitement des déchets
solides (décharges, usine d'incinération des osdumgénageres sans récupération d’énergie,

compostage) et au traitement des eaux usées (douesset industrielles) (CITEPA, 2012a).

2.3 Analyse de la regle d’allocation des émissions de GES
Comme la description des catégories des inventaaienaux nous le montre, cette comptabilité par
source d’émissions ou procédé physique dissocieeissions de GES de I'activité économique
concernée. Une seule activité comme par exempdeotalimentaire est distribuée entre différentes
catégories : les émissions des véhicules, des &dtsmet des fours pour les transformations des
aliments sont affectées en CRF 1, les émissionsudiges et des troupeaux sont affectées en CRF 4,
les procédés industriels de transformation deseslisncomme la fermentation sont affectés en CRF 2,
le passage d’une prairie a une culture en CRAba@mMpostage des résidus de culture en CRF 6. Et s

jamais I'agriculteur repeint sa grange, les émissides solvants sont comptabilisées en CRF 3.

La recherche d’objectivité et d’exhaustivité a ainenduit a considérer les émissions de GES
indépendamment de I'activité économique a I'origiteeces émissions. Dans la réflexion autour de la
guestion de la justification des regles d'allocatides émissions aux activités économigues
correspondantes, I'étude des inventaires natiod@URES constitue I'étape « zéro » de notre analyse.
Cependant, les inventaires nationaux de GES sondéfmition « nationaux » et présentent donc un
compte consolidé des émissions de GES a I'échelletdrritoire. Les émissions de GES d’une usine
produisant des biens destinés a I'exportation sontptabilisées dans I'inventaire du pays producteur
et non dans celui du pays destinataire de I'exporta Ces émissions peuvent représenter des
quantités de GES importantes pour des pays comnghilae qui ont une économie fondée sur

I'exportation massive de biens manufacturiers. @elat apparaitre comme un enjeu important pour
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I'efficacité des politiques climatiques dans le texte actuel de mondialisation de I'économie agsoci

a de nombreuses délocalisations d’activités (MoejoQuirion, 2010).

Les Inventaires Nationaux de GES établissent ungtabilité des émissions effectivement observées
a l'intérieur des frontiéres d’'un pays par typesdarces et non par activité économique. Le péramétr
des inventaires est le méme que celui du modela @anque Mondiale, a la différence pres qu'il
integre les six GES couverts par le Protocole det&yMais il faut reconnaitre qu’ils constituente
jour I'exercice de comptabilité carbone le plus@bet sans doute le plus fiable : la plupart dagsp

du monde (méme pays hors Annexe 1) ont au moins foige réalisé I'exercice d’inventaire
(CCNUCCQ), les mesures d'incertitude associées hiffres permettent d’apprécier les résultats et les
processus de contréle/assurance qualité au cceuectm®mmandations des experts du GIEC (GIEC,

2006) sont inégalés dans le monde de la comptabditbone.

3 Les comptes hydrides : les matrices NAMEA (SEEA, 2003)

3.1 La mécanique des comptes hybrides
Méme si les comptes NAMEA ont un périmétre natiammahme les Inventaires Nationaux de GES, le
point de vue adopté est radicalement différent. el développé sur la base de la comptabilité
nationale est un outil d'aide a la décision desvpos publics. L'objectif n’est plus le recensement
exhaustif des émissions de GES d’un territoire centlans le cas des Inventaires Nationaux, mais
d’investiguer le « circuit @conomique » des émisside GES d’un territoire.
Les comptes NAMEA (National Accounting Matrix indimg Environmental Accounts) (Keuning,
1993 ; Keuninget al, 1999) combinent aux tableaux entrées-sorties (TE3a comptabilité nationale
(Leontief, 1970) des comptes physiques environnémenventilés par activites économiques. Les
comptes NAMEA peuvent également étre qualifiéshyblfides » (SEEA, 2003).
Le TES de la comptabilité nationale synthétiserddations entre les différentes branches du systéme
productif et la demande finale. Cet outil présdateéquilibres emplois-ressources pour chacun des
produits, et les comptes de production et d'exatmih par branches d'activités. Le TES résulteade |
juxtaposition de cing tableaux (Cf. Tableau 3.3) :

- le tableau des ressources en produits, qui contieptoduction X) et les importations

(IM) de chaque prodift

* la production d’un produit est valorisée au prix de base, tandis que les emplois du méme produit sont
valorisés au prix d’acquisition. Pour préserver I'équilibre emplois-ressources du TES, il convient en toute rigueur
d’ajouter au tableau des ressources les marges de commerce, les marges de transport et les imp6ts et les
subventions sur le produit (Piriou, 2004). Pour simplifier notre propos, nous ne considérerons que la
production et les importations.
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- le tableau des consommations intermédiai@3} qui décrit les interdépendances entre les
branches pour leurs approvisionnements comme paus tiébouchés,

- le tableau des emplois finals qui regroupe la comsation finale des ménages et des
administrations Y), l'investissement (Formation Brute de Capital &i¥BCF) et les
exportations EX)%,

- le compte de production des branches, sous leaiallles consommations intermédiaires,
qui permet d’estimer la valeur ajoutée des branches

- le compte d’exploitation des branches, qui mordreldcomposition de la valeur ajoutée
entre I'excédent brut d’exploitation, les salaie¢a fiscalité.

Le tableau des consommations intermédiaires esemtne du TES. Il permet I'étude économique des
relations entre les différentes branches. Les c@siworrespondent aux branches d’activité, tangis g

les lignes représentent des produits. Chaque celproontient les consommations intermédiaires
effectuées des différents prodduitsar la branchg Chaque ligne retrace les ventes intermédiaires du

produiti auprés de chaque branghe

Les comptes NAMEA associent au TES une matrice aieptes environnementaux. On trouve en
colonne différents items relatifs a différents ewj@nvironnementaux, comme les émissions de GES
pour le changement climatique. Les comptes NAMEstinijuent les impacts environnementaux de la
production de ceux de la consommation pour s'adagateformat du TES. Pour chaque lighen
trouve I'impact environnemental associé a la prddanodu produiti. Il s’agit de I'impact direct de la
branchei lors de la fabrication du produit Appliqués aux émissions de GES, les comptes
environnementaux présentent les émissions de Gegt ¢sur site) de chaque branche d’'activité. En
revanche les émissions de GES liées a l'activit€aesommation de ce produitsont rapportées
séparément et figurent dans la derniére ligne T@bleau 3.3). Considérons par exemple que le
produit1 soit une voiture. Les émissions direct€&€ ;) correspondent uniquement aux émissions du
fabricant de la voiture. Elles n’'intégrent pasédesissions de la fabrication des éléments internrégia
achetés par la branche fabricant la voiture auseaudranches. Enfin les émissions lors de I'utilisa

de cette voiture apparaissent dans la derniére kgnrespondant & la consommation finale du produit
(GESm). Dans cette lecture, les comptes NAMEA donneret winion des impacts environnementaux
par branches d’activité.

Mais les comptes NAMEA permettent également de ubaicles impacts environnementaux
nécessaires a la satisfaction de la demande fiQate présentation des comptes permet de tenir

comptes des impacts environnementaux causés pamfextations, ceux de production sur le

* e tableau des emplois finals contient une derniére catégorie : la variation des stocks (Piriou, 2004). Un
produit qui n’est pas consommé peut étre stocké en vue d’une utilisation ultérieure et constituer une ressource
pour la période suivante. Pour simplifier notre propos, nous ne tiendrons pas compte de ce champ.
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territoire national, et de retrancher les impaatgrennementaux li€és aux exportations (Lenghdral.,
2010). En manipulant le tableau des consommatiotesmédiaires (Cf. sous-sous-section C.4.3 —
Application aux comptes NAMEAIl est possible de calculer les impacts enviementaux de
chacune des consommations intermédiaires nécessaleeproduction du produit On obtient ainsi
une empreinte environnementale totale (directe@itecte) du produit. Dans notre exemple de la
voiture, cette vision par produit correspond awiséions de la fabrication de toutes les piecesade |

voiture gu’elles aient lieu sur le territoire nat# ou a I'étranger.
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Tableau des Ressources en Produits Tableau des Comsnations | Tableau des empilois finals Comptes environnementaux
intermédiaires
Prod | Imports | Total . . Branchej . Conso | FBCF | Export | Total Emissions| Nitrates
Finale GES

Produit 1 X4 IM4 R: Produit 1 CI]_']_. .. C!Ll' C C!I.,n Y, FBCF_L EXy EFR GES N;

Produit i Xi IM; Ri Produiti | Cli;...Cl;... Clx Y FBCF EX ER GES N;

Produitn | X, IM,, R, Produitn | Clyy... Chj...Cha Ya FBCEF, EX, EF, GES Np
Compte de production GES, N
Y. Clj; Cl.... Cl....Cj}
Valeur VA ...VA...VA,
Ajoutée
Compte d’exploitation

Tableau 3.1 : Représentation schématique des comptBlAMEA (d’aprés INSEE, (Piriou, 2004) et (Ifen, 206)).

Les tableaux a I'exception des comptes environnéemerconstituent le TES classique. Les lignes bleta des consommations intermédiaires correspoaderproduits,
tandis que les colonnes correspondent aux branthetivité j. Chaque ligné exprime I'équilibre emplois-ressources pour lequibi :

Xi + |M| = R :Zi Cli'j + Yi + FBCE + EX, :zi Cli’j + EF]

Les colonne§ permettent la réalisation des comptes de produetial’exploitation par branche d’activjté

La matrice des comptes environnementaux est ajautd®ite du TES. Elle contient les flux physig@ées$origine des impacts environnementaux. Dansatdetiu sont

considérées les émissions de GES et les nitratds,diautres champs comme la consommation d’eda production de déchets peuvent y étre ajoutésolht présentés en
colonne. Chaque valeuBES) correspond aux émissions de la producKprLes émissions de la consommation sont rassembIideES,,.
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3.2 Deux comptabilités carbone distinctes issues des comptes
hybrides NAMEA
Appligués aux émissions de GES, les comptes NAMEAMettent d’obtenir deux comptabilités

distinctes :

- Une comptabilité par branche qui présente les émissions de GES effectivemmiges
par chacune des branches d'activité sur le temgitoational. Cette comptabilité fonctionne
suivant la justification de la propriété des sosrd&missions. Les émissions des ménages
correspondent aux émissions des véhicules et demilents dont ils sont propriétaires. Les
émissions des branches d’activité sont les émisgiorctement émises sur site. Ce type de
comptabilité carbone souligne la contribution aargfement climatique des activités de
consommations et des branches d'activités promedtade sources d’émissions
importantes (la production d’électricité, le traogpet la logistique...) (pour une étude de

I'’économie frangaise, voir Lenglaat al, 2010).

- Une comptabilité par produit, qui présente les émissions de GES nécessaires a |
fabrication de chaque produit incluant les émissiale toutes les consommations
intermédiaires sur le territoire national ou arbéiger. Cela correspond au « contenu
carbone » du produit qui est I'équivalent du « deuétiquetage » pour informer le
consommateur. Ce type de comptabilité nuance Rdtafs de I'approche par branche en
révélant lI'importance de branches consommatricespraeluits intermédiaires comme
industrie manufacturiére ou I'agro-alimentaire xadépens de branches productrices

(énergie, transports) (pour une étude de I'écondraigaise, voir Lenglast al, 2010).

3.3 Comparaison avec I’'approche par cycle de vie
Par rapport a I'approche des inventaires natiordenGES, I'étude des comptes NAMEA nhous a
permis de mettre en évidence deux modes de jadidit de lien entre les émissions de GES et les
activités économiques : la propriété des sourcés @nsommation. Enfin nous pouvons noter que la
comptabilité par produit correspond a une appravheroscopique de « double étiquetage ». Elle
n’'est pas équivalente a une analyse de cycle deavielle ne tient pas compte des émissions de GES
lors de l'utilisation (émissions des ménages),alies de la fin de vie du produit (le recyclagdeet
traitement des déchets sont comptabilisés commeewvice consommé par les ménages, et pas
comme un élément de la chaine de production duugjodMais la comptabilité par produit et
'analyse de cycle de vie partagent la consommat@nme justification de I'allocation des émissions
de GES.
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4 Le Bilan Carbone ADEME (Bilan Carbone, 2010)

4.1 Présentation
La méthode « Bilan Carbone » est une méthodologiecamptabilité carbone particulierement
reconnue en France. Le présent article n'a pasbiiton d'étre exhaustif, il existe d'autres
méthodologies analogues. Il s'agit ici de considé@aeméthode Bilan Carbone comme un exemple

illustratif de notre propos.

Le Bilan Carbone est un outil de management enmgorental, qui s’'intégre dans I'axe analyse
Risques-Opportunités de la comptabilité carbondoil permettre d’identifier les actions prioritsr
contre le changement climatique (Bilan Carbone,02Qdour les activités industrielles, tertiaires,

privées ou publiques comme les collectivités teriates.

Contrairement aux deux approches présentées préotetd, le Bilan Carbone est une démarche
micro-économique centrée sur chaque agent prigithdillement. Le Bilan Carbone a pour objectif
d’évaluer, en ordre de grand&,rles émissions de GES engendrées par I'ensembl@rdesssus
physiques qui sont nécessaires a lI'existence dagtwité ou d’'une organisation (Bilan Carbone,
2010). II doit constituer un outil de réduction ldedépendance de I'activité aux sources d’émissions
de GES : cette dépendance est principalement @ssauk énergies fossiles pour ce qui concerne les
émissions de CO Le mode de justification de la régle d’allocatidn Bilan Carbone n’est pas la
responsabilité de l'agent dans l'accroissement émsssions de GES. Le Bilan Carbone est le
préambule aux actions de réduction de la dépendismtagent aux émissions de GES. Ces derniéres
sont percues, par les concepteurs de la méthodaneoun facteur de risques économiques pour
'agent (par exemple, la dépendance a I'égard aesgées fossiles dont 'augmentation des prix
pourrait nuire a la rentabilité économique de Ratd de I'agent). Leur réduction représente une
opportunité pour I'agent de diminuer ces risques.Bilan Carbone s’inscrit donc bien dans une

démarche d’analyse Risques-Opportunités.

4.2 Les périmeétres de la comptabilité carbone d’entreprise : les
« scopes » (I1SO 14 064)
En adoptant le point de vue d’une entité ou d'te, i devient pertinent de distinguer les émissida
GES qui prennent place directement au sein detbef@u émissions directes) et les émissions de GES

qui prennent place a l'extérieur de cette entité @missions indirectes). Cette dichotomie est

** « Un ordre de grandeur reste le méme si le résultat considéré varie de plus ou moins 50%. » (Bilan Carbone,
2010 ; p 12). Définition peu courante de I'ordre de grandeur, qui est défini en sciences physiques la puissance
de 10 d’'un nombre en écriture scientifique
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couramment supplantée par la classification pseope» (périmétre en anglais). Elle a été introduite
sous l'influence d'organisations internationalesmote le GHG Protocol (initiative du World
Ressource Institute et du World Business CouncilSiestainable Developement visant & développer
des standards et des outils de comptabilité cajtetrmeprise par la norme ISO 14 064. Il existéstro
«scopes» : le gope 1correspond exactement aux émissions directescdpe 2correspond aux
émissions liées a la production d’électricité et aaleur consommée par l'entité et deope 3
correspond aux autres émissions indirectes noregoes dans Iscope 2 Les derniers travaux du
GHG Protocol tentent de rationaliser le contenwsclype 3en proposant une classification de quinze
sous-catégories (GHG Protocol, 2011). Cependanémaissions descope 3d’une entité sont par
définition les émissions deeope (et descope 2 d’'une autre entité. Ainsi les émissionsstepe de
deux entités ne sont pas égales a la somme desi@mislescope3 de ces entités pris séparément (au
contraire des émissions deope let de scope 2 si les entités ne sont pas des producteurs
d’électricité). Seules les émissions si®pe 1sont consolidables. L'addition d’émissions stmpe 3

conduit inévitablement a compter plusieurs foisn#snes émissions de GES.

Il apparait clairement que I'un des enjeux de pe ty'approche est le périmetre global retenu psur |
scope3 qui rassemble les émissions indirectes (leeastopesetant précisément définis). La prise
en compte ou non de telle ou telle source d’émisste GES peut radicalement changer le résultat du
Bilan Carbone. Par exemple, la prise en compteaudes émissions des véhicules des clients se
rendant a une grande surface de distribution chenBéan Carbone de cette grande surface. Ainsi le
nombre et le type de postes d’émissions variemastile type d’activité. Pour une industrie lourde
traditionnelle, la premiere source d’émission sprabablement I'énergie directement utilisée a
'usine. Les émissions non énergétiques peuverdi & majeures dans le cas d’'une cimenterie par
exemple. Pour un industriel de I'agroalimentaires lémissions liées a la production et a la
transformation des produits agricoles peuventlétgoste principal. Pour un gestionnaire de réseaux
d’adduction d’eau et d’évacuation des eaux uséaséthane émis par les eaux usées peut représenter
jusqgu'a 40 % des émissions totales. Pour une goditservices, le chauffage et la climatisation des

batiments et le transport de personnes sont solesgptincipales sources (Bilan Carbone, 2010).

4.3 Des limites dans son utilisation
Méme si I'ordre de grandetirest le niveau de précision recherché par le Bilarbone, la tentation
de comparer le Bilan Carbone de deux entités estdgr Comme nous venons de le voir, les Bilan
Carbone dépendent du type d'activité de I'entit@ésidérée. Comparer le Bilan Carbone de deux
entités de secteur d’activité différent n'a absauipas de sens. Mais comparer le Bilan Carbone de
deux entités appartenant au méme secteur d’'actil@téa pas forcément beaucoup plus des lors que

les calculs ne sont pas rendus publics (Bilan CGep@010). La définition duscope 3est
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prépondérante dans le résultat final. Il faut ajogfue le niveau de la certification des Bilan ©akb

est bien moindre que celui des inventaires natw@uGES. Toute entreprise peut réaliser elle-méme
son Bilan Carbone aprés avoir suivi une formatimpehsée par 'ADEME. Malgré le faible degré de
précision et de fiabilité de certains de ces obdffldes ONG et des consultants n’hésitent paséhira
toutes ces limites pour proposer des classemeetgrdprises suivant leurs émissions de G&8e

1, 2et3) (EIO, 2011). Les pouvoirs publics ont depuis gear, exemple dans le cas de la France (loi
ENE, n°2010-788, Article 75), décidé de l|égiférer mtroduisant une obligation de reporting
environnemental incluant un chiffrage des émisst&ES. Pour l'instant, ces obligations ne portent
que sur les émissions de tygeope let2, mais représentent une avancée juridique (deRypti@eur-

Payeur) qui participe a faconner le monde de laptahilité carbone.

L'analyse de la méthode Bilan Carbone nous a pedaimettre en évidence la dépendance comme
mode de justification de la régle d’allocation. {€qustification s’inscrit totalement dans la déater

d’'analyse Risques-Opportunités a I'échelle microrémique de I'entreprise.

5 Conclusion

Les trois exemples de comptabilité carbone préseddds cette section révelent des justifications
différentes de leur régle d'allocation des émisside GES aux activités économiques : géographie,
propriété/consommation et dépendance. Développés da perspective de la lutte contre le
changement climatique, ils possédent le point commintégrer les six GES considérés par le

Protocole de Kyoto.

Les inventaires nationaux de GES (GIEC, 2006) aldles émissions de GES au pays effectivement
émetteur suivant la méme logique que le modélead®ainque Mondiale. lls sont organisés autour
d’'une nomenclature des sources d'émissions de Gitpegmet un inventaire exhaustif de tous les
procédés naturels et industriels émetteurs de GER s$erritoire considéré. Les inventaires natioha
ne contiennent pas d'informations économiques.édmissions de GES sont allouées a un territoire en

fonction des sources d’émissions qui S’y trouverdis pas aux agents économiques.

Conservant la méme échelle macro-économique, leptes NAMEA (SEEA, 2003) ont I'ambition
d’'analyser le circuit économique des émissions @S.GBasés sur la comptabilité nationale, les
comptes NAMEA explorent deux nouvelles regles d@dtion des émissions de GES aux agents
économiques : la premiere en allouant les émissiarsagents économiques propriétaires des sources
correspondantes (comptabilité par branche) etdargke en allouant les émissions aux produits de ces
agents en tenant compte de l'intégralité de langhde valeur (comptabilité par produit). Le cadee d

la comptabilité nationale permet aux comptes NAM&MKtégrer les émissions de GES liées aux

Antoine ROSE — La comptabilité des émissions de @&Snjeu : un outil d'analyse des impacts du
changement climatique sur les activités d'une BFI 144



Chapitre 3 : La comptabilité des émissions de GESap enjeu : définition, justification et comparaison
avec les modeéles existants

importations et aux exportations et ainsi d’éteridue périmetre au-dela des frontiéres de I'écoromi
nationale. Les comptabilités par branche et padytsont deux visions consolidées des émissions de
GES du seul secteur productif. Conformément a Ehalomie production/consommation de la
comptabilité nationale, les émissions de GES lgés consommation des ménages (carburants des

véhicules et chauffage des batiments) sont dissedés comptes de la production.

Dans une démarche d'analyse Risques/Opportunitéaptéal a I'échelle de I'entreprise, le Bilan
Carbone réconcilie ces deux dimensions (producmsommation) a la faveur d'un périmetre
comptable étendu intégrant aussi bien I'amont Guell de la chaine de valeur de I'entreprise. Peoch
d'une vision d'analyse de cycle de vie, le Bilanrli@me integre également les émissions de GES
pendant la phase d'utilisation et de fin de viepdaduit. Le concept de « dépendance » permet de
définir le périmétre des émissions directes etrgutés de GES a intégrer dans le Bilan Carbone : le
scope 1 le scope 2et le scope 3dans le format ISO 14 064. En revanche, ce modétzo-
économique de comptabilité carbone ne permet pasmparer deux entreprises entre elles, ni méme
d’additionner leurs Bilan Carbone pour évaluer i@ Carbone du secteur économique pour des
problémes évidents de comptabilisation multiple émgssions de GES. Seuls des comptescdee 1
sont consolidables, reprenant ainsi une regle atation dont la justification est la propriété des

sources comme la comptabilité par branche des esWAMEA.

Au final, il est surprenant de remarquer gu’il @dficile de trouver un modéle de comptabilité
carbone qui produise des comptes consolidés (samptabilisation multiple) de I'ensemble des
émissions de GES mettant en évidence un lien difféque celui de la propriété des sources entre
agents économiques et émissions de GES. La sattigainte présente une nouvelle régle d’allocation
des émissions de GES aux agents économiqueseud'@fimatique ou le potentiel de réduction des

émissions de GES.
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C- Définition d’'un nouveau modele de comptabilité carbone : la
comptabilité par enjeu

La comptabilité par enjeu est un modéle comptabiginal développé par I'auteur et constitue un
apport notable de cette thése de doctorat. L'idéeeigle est de dépasser les limites des regles
d’allocation présentées ci-dessus en termes diré@tion du risque carbone en construisant un
nouveau modéle comptable. Ce modeéle place la tBgliocation au cceur de la réflexion. Sur quel
critere allouer les émissions de GES aux difféeatdivités économiques ? La comptabilité par enjeu

propose de les allouer suivant la capacité dessigdes réduire.

1 Définition du concept d’ « enjeu climatique »

La comptabilité par enjeu explore un mode de jigstifon de cette allocation différent de celui de |
propriété, de la consommation ou de la dépendabi@st une comptabilité carbone basée sur le
pouvoir de décision et le levier d'action des ageétonomiques, c'est-a-dire sur '« enjeu »
climatique qui caractérise leurs activités. La nibn économique rigoureuse de ce concept est la
suivante : I'enjeu climatique d’'un agent économigatla quantité d’émissions de GES que cet agent
serait susceptible de réduire dans une économgeraient introduites des contraintes fortes sur les
émissions de GES. Sous des contraintes portafgsamissions de GES qui se traduisent par un colt
des émissions, l'internalisation de ces colts fupphtaires entraine une diminution de la demande en
biens carbonés au profit de biens moins carbonégeht producteur de biens carbonés devra alors
répondre a I'évolution de la demande par de I'«owation procédés » (gain d'efficacité du processus
de conception et de fabrication) et de I'« innamatproduit » (gain d’efficacité tout au long du lgyc

de vie du produit). Les émissions de GES cibléesea démarches d’innovation constituent I'enjeu

climatique de 'agent.

Prenons quelques exemples pour illustrer ce conckejrdustrie manufacturiere automobile
consomme des produits intermédiaires, posséedesilessuou elle assemble des véhicules a moteur a
explosion qui émettent des GES pendant leur uiiisa Quel est I'enjeu climatique associé a
industrie manufacturiere automobile ? S’agit-ie davoir si l'usine d'assemblage posséde des
panneaux solaires ou si elle a été repeinte allecote telle type de peinture ou bien encore s all

été construite suivant des normes de qualité emvéxmentale ? Non, I'enjeu climatique pour cette
activité économique est la technologie qui serasah@our concevoir le moteur et ainsi fournir le

service de transport au consommateur final. Ert déias une économie avec des contraintes fortes sur
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les emissions de GES, le consommateur oriente Isoix @ers des vehicules faiblement émetteurs.
L’industrie automobile va-t-elle lui en fournir ?eSt la réponse a cette question qui permettrarée d
si oui ou non l'industrie manufacturiere automolaleelevé le défi de la lutte contre le changement
climatique. De plus, cet enjeu climatique est comrautoute la filiere de I'automobile. Les sous-
traitants sont concernés par I'évolution technajogi de leur activité : ils peuvent concevoir des
composants plus légers dans le but d’'amélioreetéfopmance énergétique des véhicules ou participer
a la mise au point de technologies alternatives.lbeeurs doivent également adapter leur flotter pou
répondre a la demande des clients. N'ayant pagwer$ d’action sur les innovations de la filiere

automobile, ils participent par leur demande erictdbs performants a son adaptation.

Les émissions de GES associées a la constructidlugiee dans cet exemple constituent I'enjeu
climatigue du secteur de la construction qui deamaéliorer les techniques de construction et
I'efficacité énergétique des batiments pour suilredemande dans une économie sous contrainte
carbone. De méme les émissions de GES des soldanta peinture de l'usine sont I'enjeu du
producteur de la peinture ; celles de la fabricatles panneaux solaires sont I'enjeu du fabricast d
panneaux. On considere uniquement dans ces exeteplésnissions des procédés industriels. En
effet les émissions de la production d’électricidsommeée lors de la fabrication de la peinturdesu
panneaux solaires représentent I'enjeu climatiquerdducteur d’électricité qui doit adapter son mix

énergétique.

Ce type de comptabilité carbone alloue les émissibe GES observées aux agents économiques
possédant le pouvoir de décision et le levier bachécessaire pour les réduire. La comptabilité
carbone par enjeu permet d'expliciter la «respoitisa fondamentale » de chaque activité
économique, qui correspond au choix des procédémadngiques gu’il met en ceuvre dans son

activité, et des quantités et de la qualité dessbét services qu'il offre.

Ainsi la comptabilité par enjeu climatique lie Iésnissions de GES a la décision du procédé
technologique utilisé. Il faut bien comprendre fbe’agit d'un mode de justification distinct de @kl

de la production. Il ne s’agit pas de considérsté&yatiquement les émissions de GES de I'actiété d
production ou les émissions de GES lors de I'atiicn du produit. Cela peut étre ponctuellement le
cas mais ne constitue pas la régle d’affectiorur fautomobile, les émissions considérées somesel
de l'utilisation des produits, tandis que pour faglimentaire, les émissions considérées sonesell

des processus de transformation des aliments.
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2 Dialectique Production/Consommation

Le corollaire de cette approche par enjeu climatigst que I'ensemble des émissions de GES
observées sont allouées a la production plutét u@nsommation. Sans nier la responsabilité du
consommateur dans l'acte de consommation, ce a0l analyse la relation
producteur/consommateur difféeremment. Continuonsecav’exemple de [l'automobile: le
consommateur n'achéte pas une automobile émetEntGES pour ses émissions de GES, mais
achéte un moyen de locomotion individuel. Le consateur a des besoins que le marché a pour
objectif de contenter. Le consommateur répond ppaid qualité/prix des produits que le marché lui
propose. Autrement dit, il maximise son utilité i(qatégre sa préférence pour I'environnement)
suivant un signal prix, mais ne prend pas posigorfaveur d’'une technologie en particulier, aussi
carbonée soit-elle. Que la voiture soit émettrigenon apparait secondaire pour le consommateur. Le
prix d’achat, le colt d’entretien et le prix de eate de la voiture déterminent sa décision finale
relativement a sa propre fonction d'utilité. Le bhde la technologie est de ce point de vue lelt@su
des décisions stratégiques des manufacturiers desscontraintes réglementaires émanant des
pouvoirs publics. Cette lecture aboutit a affedtietégralité de I'enjeu climatique a l'activité de

production et n’affecter aucune émission de GE8&8lla de consommation.

Selon la méme logique, le secteur de la constmugtiossede la responsabilité fondamentale des
solutions techniques mises en ceuvre pour la camistnude logement par exemple. Le corollaire
induit par exemple que l'arbitrage béton/bois apgar aux ingénieurs de la construction plutot gu'a

futur occupant priori sans préférence pour I'une des deux technologies.

Ce corollaire est a la base de la perception dignerlimatiques tels que présentés dans I'exemple
d’application de la sous-section CAn@lyse comparative des modéles de comptabilitborey de
cette partie. Mais il convient de discuter pluspeafondeur des conséquences d’'une allocation des
émissions de GES aux activités productrices unigmenie cadre de la comptabilité des émissions de
GES par enjeu correspond & un modéle économique légoel le consommateur est considéré

comme passif, mais parfaitement informé des caiatitgies des produits qu’il consomme.

L'enjeu climatique est défini par le potentiel déduction des émissions de GES de Il'agent
économique considéré (Cf. sous-section C.1Définition du concept d'« enjeu climatiqug »
L'allocation proposée par la comptabilité par enfallocation de l'intégralité des émissions de GES
aux activités de production) conduit donc a corrsidgue les activités de consommation ne possedent

pas de potentiel de réduction des émissions de BE®tant il semble évident dans une premiéere
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lecture que les consommateurs peuvent modifiesleamportements a offre (quantité et qualité des
produits) constante. En effet, en reprenant I'edendie I'automobile, le consommateur (propriétaire
d’une voiture) peut priori décider de rouler moins ou de rouler de facon pltisiente avec son
méme veéhicule. En effet, soumis a une contraintm@unique élevée sur le carbone (hausse brutale,
forte et maintenue du prix du carbone), le consoteurglautomobiliste) adaptera son comportement
et roulera differemment, réservant par exemplealygsde sa voiture pour le weekend uniquement. Le
potentiel de réduction des émissions de GES deweautomobile semble donc résider, d’'une part,
dans la composition de l'offre initiale de véhiailgar les constructeurs (conséquences des

innovations procédé et produit), et, d'autre pdat)s les comportements de consommateurs.

La conception de l'enjeu climatique définie ici atib a un résultat différent. Continuons avec
I'exemple du secteur du transport. Les ménageggkacknt en fonction de leur mode de vie. Suivant
leur localisation géographique et leurs besoingjdis domicile-travail et/ou trajets de loisir)sle
ménages possedent au-dela du choix du modele deulelors de 'achat (dont les caractéristiques
techniques dépendent des choix d’innovation proed¢diFoduit des producteurs), des possibilités de
substitution de transport pour éviter d'utiliseurdevéhicule individuel : les offres de transport en
commun, les alternatives des moyens de transpart/giee non polluant (vélo, etc.), et les solutions
d’optimisation des véhicules individuels comme devoiturage par exemple. L'information relative a
ces possibles substitutions est déterminante darchdix du mode de déplacement opéré par le
consommateur (considéré comme passif dans ce médeleomique). Ainsi les émissions de GES
correspondant aux changements des modes d’ublisd#é produits émetteurs, comme la voiture dans
notre exemple, sont en réalité I'enjeu climatiqus @gents économiques corrigeant I'imperfection
d’information, et non I'enjeu climatique des ageatmisommateurs. Les émissions de GES liés aux
modes d’utilisation des voitures sont ainsi I'enf@imatique des pouvoirs publics dans la mesure ou
ils participent a la création et a la visibilité ltffre de transports en commun, mais égalememtjéu

de tout acteur économique (privé ou public) pgtint a la diffusion des informations permettant au
consommateur final d’optimiser ses déplacement®retion des conditions économiques (niveau de
contrainte sur les émissions de GES occasionnégdegpérajets) : plateformes d’information sur les
conditions de trajet, outils de calcul pour idéatifla solution de transport la plus efficiente,

plateformes d’organisation de co-voiturages, etc..

3 Nécessairement une approche macro-économique : avantages et
limites

La comptabilité par enjeu solidarise tous les agénbnomiques d’'une méme chaine de valeur autour

d’'un méme enjeu. Ainsi comme I'a montré I'exempke ld filiére automobile, il est nécessaire de
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considérer 'ensemble de l'industrie automobilel@lant les manufacturiers, mais également les sous-
traitants, les industries de réparation, de locatbd de commercialisation), ainsi que les agents
économiques connexes permettant I'optimisationuetéo substitution de l'usage de I'automobile
(pouvoirs publics, prestataires de service, gestimas des plateformes d’'information, etc.). L’ albje

est de faire correspondre a un enjeu climatiquenélobensemble économique concerné. La
comptabilité par enjeu amene donc a dessiner desorsacteurs et des territoires adaptés a la taille
des enjeux sur la base de besoins fondamentaupopesations : se loger, se chauffer, se nourrir, se

déplacer, se divertir...

Il en résulte que I'analyse est fondée sur un petibbre de macro-secteurs. Ce type de comptabilité
nourrit des réflexions macro-économiques et neastadiescendre finement dans le tissu économique a
I'échelle de filieres comme définies dans les nortetnres économiques (la Nomenclature statistique
des Activités économiques dans la Communauté Earm@e— NACE, par exemple). La comptabilité
par enjeu fournit des chiffres macro-économiquesgcaine précision compatible avec cette échelle.
Les résultats de la comptabilité par enjeu s’apparg bien plus & des ordres de grandeur qu’'a des
estimations précises. En revanche, ils sont complént additionnables selon les secteurs d’acktité
les zones géographiques : la somme des enjeuxticjima des activités économiques d’un territoire
est égale aux émissions du territoire, et la som@seenjeux climatiques des régions d’'un territege
égale aux émissions du territoire. Elle établirerchaque quantité d’émissions de GES associée a un
enjeu climatique et chaque activité économique tglation directe bijective : I'ensemble des
émissions est distribué entre les différentes iésiven fonction de leur enjeu climatique. La
comptabilité par enjeu garantit 'absence de tadmptabilisation multiple par construction et les

chiffres ainsi obtenus sont nécessairement coresolid

4 Analyse comparative des modeles de comptabilité carbone : un
modele-exemple (3 secteurs d’activité et un consommateur final)

4.1 Présentation de I'exemple-modele
Nous allons essayer de rendre plus concret leseptgicet les différences des méthodologies
présentées dans ce chapitre. Pour ce faire coosglém modéle simple dont nous précisons les
hypothéses explicites maintenant (Cf. Figure 3.4)dimension caricaturale du modele est assumée a

des fins d'illustration.

Nous réduisons I'exemple a un seul territoire egligéant les échanges aux frontieres et le nomére d

secteurs d’activité a trois. Le nombre de postésnidsions possibles est également réduit. Nous
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considérons les secteurs d’'activité suivants esoradle leur importance dans la problématique de lut

contre le changement climatique :

le secteuEnergie : nous considérons les activités de productiofedtécité et d’énergies
fossiles (carburants automobiles, gaz, fioul), lastivités de distribution et de

commercialisation,

le secteuAutomobile : il rassemble toute la chaine de production (sigge, métallurgie,
composants électroniques, assemblage...), la conalisation des modeles et leur
entretien. Dans ce modele, le sectéutomobile a la forme d’un conglomérat intégrant la
production d’acier et de métaux, la manufacturemobile et la commercialisation. I
fabrique ses machines et également les compodantso@iques et la peinture nécessaires

aux véhicules produits,

le secteuConstruction : il regroupe les étapes de conception et de n@iitn, ainsi que
la fabrication des composants minéraux (platre, entn béton) nécessaires a la
construction. Le secteonstruction se fournit auprés du sectelutomobile pour les
pieces métalliques (charpentes, poutres...) et sehin@s (engins de chantier). Il fabrique

de son coté la peinture nécessaire a I'embellissedss batiments construits.

Seuls ces trois secteurs d’activité sont ici medéli Il n’existe pas dans le modéle-exemple d'autre

biens de consommation que ceux produits par cés sexteurs. Autrement dit, les problématiques

agricoles, alimentaires, d’utilisation et de gestdes sols, de fin de vie/recyclage des produitieet

gestion des déchets ne sont pas traitées par leleaedemple.

L'activité de consommation est modélisée ici paunigueConsommateur Final Il consomme des

produits issus des trois secteurs d’activités prtéseplus haut : il achéte un logement, un moyen de

transport et de I'énergie pour chauffer son logeareése déplacer.
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Frontieres
GES
/"
.| Energie

GES GES

GES .| Construction

A 4 A

Automobile |, .| Consommateur

Figure 3.4 : Schéma du modeéle-exemple a 3 sectedtactivité et 1 consommateur final.

Ces trois secteurs sont en interaction et cesatesont décrites par les fleches de la figurd L4

secteurAutomobile et le secteu€onstruction consomment des produits du secténergie, comme

I'électricité ou des carburants, pour leurs addwitA son tour le sectelnergie consomme des

produits du secteutonstruction (construction des centrales et des infrastruciugedes produits du

secteur Automobile (flotte de véhicules d’entreprise, distributionsdearburants automobiles et

domestiques). Enfin, le sectedlutomobile consomme des infrastructures pour ses usinessetteur

batiment consomme des véhicules produits par keseautomobile (flotte de véhicules d’entreprise,

engins de chantiers) pour son activité. Enfin lesivieés de logistique et de transport sont

complétement intégrées dans les trois secteurtivdf@@our ne pas créer un quatrieme secteur.

Plus précisément, quelles sont les émissions fiEgidans ce modele-exemple matérialisées par le

sigle GES en rouge sur la figure 3.4 ?

L’activité du secteuEnergie conduit aux :

émissions de la production d’électricité (commustde carburants fossiles dans les

centrales thermiques)
émissions de la production des carburants fas@itdentionnelles ou fugitives)

émissions des véhicules du secteur produitsepaetteuAutomobile (consommation de

carburants fossiles)

émissions des batiments et infrastructures ptegar le secteuConstruction (chauffage

des batiments).
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L’'activité du secteuAutomobile conduit aux :

émissions de la production de métaux (combustiencarburants fossiles et procédés

industriels)
- émissions de la production de composants éléquea (procédés de la chimie)
- émissions liées a la fabrication et |'utilisatida la peinture (volatilité des solvants)
- émissions des véhicules nécessaires a I'ac{sitiésommation de carburants fossiles)

- émissions des batiments et infrastructures pteghr le secteuConstruction (chauffage

des batiments).
L'activité du secteuonstruction conduit aux :

- émissions de la production des composés minéfaimxent, platre...) (combustion de

carburants fossiles et procédés industriels)
- émissions liées a la fabrication et I'utilisatida la peinture (volatilité des solvants)

- émissions des véhicules du secteur produitsgpaetteuAutomobile (consommation de

carburants fossiles)
- émissions des batiments nécessaires a I'ac{ohitguffage des batiments).
Le Consommateurest a l'origine des :
- émissions liées au chauffage de son logemenugirpdr le secteu€onstruction,

- émissions de son véhicule produit par le sedetmmobile.

Utilisons ce modéle-exemple pour examiner les gaioimmuns et divergences des différents cadres

comptables analysés plus haut :
- les inventaires nationaux de GES ;
- les comptes NAMEA ;
- le Bilan Carbone ;
- la comptabilité par enjeu.

Ces outils comptables traitent d’échelles difféesnt certains a I'échelle macro-économique d’'un
pays, d’autres a celle micro-économique d’une enge. Afin de pouvoir analyser les résultats de ce

différents outils sur le modele-exemple, il est essaire d’ajouter une hypothése. Les secteurs
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d’activité sont assimilables a des entreprisesrefnént dit, tout se passe comme si il n'y avaiuge’

seule entreprise représentative dans chacun desisec

Enfin pour préciser les idées, nous avons réaliséhiffrage du modéle-exemple suivant les diffé&sent
outils comptables. Ce chiffrage est illustratifieeniveau de précision est I'ordre de grandeur.sMai
souligne les grandes différences entre les ouéileamptabilité carbone. Il a également l'intérét de
stimuler l'esprit critique du lecteur sur les imfaonts écarts en termes d’'ordre de grandeur que
produisent ces différentes comptabilités. Le moe&lemple a donc été calibré sur les données
francaises de 2010. Le recoupement de différeni@sas (CITEPA, INSEE) nous permet de préciser

les ordres de grandeur.

4.2 Application aux Inventaires Nationaux de GES
Les inventaires nationaux de GES sont structurésypa de sources d’émissions. Compte-tenu
des hypothéses faites dans le modele-exemple,sskddrois premieres catégories des inventaires
nationaux de GES vont étre renseignées: CRF1 Ene@RF2 Procédés Industriels et CRF3
Utilisation de solvants. Ni le secteur agro-alinaémt, ni la problématique d’utilisation des solssoat
modélisés ; les catégories CRF4 et CRF5 ne sont@ernées. Il en est de méme pour la catégorie

CRFG6 relative aux émissions liées a la gestiorddekets, activité non modélisée dans le cas présent

L'ensemble des émissions décrites dans la sousssmtion précédente est réparti dans les
différentes catégories décrites par le GIEC posriteentaires nationaux de GES. Le résultat est

présenté par la figure 3.5.
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Frontieres
. s . Production d'électricité — CRF 1Ala—el
Mztla;!l;;gglslderurgle — CRF 1A2a/1A2b/2C Production des carburants (liquides, solides,
- i émissions fugitives) — CRF 1A1b/1A1c/1B2) —
Composants électronighes-CRE2E6—a4 Energle =oTe3len g ) )
Utilisation de solvants — CRF 3A —a5 Consommation des véhicules — CRF 1A3b — e5
ansommatlon des \eéhicules — CRF 1A3b — Chauffage des batiments {CRF 1A4a — e6
a
Chauffage des batiments — CRF 1A4a — a7
,| Construction
A 4 A 4
Automobile | | Consommateur
| A
[ 7 /I
Engins de chantier — 1A2f — b1 . :
Ciment (produits minéraux) — CRF 1A2f/2A — b2/b3 Consommation des véhicules — CRF 1A3b - c1
Utilisation de solvants — CRF 3A — b4 Chauffage des batiments — CRF 1A4b — c2
Consommation des véhicules — CRF 1A3b — b5
Chauffage des batiments — CRF 1A4a- b6

Figure 3.5 : Le modele-exemple du point de vue désventaires Nationaux de GES.

Pour chaque activité sont explicitées les activiBEpnomiques sources, les catégories CRF
correspondantes et les quantités de GES exprimées forme littérale (al, b2,...) qui sont
comptabilisées dans le tableau 3.4.

Les émissions d’une méme catégorie sont additianmetdes catégories sont agrégées ensuite afin
de produire I'inventaire national de GES. L’invdrgacorrespondant a notre modele-exemple est

présenté dans le tableau 3.4.
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Catégories Montant d’émissions (Mt CO2e)

CRF 1 — Energie el+e2+e3+e4+eb5+e6p201,5
cl+c2+bl+b2+Db5+hb6+
al+a2+a6+a’7

CRF 1A — Combustion d’énergie fossile

CRF 1A1 - Industries énergétiques el+e2+e3 445

CRF 1Ala — Production d’électricité el 230

CRF 1A1b - Raffinage du pétrole e2 1,5

CRF 1Alc — Carburants solides e3 3

CRF 1A2 — Industries manufacturieres al + a2+ bl b2 28

CRF 1A2a - Fer et acier al °13

CRF 1A2b — Métaux non ferreux a2 @2

CRF 1A2F - Autres bl + b2 3 10"

CRF 1A3 - Transport e5+cl+b5+ab 65

CRF 1A3b — Transport par la route e5+cl+hb5+ab E+65‘+E+E

CRF 1A4 — Chauffage des batiments e6 + b6 +a7 +c2 60

CRF 1A4a — Batiments commerciaux e6 + b6 + a7 EHEE

CRF 1A4b — Batiments résidentiels c2 260

CRF 1B - Emissions fugitives e4 4

CRF 1B2 — Pétrole et gaz naturel ed ¢4

CRF 2 — Procédés industriels b3 +a3 +a4 16

CRF 2A — Produits minéraux b3 42

CRF 2C - Industrie métallique a3 3,8

CRF 2F6 — Industrie électronique a4 2

CRF 3 — Utilisation de solvants b4 + ab 0,5

CRF 3A - Peinture b4 + a5 0,40,

Tableau 3.4 : Inventaire des émissions de GES du ah&e-exemple sous le format des Inventaires
Nationaux de GES (UNFCCC), calibré sur les donnédsancaises de 2010.

Les montants d’émissions exprimés sous formedigefal, b2, ...) correspondent aux notations de la
figure 3.5.

Les lettres a, b et ¢c en exposant précisent legndets utilisés pour le chiffrage de l'inventaike.
désigne les quantités d’émissions de GES négligéedifficilement calculables. Nous faisons
I'hypothése qu’elles ne perturbent pas l'ordre dandeur final. La calibration par des données
d’inventaires officiels assure les ordres de grarglglobaux.

Exposants :

a = Inventaire national 2010 pour TUNFCCC réalisé le CITEPA (CITEPA, 2012a),

b = Inventaire national 2010 au format SECTEN séafiar le CITEPA (CITEPA, 2012b),
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¢ = Le dossier “Les émissions de £du circuit économique en France” de I'INSEE, (Lanpet al,
2010).

Suivant nos hypothéses, les émissions du terriggide son économie sommaire décrite dans ce
modéle-exemple s’élévent a 218,7 Mt @QCRF1 + CRF 2 + CRF 3 =201,5 + 16 + 0,5 = 2C&}
inventaire de type inventaire national de GES menpepas une lecture par activité économique, mais

fournit des valeurs additives des émissions descesuépertoriées de fagon exhaustive.

4.3 Application aux comptes NAMEA
La comptabilité nationale sépare les activités dedyction de celles de consommation. Les
échanges entre les secteurs d’activité sont cositdans les tableaux Entrées-Sorties. L'activité de
production satisfait les consommations interméegirdes secteurs et la demande finale du

consommateur. Cette vision comptable est schérealeés la figure 3.6.

Frontieres
/[~ T\, GES
,| Energie
GES
GES > Construction GES

Qi | e
Automobile Consommateur
| )

Production Consommation

A

A 4

Figure 3.6 : le modéle-exemple du point de vue desmptes hybrides NAMEA.
Les fleches bleues représentent les interactiotrite® dans le tableau Entrées-Sorties.

Y

Ainsi les émissions relatives au consommateur fgmait traitées a part et correspondent aux
émissions de chauffage des logements et de congmnnues véhicules. En revanche, celles de la
production peuvent étre décrites de deux facorérdiftes grace a I'outil NAMEA.

On peut suivre une approche dite « par branché segient & analyser les émissions de chaque
secteur d'activité. Il s’agit des émissions directir site. En reprenant les valeurs calibrées sur

I'exemple de la France en 2010 (Lengktral, 2010), on obtient le résultat suivant :
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Branches Emissions 2010 (Mt CO2e)
Energie 49
Automobile 19
Construction 25
Consommateur 125

Total 218

Tableau 3.5: Emissions de GES par branche et émigess de GES des ménages
(Consommateur).D’apres les données de Lenglarakt 2010.

Mais a partir des matrices NAMEA, basées sur lbtetaix entrées-sorties de la comptabilité
publique, il est possible d’adopter une approche ¢ipar produit » et ainsi d’analyser les émission
de GES nécessaires a la satisfaction de la denfisiatke du consommateur.

Pour I'exemple, nous simplifions la situation. Hetéent au modéle, nous négligeons les
importations et les exportations.

La demande finale est calculée comme la somme épsndes de consommation finale des
meénages et de la formation de capital fixe (ingsstnent, particulierement important pour décrire la
demande en immobilier et construction).

Encore une fois pour donner des ordres de grandeus calibrons I'exemple sur les données de
la France 2010. Nous construisons un TES & partes diravaux de [I'INSEE

(http://www.insee.fr/fr/indicateurs/cnat_annu/basg%donnees/xlIs/tes 38 2010)xls Nous

agrégeons :

- les filieres BZ industries extractives, CD cokéifact et raffinage et DZ production
d’électricité pour le secteur Energie du modéle ;

- les filieres CH métallurgie, CL matériels de tram$ppour le secteur Automobile du
modele ;

- les filieres CG produits minéraux non-métalliquésF& construction pour le secteur
Construction du modeéle.

Nous obtenons ainsi le tableau entrées-sortiescmsommation intermédiaire) suivant qui

synthétise les interactions entre les secteurdidtgc:

Branches Energie Automobile Construction Demande | Production
Produits Finale Totale
Energie 89 7 9 80 185
Automobile 1 74 20 104 199
Construction 5 9 66 225 305

Tableau 3.6 : Tableau Entrées-Sorties simplifié emilliards d’euros, France pour I'année 2010
(d’apres INSEE).

On obtient la matrice NAMEA du modéle a 3 sectersajoutant au TES le vecteur colonne des

émissions de GES par branche (Cf. Tableau 3.6 arArgle la matrice NAMEA et du calcul présenté
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dans l'encadré « Calcul Matriciel », il est possilde calculer les émissions nécessaires a la
satisfaction de la demande finale, c’est-a-direéegssions nécessaires a la production des produits

finalement consommeés par le consommateur.
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Calcul Matriciel : (d'aprés Lenglaet al., 2010).

Le TES décrit I'équilibre entre la production etciansommation. Supposonshranches d’activités e

n produits. En le lisant ligne par ligne, nous aviinformation : la production d’'un produit( X, ) se
décompose, d’une part, par les consommations iétdieines de ce produiipar les branchgq(Cl, ;)
et, d'autre part, par la consommation finale dwpit (Y, ).

En posanCl, = ZCIile , la consommation intermédiaire totalprdduiti, on a : X; =CI, +Y; (1)
j

Cl. .
On définitA | =% , le coefficient technique qui exprimedaantité de produitconsommeée pou
i

la production d’'une quantité de produiOn a donc Cl; ; = A | [X,; (2)

On obtient facilementCl, =» CI, ; => A X, =AX (3),
i j

Xl
ou:A=(A, ... A,)etx=
Xn
Cl, A
En construisant les vecteu@® =| : bet| : , la relation &jeht : Cl = AX (4)
Cl, A,

Avec ces notations, la relation (1) peut s’écroessforme matricielle X =Cl +Y (5)

A l'aide de la relation (4), on obtientX = AX+Y (6)

—

En inversant la relation (6), on exprime le nivelguproduction des biens nécessaire pour satisfaire

la demande finaleX = (I = A)'Y  (7)
Si on dispose des émissions de GES des bran(ﬂi&?j , on peut définir les coefficients de press

coz2,
environnementale des branchee, =X—’ ,i.e. la quantité de GES émise par unité de produg

i
de la branche

g

En posang=| : , le vecteur des pressions environnenesntah obtient finalement les émissic
€,

liées a la satisfaction de la demande finale, smumse matricielle :

on

tion

ns

ENV= (te(l - A)_lDiag(Y)), ot Diag(Y) est la matrice diagonale associé au ve¥teur

Antoine ROSE — La comptabilité des émissions de @&Snjeu : un outil d'analyse des impacts du
changement climatique sur les activités d'une BFI 160



Chapitre 3 : La comptabilité des émissions de GESap enjeu : définition, justification et comparaison
avec les modeéles existants

Nous obtenons ainsi les résultats suivants pouie mobdele-exemple (Cf. Tableau 3.7).

Produits Emissions de GES réaffectées (Mt CO2e)
Energie 41
Automobile 20
Construction 32

Tableau 3.7 : Emissions de GES réaffectées par proid

La comparaison des résultats par branche et pduprévele la nature des interactions contenues
dans le tableau entrées-sorties. Les émissionas behcheenergie sont partagées avec les branches
Automobile et Construction du fait de leur consommation. Ce phénomeéne esgment plus marqué
dans les travaux de Lenglast al. (2010), mais notre modéle simplifié a trois secteest calibré
comme un sous-ensemble de I'économie nationaksetdnsommations intermédiaires entre branches

sont faibles.

4.4 Application au Bilan Carbone
La démarche du Bilan Carbone est de proposer utogiaphie de I'ensemble des émissions
nécessaires a une activité économique. Il a étmwar permettre I'action de réduction d’émissions
de GES au niveau des entreprises ou d'un territtirdéveloppe une approche dite « site », en
intégrant I'ensemble des flux physiques entrargoetant du « site » donnant lieu a des émissions de
GES. Nous considérons ici dans le modéle-exemple plos des secteurs d’activité mais des

entreprises uniques représentatives de I'ensenalslsatteurs d'activités.

Comme expliqué plus haut, le Bilan Carbone donrserésultats sous différentes formes de compte.
Nous étudierons ici lescopes 12 et 3, structure de compte standardisé par le GHG Rob{®&HG
Protocol, 2011).

On trouve deux principes importants dans le BilanbGne :

i) Amortissements des immobilisations (Bilan Carba@10, p44) : il est défini comme la
répartition des émissions de fabrication sur uneaice durée, comme on la pratique pour les
amortissements comptables, afin de rendre les Eilaribone successifs comparables entre eux. Le
principe d’amortissement du Bilan Carbone s’apm@igians notre modele-exemple, aux immeubles et
infrastructures produits par le secteur Constructet aux veéhicules produits par le secteur

Automobile.

ii) Prise en compte de I'utilisation des produits erviees mis sur le marché (Bilan Carbone,
2010, p45) : cela parait assez évident pour legwigls, dont les émissions de fonctionnement sont

prépondérantes devant celles de fabrication. Maigrincipe signifie également que les émissions de
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la combustion de carburants fossiles pour le chgeffd’'un logement doivent étre intégrées dans le

Bilan Carbone du constructeur du logement.

La méthode Bilan Carbone préconise de tenir compgeémissions cumulées sur I'ensemble de leur
durée de vie des seuls produits vendus sur lageede référence (souvent I'année civile), pluté qu

d’estimer les émissions sur cette période de nééérelu « parc installé ». Les valeurs moyennes des
consommations énergétiques et des fuites liéeatifishtion des produits et des services sont plus

faciles a estimer que le parc installé et son fonoement.

Ces deux principes impliquent que dans notre meebdenple les consommateurs doivent tenir
compte des émissions de fabrication du produitwestipn (au titre du principe d’amortissement des
immobilisations) et que les producteurs doivenirteompte des émissions de fonctionnement du
produit (au titre du principe de prise en comptel’'délisation des produits mis sur le marché).

Cependant, la situation se simplifie quelque pensda modéle-exemple puisque la fin de vie des

produits et la gestion des déchets sont négligées i

Pour le calcul des émissions liées a I'utilisation,fera I'hypothese supplémentaire que les pagcs d
véhicules et de batiments sont stables (c'est&dglie la création est égale a la destruction).iAéss
émissions de la production d'une seule année smsdmble de la durée de vie sont égales aux

émissions de la totalité du parc sur une année.

On rajoutera enfin une derniére hypothése pourlgierdes comptes escope 12 et3. On considere
que tous les déplacements professionnels sonsééadvec des véhicules d’entreprises et que teus le
déplacements privés sont réalisés avec des véhipuiees, car sinon une partie des émissions des

véhicules privés devraient étre comptabiliséstag duscope e I'entreprise.

Par conséquent nous obtenons le schéma suivargogligne toute la différence d’approche de la
comptabilité carbone par rapport aux deux précéderChacun des acteurs de ce modele est en
interaction avec d’autres et doit ainsi tenir caengans son Bilan Carbone des émissions des autres

acteurs.
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Figure 3.7 : le modéle-exemple du point de vue dulBn Carbone.

En bleu clair le périmétre du Bilan Carbone du eseictAutomobile ; en orange celui du secteur
Construction ; en violet celui du secteur Energgieligne en pointillés représentedeope 3u secteur
Energie au titre des produits vendus qui n’est patinent pour un secteur commercialisant des
carburants fossiles. L'exercice du Bilan Carborepds été réalisé pour le poste Consommateur.

La méthode Bilan Carbone est une approche prétisenatieuse, dont nombre de détails n’affectent

pas I'établissement des ordres de grandeurs de motlele-exemple.

On ne propose pas de bilan carbone pour le const@uman pourrait imaginer a la rigueur une

analyse du contenu carbone de ses biens (Bilaro@af®roduit).

Voici dans le détail & I'échelle de notre modélbilan carbone des secteurs économiques étudiés. On
remarquera cependant que la réalisation d’'un twébone pour le secteur Energie est quelque peu
une «vue de l'esprit ». Une entreprise vendant aeburants fossiles, directement responsables
d’émissions de GES lors de leur consommation et dorréchauffement climatique, a peu d'intérét
priori de réaliser un Bilan Carbone :deope 3est alors équivalent au volume de ses ventes.ifRédu
les émissions de GES associées a son activité @seraiere vue antagoniste avec son intérét
commercial. Pour continuer la logique démonstratiuenotre modele-exemple, nous avons tout de

méme adopté ce point de vue et réalisé ce BilabhdDar.

Antoine ROSE — La comptabilité des émissions de @&Snjeu : un outil d'analyse des impacts du
changement climatique sur les activités d'une BFI 163



Chapitre 3 : La comptabilité des émissions de GESap enjeu : définition, justification et comparaison
avec les modeéles existants

Secteurs Scopes Postes Emissions (Mt CO2g)
Automobile Scopel | Métallurgie (consommation d’énergie | 15+ 3,8 + E =18,8
fossile, procédés industriels, fabrication
des machines. %)
Electronique (matiéres premiéres, E+0,2+E=0,2
procédés industriels, fabrication des
machines..)
Solvants (fabrication et utilisatiobn) E+0,1=0,1
Batiments (chauffage, constructién) E+E=E
Véhicules (consommation, fabricatiobn) | E+ E=E
Scope 2 | Consommation d’électricité 57?
Scope3 | Produits vendus (utilisation) 65
Total = 89,1
Construction Scope 1 | Ciment et autres produits minéraux 10+12+E =22
(consommation d’énergie fossile,
procédés industriels, fabrication des
machines..)
Solvants (fabrication et utilisatiobn) E+04=04
Batiments (chauffage, constructinh) E+0=E
Véhicules —Engins de chantier 3+E=E
(consommation, fabricatioh)
Scope 2 | Consommation d’électricité 57?
Scope 3 | Produits vendus (utilisation) 60
Total = 97,4 Métaux’ 77
Energie Scope 1 | Production d’énergie (consommation | 44,5
d’énergie fossile, fabrication des
machines..)
Emissions fugitive$ 4
Batiments (chauffage, constructidn) E+E=E
Véhicules (consommation, fabricatién) | E+ E = E
Scope 2 | Consommation d’électricité 0
Scope 3 | Produits vendus (consommation de (65 + 3) + 60 + 25 = 156
carburants pour les véhicules —
particuliers et entreprises -,
consommation d’énergies fossiles pour le
chauffage des batiments et production
industrielle
Total = 201,5
Tableau 3.8 : Bilan Carbone des secteurs d’activitdu modele-exemple.
Exposants :

a = analyse approfondie de I'activité de productlea émissions futures de GES des immobilisations
(batiments ou outils de production) sont amortiesime dans la comptabilité classique. Pour ne pas
alourdir le modéle qui se veut démonstratif, noégligerons leur contribution aux ordres de grandeur
finaux.

b = les émissions liées a la fabrication d’'un imtrsont normalement comptabilisées dansclepe 3

de l'activité, mais dans ce modele simplifié, ligité de fabrication est complément intégrée esiain
les émissions correspondantes basculent destofee 1

¢ = le modele considére qu’une seule entreprises@eteur, donc les émissions de fabrication de ce
bien sont logiqguement déja prises en compte paautre poste discope 1 Nous avons voulu
I'expliciter a la maniere du Bilan carbone.

d = la connaissance de la consommation d’éledricé&cessite des données complémentaires. La
production d’électricité globale induit 30 Mt G&© Plutét que d’'ajouter de la complexité au modéle,
partons sur une distribution arbitraire de ces simis suivant la consommation : le consommateur
final 15 Mt CQe, puis 5 Mt C@e par secteur.
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e = le Bilan Carbone prévoit d'intégrer toutes #missions nécessaires a l'utilisation du produit
vendu. Par exemple pour la voiture, il faudraiiteompte des émissions liées a I'entretien, maissn
nous limiterons aux émissions de la consommationcalbdurant, bien supérieures en ordre de
grandeur, et compatibles avec notre modele & &uwsc(il N’y a pas de secteurs de réparation et
d’entretien). Et pour la construction, nous tiemdrccompte uniquement des émissions liées au
chauffage des batiments, et non a I'entretien,vatan ...

f = émissions liées a la fabrication des métauxetssh par le secteur construction au secteur
automobile (intégrant le secteur métallurgie etésidyie dans notre modeéle). L’'activité de
métallurgie/sidérurgie au sein du secteur Autoneolibit représenter environ 20 Mt g0O(19 Mt
CO,e de l'activité au sein strict + quelques Mt £Qles autres services permettant cette activité).
Accordons-nous sur un partage 1/3-2/3 entre latagion et I'automobile. Ainsi la consommation
de métaux de la construction représenterait enviright CO.e.

g = poste d’émissions spécifiqgue au secteur Energie

h =scope 3« vue de I'esprit », rassemblant toutes les énnissliées a la combustion des carburants
vendus.

Outre la difficile application de la méthode Bil@arbone de facon simultanée aux différents secteurs
d’'activité du modele-exemple, cet exercice estdasion de rappeler que les valeurs des émissions de

GES ne sont pas additives dans cette méthodologie.

4.5 Application a la comptabilité par enjeu
Toutes les émissions sont allouées a I'activitépdeduction, non a l'activité de consommation.
D’autres conventions sont possibles comme évoque lhut. Nous nous plagons cependant dans ce

cas extréme pour notre démonstration.

Nous devons répondre a la question : quels somnljesix climatiques de chacun des trois secteurs du
modéle-exemple ? L'objectif est de répartir 'enbéardes enjeux climatiques, c’est-a-dire 'ensemble
des émissions de GES du systeme, entre les différsecteurs d'activité. Cette vision de la

comptabilité carbone peut étre représentée comine su

Antoine ROSE — La comptabilité des émissions de @&Snjeu : un outil d'analyse des impacts du
changement climatique sur les activités d'une BFI 165



Chapitre 3 : La comptabilité des émissions de GESap enjeu : définition, justification et comparaison
avec les modeles existants

Frontieres
<~  ~_, GES
,| Energie
GES
A
GES Construction GES

\ 4
('Automobile

A
,| Consommateur

T

Figure 3.8 : le modéle-exemple du point de vue da tomptabilité par enjeu

En rouge, la part des émissions correspondanhgelielimatique du sectelnergie, en orange celle
associée a I'enjeu climatique du sect€onstruction et en bleu celle associée a I'enjeu climatique du
secteurAutomobile.

Energie : I'enjeu climatique ou la responsabilité fondaméntdu secteuEnergie réside bien plus
dans les procédés de production d’électricité etatburants fossiles (liquides ou solides) que dans

ceux de fabrication de ses véhicules ou de sesddis. La comptabilité par enjeu alloue au secteur

Energie :
- les émissions de la production d’électricité
- les émissions de la production des carburansiléss(liquides ou solides) intentionnelles
ou fugitives.

Automobile : dans ce modeéle-exemple, le sectéutomobile intégre les activités de sidérurgie et de
métallurgie, ainsi que les activités électronigus.plus, il se partage avec le secteur construdti®
activités de production de peinture (émissionssligd’utilisation de solvants). Par conséquent, les
enjeux climatiques de ce secteur sont les prociéukstriels de sidérurgie et de métallurgie, les
procédés industriels de fabrication de composdatiréniques et ceux de fabrication de la peinture.
Mais surtout ce secteur congoit des véhicules resgiles d’émissions au cours de leur utilisati@n. L

comptabilité par enjeu alloue au sectAutomobile :
- les émissions de la production de métal et dracie
- les émissions de la production de composantgréreques
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- les émissions de la production de peinture désténla production automobile
- les émissions d'utilisation des véhicules prasluit

Construction : dans ce modele-exemple, le sect@aonstruction est également le secteur de
production de ciments et autres produits minérdwes enjeux associés sont donc les procédés
industriels de fabrication des produits minéraugeséaires et le chauffage des batiments congus par
ce secteur. Plus marginalement, il y a comme pmgetteur automobile, la fabrication de la peinture

(émissions liées a I'utilisation de solvants). loanptabilité par enjeu alloue au sect@anstruction :
- les émissions de la production de ciment et aytreduits minéraux
- les émissions de la production de peinture désténla construction
- les émissions de chauffage des batiments.

L'identification des enjeux par secteur dépend é@vichent du nombre et de la définition des secteurs
du modele. Elle peut étre plus difficile dans dtagtcas. Enfin on notera que la comptabilité pguen
n'alloue aucune émission au consommateur du failadeonvention prise d’allouer toutes les

émissions de GES a l'activité de production.

En prenant les catégories définies par les invesgtaationaux de GES, la comptabilité par enjecede

modele-exemple prend la forme ci-joint :

Secteurs Enjeux climatiques Nomenclature CRF EonssiMt CO2e)

Energie Production d’électricité 1Ala 30
Production carburants 1A1b/1Alc 115+3

Total = 48,5 | Emissions fugitives 1B 4

Automobile Métallurgie/Sidérurgie 1A2a/1A2b/2C 12+3+3,8
Produits électroniques 2F6 0,2
Utilisation de solvants (3A) (0,1)

Total = 87,1 | Consommation véhicules 1A3B/(1A2F) 65 + (3)

Construction | Produits minéraux 2A/(1A2F) 12 + (10)
Utilisation de solvants (3A) (0,4)

Total = 82,4 | Chauffage batiments 1A4 60

Tableau 3.9 : Comptabilité par enjeu du modele-exepie.
Note : chiffres entre parenthéses sont les catggpartagées entre plusieurs secteurs dans leenodél

exemple. Ce cas de figure ne concerne que le medeélaple puisque dans la réalité les secteurs
d’activité ne sont si pas concentrés.

4.6 Conclusion du modele-exemple
L'objectif du développement de ce modéle-exemptedesendre plus évidentes les différences entre
les cadres de comptabilité carbone présentés damhapitre. Le tableau 3.10 résume les résultats
obtenus par les différentes comptabilités carbsnete modeéle-exemple.
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L'objectif du chiffrage du modele-exemple est dentner qu'un méme acteur peut avoir des
empreintes carbones trés différentes suivant léesaomptables utilisés. Il convient de gardea éel

I'esprit lors de toute analyse de comptes carbone.

Inventaires | Comptes Comptes Bilan Comptabilité

Nationaux NAMEA (par | NAMEA (par| Carbone par enjeu

de GES branches) produits)
Energie - 49 41 201,5 48,5
Automobile - 19 20 89,1 87,1
Construction - 25 32 97,4 82,4
Consommateur - 125 125 - 0
Total 218 218 218 Non additif 218

Tableau 3.10: Chiffres comparés obtenus par lesffierentes approches sur le modele-exemple,
en Mt CO.e.
Le signe — exprime qu’il n'existe pas de valeur.

5 Implications de la comptabilité carbone sur la définition du périmetre
de « controle » des entreprises : lien avec les normes comptables IFRS et la
norme ISO 26 000

Ce travail d’analyse des regles d’allocation desssions de GES aux activités économiques et de
leurs justifications permet d’apporter un nouveliage sur les définitions de la « responsabité
des agents économiques, et en particulier sur famititn de leur périmétre : le périmetre de
« contrble » de I'entreprise. Son existence regosda théorie du pouvoir de fait qui identifie dela

du pouvoir juridique, un autre pouvoir sous le colet de I'entreprise. Cela correspond a une vision
plus économique que juridique de I'entreprise, @uméme de permettre la description des impacts
environnementaux et sociaux de son activité. Derfaqtéressante, le concept de périmétre de
« contrOle » se situe a la confluence des travaas< @tganisations de comptabilité (International
Accounting Standards Board — IASB, Comité de la |I&&gntation Comptable — CRC) sur la
consolidation des comptes, et ceux de l'Internafiddrganization for Standardization (ISO) sur la
Responsabilité Sociétale des Entreprises (RSE) &vawrme ISO 26 000. Selon deux objectifs
distincts, ces deux travaux sont confrontés a lzblpmatique de redéfinition des frontieres de

I'entreprise.

De la méme facon, un modéle de comptabilité carbeneallouant certaines émissions de GES a un
agent économique, peut étendre les frontiéres desfzonsabilité de I'action économique au-dela du
périmetre juridique de l'agent. La question degeceis sur lesquels doivent étre repousseées les

frontieres de I'entreprise et de sa responsalfgitéiétale) devient cruciale.

Le périmétre de consolidation des comptes (IFRSIERS 12) integre les entreprises dites sous

« contr6le » mais inclut également les entreprises « contrdle conjoint » (IFRS 11) et celles sous
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« influence notable ». Le concept de « contrdldéfini par la norme comptable IAS 27, correspond
au « pouvoir [de I'entreprise] de diriger les pglites financiéres et opérationnelles d’'une enfité a
d’obtenir des avantages de ses activités »). ldfluence notable » est déterminée sur la base du
niveau de détention des droits de votes (compricee20 et 50%), de la représentation dans les

organes de direction (IAS 28).

La détermination des criteres de définition dumétie d’application de la RSE reste plus complexe
(MAEE, 2010), mais la norme ISO 26 000 partage ¢éintpcommun avec les normes IFRS de
consolidation de considérer une « sphére d’infleendrecouvrant I'ensemble des relations de
I'entreprise avec les autres organisations) englolaa« sphéere de contréle » (recouvrant I'entsapri

mere et ses filiales) (horme 1ISO 26 000).

Cependant la RSE est une démarche plus fondamedgaleéflexion sur la place sociétale de
'entreprise, amenant a questionner la conceptamm@mique néo-institutionnelle, selon laquelle le
réle sociétal de I'entreprise se trouve limité & périmetre économique. La place de I'entreprisesda
la société est pensée de fagcon concentrique :rared&ntreprise, incluse dans I'économie de mérch
elle-méme n’étant qu’une fraction de notre socistgdifier « I'encastrement sociétal » de I'entrepri
s’effectue en deux temps : le « cadrage » et Iébomdlement » (Callon, 1998, 1999). Le cadrage est
une relecture sociologique du concept d’exterrglitgii évite de penser le non-marchand a partir du
marchand. Cadrer est I'étape qui consiste a défmiqui doit compter, ce qui vaut, ce qui doit étre
Visé ou non, ce qui doit étre pris en compte ou(upuiset al, 2010). Ce concept de cadrage est lié
a celui de « framing » (Goffman, 1971) ou a celidahtité (White 1992, 2002). En effet la définitio

de l'identité, en précisant ce qui est intérieuexdgrieur, crée la notion de frontiéres. Le cadrast
suivi nécessairement du débordement, étape de @egnisquestion des frontieres du cadre établi

précédemment.

La prise en compte des objectifs de développemenhbte (aspects économiques, sociaux et
environnementaux) par la RSE nécessite dans unigiréemps une nouvelle définition des objets

comptables. Il faut intégrer dans la comptabilgd’dgent économique de nouvelles grandeurs comme
les émissions de GES pour la comptabilité carboandjien la quantité de nitrates déversés pour une
comptabilité de pollution de l'eau, etc. Mais légration de ces nouvelles préoccupations de
développement durable entraine dans un second tempsouveau cadrage des périmetres de
responsabilité des agents économiques. Par exeamplentreprise « socialement responsable » ayant
identifié le respect des Droits de 'Homme comnmguestion centrale » (Norme 1SO 26 000) ne peut
négliger la question chez ses sous-traitants etemaires. Elle se doit d'élargir son champ

d’investigation. De ce fait, la norme I1ISO 26000 @amage «les organisations a aller au-dela du
respect de la loi (tout en reconnaissant que lgesde la loi est un devoir fondamental pour toute

organisation et une partie essentielle de sa regpdité sociétale) » (Norme ISO 26 000), en
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considérant le principe de « sphére d’'influencempmlétant celui de « sphere de contréle ». Il $'agi

d’un processus de remise en cause de la fronpatéake du cadre comptable (Dupetsal, 2010).

Au travers de sa régle dallocation, un outil coafghe carbone est I'expression d’'un nouveau
périmétre de responsabilité de I'entreprise. Chamurrait fournir dans ce contexte une définition d
contenu « carbone » de la « sphére d’influencee»nbde de justification de cette régle d’allocation
correspond aux criteres qui assurent la cohéremcdadnouvelle définition du périmetre de
responsabilité. A ce titre, revenons un instantlssirdifférents exemples de modeéles de comptabilité
carbone présentés ci-dessus et analysons le nécladlage qu’ils permettent de la définition de la

responsabilité des agents économiques :

- LesInventaires Nationaux de GES: ils introduisent un nouveau champ comptable a
I'échelle des comptabilités nationales, celui dagséions de carbone, mais n’induisent
pas de redéfinition du périmétre national. La rétifdlocation respecte les frontieres des
Etats et n’'integre pas la « sphére d’'influence e lpn pourrait définir dans ce cas comme

les émissions de GES des pays d'importations epdigations.

- Les comptes NAMEA: en hybridant le TES de la comptabilité nationalec des
comptes environnementaux, les comptes NAMEA intisght un nouveau champ
d’observation qui peut se réinterpréter avec liéatee du débat sur les frontieres de
responsabilité des agents économiques. Les corpptelsranche associent aux branches
d’'activité les émissions de GES de leurs sitesradyztion. Ces comptes appliquent la
« sphére de contréle » comme définition du périenéte responsabilité des branches
d’'activité. En revanche les comptes par produiégrént les émissions de GES de la
production des biens intermédiaires nécessair@sfabkication du produit en question.
Les comptes NAMEA par produit fournissent ainsi aédinition du contenu carbone de
la «sphére d'influence » des branches d’activi@iv@alente aux émissions de GES

contenues dans leurs consommations.

- Le Bilan Carbone (et les méthodologies associées) : il représeate initiatives qui
posent de facon trées pragmatique, a travers lemititlris de scope 12 et 3, la
problématique de la définition des frontieres daseprises. C’est un exemple concret de
mise en ceuvre d'outils comptables basés sur Ipné¢ation du concept de « sphére
d’'influence » de I'entreprise. Le Bilan Carbone gmee une définition spécifique de la
sphére d'influence de chaque type d’activité écagamet évalue en termes d’ordre de

grandeur les émissions de GES des sources peenent
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- Lacomptabilité par enjeu: comme les autres formes de comptabilités carboag/sées
précédemment, la comptabilité par enjeu adjoinhanveau champ d’observation a la
comptabilité associée a l'activité économique. Miaisredéfinition des frontieres des
secteurs économiques est profonde. Il ne s’agit gpaplement d’'une extension des
frontieres. Attachée a garantir 'absence de cohilgation multiple, la comptabilité par
enjeu redessine des frontieres économiques dedsagen la base de leurs leviers
d’actions. L’enjeu climatique redéfinit ce qui distalement « sous contr6le » des agents
économiques dans la perspective de lutte contrechengement climatique (Cf.
Figure 3.9). Il s’agit d’'une réinterprétation dupé&rimetre de contréle » qui reste

intégralement inclus dans la « sphére d’influence »

Influence

Périmeétre de contrdle
notable

Entité

Conjoint

(s par enjey
etre Comptab\\\te P
perime

Figure 3.9 : Comparaison des périméetres de contréléissu des régles IFRS de consolidation
comptable), de sphere d'influence (issue de la NoenlSO 26 000) et de la comptabilité par
enjeu.

Le schéma représente en bleu une entreprise-metitg, et ses filiales, Contréle 1 et Controleifsa
gu’'une entreprise sous contréle conjoint avec umkeaentreprise en orange et une autre sous
influence notable des deux entreprises en verpdramétre de contrdle retenu pour la consolidation
comptable (IFRS) est le rectangle bleu. L'ellipteuk représente la sphére d’'influence de I'entsepri
bleue. Enfin le quadrilatéere bleu correspond a uveerésentation du périmétre retenu par la
comptabilité par enjeu, intégralement inclus dansghére d’'influence, mais ne se recoupant pas avec
le périmétre de contrble. Le périmetre de la cobifitd par enjeu ne contient que les émissions de
GES correspondant aux leviers d’action de I'entité.
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6 Conclusion

L'étude comparative de différents modéles de cohilitéa carbone (les Inventaires Nationaux de
GES, les comptes NAMEA, le Bilan Carbone et la cabiiité par enjeu) montre la diversité des
régles d'allocation des émissions de GES aux #&&sivieconomiques et celle des modes de
justifications : propriété, consommation, dépenéast levier d’action. Chaque regle d'allocation
définit le périmétre des émissions de GES a refmnir chaque activité. Le contenu carbone n’'est pas
intrinsequement défini pour chaque activité. Il elégh de la régle d'allocation du modéle de

comptabilité carbone.

Les modes de justification des regles d’allocati@s émissions de GES aux activités économiques
représentent un cadre de lecture pertinent deéreliffes comptabilités carbone existantes. Il infitod
un nouveau critére de classification des comptabilcarbones (Richard, 2009) (Cf. Tableau 3.11).
Mais surtout il permet de définir une nouvelle coafyiité carbone innovante : la comptabilité
carbone par enjeu climatique, qui alloue chaquee tgemissions de GES en fonction de la
responsabilité fondamentale de chaque agent écquemi’est-a-dire en fonction de son levier
d’action. La comptabilité par enjeu permet d’apportine premiere réponse a la question de
I'allocation des émissions de GES aux agents écimum® dans une perspective d’analyse de leurs

impacts sur les activités d’'une banque de finanoeeted'investissement.

L’analyse des modes de justification des réeglediatation participe au débat animé par les
sociologues et les économistes de la RSE sur Efingtbn des frontieres de la responsabilité de
I'entreprise. La comptabilité carbone ajoute unnospad’observation & la comptabilité économique,
mais puisque les sources d’émissions de GES né@ssdaune activité économique ne se situent pas
toujours dans sa sphére de contrle, la compalgititbone représente une tentative d’'élargissement

du périmetre d’analyse de l'activité économiquejeestion.

Inventaires Comptes NAMEA Bilan Carbone Comptabilité par
Nationaux enjeu
Dimension Macro Macro Micro Macro
Additivité Oui Par branche uniguement Non Oui
Mode de - Propriété (par Dépendance Levier d'action
justification branche)/Consommation
(par produit)

Tableau 3.11: Synthese des différents modéles commples. « Dimension » est un critére de
classification des comptabilités environnementalg®ichard, 2009).
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D - Conclusion du Chapitre 3

La comptabilisation des émissions de GES améness@icement a penser le lien entre émissions de
GES, phénomene physique a l'origine de l'accroiggdrde I'effet de serre dans notre atmosphére, et
les agents économiques qui en contrdlent les seuBmn étude permet un éclairage pertinent sur les
guestions de responsabilité et de définition desveaux périmetres de « contrble » (norme ISO

26 000) adaptés a la gestion de ces externalitéanementales et sociales.

Dans une premiére section, nous avons étudié cométeient intégrées les émissions de carbone
dans les modéles de comptabilité environnementas.modéles sont des démarches ambitieuses qui
tentent de mettre sur le méme plan les capitatanéier, naturel/environnemental et humain/social.
L'objectif de ces modeles est de concilier lesstipiiers du développement durable et de permettre
une meilleure gestion de ces trois capitaux. Difiées approches du développement durable
coexistent et il est possible de classer les medddecomptabilité environnementale en fonction du
degré de conservation qu'ils octroient aux diffésezapitaux. Les modeles comptables dits « fambles
autorisent des substitutions entre les différefasaes du capital qui peuvent aboutir a la dégiadat

de I'environnement et du social : les modeles d8daque Mondiale et de Puma. A l'inverse les
modeéles comptables « forts » interdisent toutesstdubions et garantissent une conservation de
chacun des capitaux individuellement : le modeleREAet le modéle de Hueting a I'échelle macro-
économique). Les modeles de comptabilité envirommtabe utilisent une unité commune de
valorisation de ces capitaux : la monnaie pouniesiéles présentés dans cet exposé. Les modeles de
la Banque Mondiale et de Puma valorisent les éomnissile carbone au codt social du carbone, c’est-a-
dire au codt marginal des dommages globaux futurshdingement climatique ; tandis que le modéle
CARE utilise le colt de renouvellement du capitast-a-dire le colt de réduction immédiate des
émissions de carbone pour I'entreprise considéépendant aucun des deux ne permet d’estimer de
fagcon satisfaisante I'impact financier du changemetimatique sur les différents agents
économiques : le colt social du carbone corresponthontant optimal d’'une taxe carbone mondiale
peu vraisemblable a I'heure actuelle ; et le calré&tuction immédiate du modéle CARE n’est pas

compatible avec la recherche de I'efficience écdgam

Plus encore que I'étude des comptabilités enviromamales, la seconde section consacrée a I'analyse
de différents modeles de comptabilité carbone misede montrer la diversité des régles d'allocation
des émissions de GES aux activitets économiqueséeBasur des justifications différentes
(géographique, propriété, consommation ou déperjaoes comptabilités aboutissent a la définition

de deux types de périmetre :
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- Lespérimetres restreints(courant pour les modeles comptables macro-écanms) qui
ne parviennent pas a décrire l'intégralité desenjssociés au changement climatique
pour l'activité considérée. C'est le cas des pétiese géographiques (modéle de la
Banque Mondiale, des Inventaires Nationaux) quirsigent aux frontieéres des pays, des
périmétres de propriété des sources (comptes NAKMAbranchescope 1du Bilan
Carbone) qui ne considérent que les émissionstdgede GES, et du périmetre des
comptes NAMEA par produit qui correspond & unegteitiution des mémes émissions du

secteur productif que les comptes NAMEA par branche

- Lespérimétres étendus(développés par les modeles comptables micro-éciges) qui
integrent les émissions directes et indirectes @&S,Gmais rendent difficiles toutes
comparaisons entre activités. La définition du pétre des émissions indirectes varie
généralement suivant les activités. C'est le capatimétre de la chaine de valeur dans le
modele Puma, du périméetre du «controle effectdfans le modéle CARE et des
périmétres descopes 2t 3 du Bilan Carbone. De plus, les émissions indiecteine
activité étant les émissions directes d’'une aldrenanipulation de tels chiffres entraine

inévitablement un risque de comptabilisation migtiges émissions de GES.

La comptabilité des émissions de GES par enjeurafipeomme une bonne candidate a un niveau

macro-économique pour :

- Réconcilier les mesures des émissions directesdatectes, les émissions de GES des
phases de production et de consommation, et mép&ssiér le découpage standard en

scope 12et3.

- Eviter toute comptabilisation multiple des émissiale GES en allouant une et une seule

fois les émissions de GES aux activités économiques

- Identifier les leviers d’action de réduction desisgions de GES des différents agents

économiques.

- Servir de base a une méthodologie de quantificatesnémissions de GES induites par les

activités des clients d’'une banque de financemtediirevestissement.
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Banque Mondiale | Puma CARE Inventaire Comptes Bilan Comptabilité par
National NAMEA Carbone enjeu
Vision Int-Ext Int-Ext Int-Ext Int-Ext Int-Ext Int-Ext IEXt
DD Faible Faible Fort Faible Faible Faible Faible
Dimension | Macro Micro Micro Macro Macro Micro Macro
spatiale
Evaluation | Monétaire Monétaire Monétaire Physique Physique skjue Physique
Justification | Géographique Propriétée + Contréle effectif | Géographique Propriéte / Dépendance Leviers d’action
Consommation Consommation

Tableau 3.12 : Synthese des modéles de comptabikévironnementale et de comptabilité carbone préséés dans le Chapitre 3.

Les criteres de classification (Vision de la corbpite, type de DD, Dimension spatiale, systemevdldation) sont issus des travaux de Schalteggat.
(1996) et de Richard (2009). La vision « Intériéxterieur » correspond a I'ambition des modélesptatries de considérer les impacts de I'organisation
de l'activité sur I'environnement (ici sur le clithaLe type de DD permet de distinguer les modé&ésles ne permettant pas la conservation du dapita
naturel des modeéles forts le garantissant. Tousiteeles présentés a I'exception du modéle CAREfadiles puisqu’ils ne permettent pas une comparai
des niveaux d’émissions de GES a des seuils liraite®e prévoient pas les mesures nécessaires eepact (Richard, 2012b). La Dimension spatiale fa
référence a I'échelle micro ou macro-économiquenthdele. Le critere sur le systéme d’évaluation pe¢rioi de séparer les modeles qui valorisent
monétairement les émissions de GES (qui correspricieaux modeles de comptabilité environnemetdés modéles estimant uniqguement des volumes
d’émission de GES (la comptabilité carbatdcto sensy Enfin le nouveau critere d’analyse (le mode wiification de la regle d’allocation) révele la

diversité des pratiques de comptabilisation desgions de GES.
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Chapitre 4

Les « émissions induites » par les institutions financieres et
leurs méthodologies de quantification.

Introduction

L'analyse du risque carbone auquel sont exposéeadtvités de financement et d'investissement
nous a amené a étudier les regles d'allocationédeissions de GES aux émetteurs, clients de la
banque, et leur mode de justification (Cf. ChapBje La quantification des « émissions de GES
induites » par la banque permet une premiere medrirges impacts indirects sur le climat via ses
activitéess de financement et dinvestissement. Cdaen l'information contenue dans cette

quantification varie suivant le type de la complighicarbone mise en ceuvre, particulierement son

interprétation en termes de risque carbone.

Ce chapitre revient sur la dynamique du développeres différentes méthodologies existantes de
guantification des « émissions induites », surolgiectifs distincts de cette quantification et kurs
conséguences méthodologiques. Enfin il se termamdapprésentation d’'une méthodologie originale,
POXCA, issue du travail collaboratif mené pendaettec thése entre la Chaire Financement et
Développement Durable (de I'Université Paris-DanphiP9 et 'Ecole Polytechnique, X) et le groupe
Crédit Agricole, CA. Elle se distingue des méthadids existantes par I'application de la
comptabilité carbone par enjeu et par ses caratitprées répondant a notre cahier des charges
d’analyse du risque carbone. Cette alternative Isimp innovante est applicable aux portefeuilles

d’activités des plus grandes banques internatienale

La problématique de la quantification des émissimlsiites par les banques via leurs activités de
financement et d'investissement est encore réc&denombreuses initiatives se sont développées.
Les concepts et les définitions sont parfois digatg. Le processus de standardisation de la
guantification des émissions induites commence iaepet n'a pas encore fourni ses premieres
conclusions attendues pour la fin de I'année 20&4.travaux présentés ici servent d’ailleurs aen d
ces groupes de travail, celui organisé par 'ADEMESE/ABC.
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A - Les méthodologies existantes et notre cahier des charges
méthodologique

Cette partie s’appuie en partie sur ma participato travail d'inventaire des méthodologies de
quantification des émissions de GES induites pageldeur bancaire et financier réalisée par la 2°
Investing Initiative (2013).

En s’appuyant sur les définitions et les concepimptables associés aux activités bancaires
présentées dans le chapitre 1, cette section a&ndlysdynamique de développement de la
guantification des émissions de GES induites maattivités bancaires. Il s’agit de mettre en évige

les différents objectifs et approches méthodologgad'estimation des émissions de GES induites qui
en découlent. Ces outils de comptabilité carbor@igpee sont présentés selon trois mouvements
identifiéss comme pertinents : la multiplication ddémarches de Responsabilité Sociétale des
Entreprises (RSE) (Cf. sous-sous-section A.1.1l)etherche de la Croissance Verte (Cf. sous-sous-

section A.1.2) et le développement du Green Busi(és sous-sous-section A.1.3).

Cette analyse montre comment la comptabilisatia éirissions de GES induites s’est initialement
développée selon les attentes du métier « d’irpgestr » (Cf. sous-sous-section A.1.3) qu'il convie
de distinguer de celles du métier de « financg@f»sous-sous-section A.2). Les « investisseurst»

été moteurs dans le développement de ces compiahiirbone, adoptant par conséquent une vision
micro-économique centrée sur lI'analyse des impadetéentreprise au détriment d’'une vision macro-
économique compatible avec I'échelle des portdésuille crédits du « financeur ». Ces deux métiers
ont des besoins divergents en termes de quanitificates émissions induites qui invalident les
tentatives d’extension au métier de « financeures dhéthodologies congues a destination des

« investisseurs » (Cf. sous-sous-section A.1.1).

Lo Investing Initiative est un groupe de réflexion (think tank en anglais), soutenu par 'ADEME, la Caisse des
Depots et 'AFD, regroupant des institutions financieres (dont AXA, HSBC), des émetteurs, des décideurs
politiques, des instituts de recherche (dont le CIRED), des experts et des ONG, sur l'intégration des contraintes
climatiques dans les stratégies d’investissement et la régulation financiére : http://2degrees-investing.org/#!/.
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1 Le développement des méthodologies de quantification des émissions
induites par les activités bancaires

L’analyse de cette sous-section ne constitue pagssai de classification des méthodologies de
quantification des émissions induites. Il clarifés dynamiques de ce sujet complexe en plein essor
piloté par une diversité importante d’acteurs. tress cadres présentés ci-aprés ne sont bien sir pa

indépendants.

1.1 Le mouvement de responsabilisation des banques et le

développement des politiques bancaires de RSE (Responsabilité

Sociétale des Entreprises)
La crise financiere dans laquelle est plongée Héotde mondiale depuis 2008 a révélé les
défaillances du systeme financier et de ses acteargarticulier celles des banques. L'image du
secteur bancaire est sans doute durablement t&mimauvaise gestion desibprimeset quelques
(quasi-)faillites bancaires retentissantes (LehBnthers, Dexia, RBS, Emporiki, SNS Real...) a fait
naitre des doutes concernant les compétencessréie banques. L'idée que les banquiers, non
contents d’étre un symbole du capitalisme, étai@ihs compétents que ce qu’ils voulaient bien faire
croire, a nettement progressé dans l'opinion puklid-es banques, comme institutions majeures des
marchés financiers, sont devenues la cible dedaspret des pouvoirs publics : elles sont devenues
«I'ennemi » principal de nos économies en recherde croissance (campagne présidentielle
francaise de 2012, discours contre la finance d@adais Hollande, le 22 janvier 2012 au Bourget).
Une partie de I'opinion publique est désormais ileosiu secteur bancaire et financiea. relation de
confiance entre les banques et leurs clients déggtadée et est devenue un sujet stratégique t@eloi
2012, 2013b). Une plus grande transparence desialézide financement et d’'investissement, ainsi

gu’une responsabilisation du secteur bancaire pmnt étre un élément de solution (Dupre, 2011).

Dans ce mouvement de responsabilisation des bariniiéspendant la crise financiere, certaines
Organisations Non Gouvernementales (ONG) (Bankireek Amis de la Terre, etc.) s’efforcent de
mettre en évidence I'ensemble des responsabilitésedteur bancaire et financier au travers de sa
fonction de financement de I'économie, et en palitc de sa responsabilité vis-a-vis de la crise
climatique. Ces ONG étendent ainsi la responsélkts quantités d’émissions de GES émises par les
industries aux banques qui les financent. Dansinal/ses (Banktrack, 2011 ; Les Amis de la Terre,
2007), les banques sont responsables des émisBoBES dues aux activités de leurs clients. Elles
sont montrées comme un frein a 'émergence dealasiion énergétique de nos économies. Ces
analyses font remonter la responsabilité initis@dalcrise climatique a la décision de financenatnt

d’investissement, exonérant ainsi tant le consoraondtnal que le contexte politique. Celui-ci défin
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pourtant les régles de marché, a l'intérieur deéepides acteurs économiques optimisent leur
situation, conformément a la théorie économiquessidmie. La question de savoir, si cette
responsabilisation soudaine des banques s'effeatuert ou a raison, est directement liée a
'opposition classique entre politique économique ltbffre (néo-libéralisme) versus celle de la
demande (keynésianisme). Si les activités de fiment et d’investissement conditionnent le
développement économique, les banques possedelavien d’action qui doit étre associé a une
responsabilité largement étendue, comme celleuetdans les analyses des ONG. En revanche, si les
activités de financement et d’investissement répahch la demande économique, les banques
réagissent plutét aux évolutions de la demand€oegit pas de réle d’incitation. Dans ce cas, leur

responsabilité est en effet plus modeste.

Quel gue soit la complexité de ce débat, des faitents permettent de le trancher au moins
temporairement. La société civile demande queitemiers rendent des comptes sur leurs décisions
et ainsi participent au financement d’'une « écoea@elle » (Viveret, 2002, 2010) plus en adéquation
avec ses aspirations (Dupré, 2011). Mobilisée ms ONG ceuvrant tant pour la défense de
'environnement que celle du consommateur, la $éci@vile demande des informations sur
l'utilisation « de son argent ». Concernant le défichangement climatique, il s’agit de révélerligge
activités de « I'économie réelle » et quelles i@ d’émissions de GES sont financées par le wecte
bancaire, c’est-a-dire quantifier les émissionsGH#S induites par ses activités. L'opinion publique
pose la question de la mesure et de la gestiomgeEts économiques, environnementaux et sociaux
des activités des banques : le secteur bancaineepdrle financement d’'un monde « décarboné » a la
croissance retrouvée ? Au-dela de la problématigue « transparence », des travaux de recherche se
développent actuellement sur la « performance tiiue » des portefeuilles de financement et
d’'investissement pour évaluer la contribution de aetifs a I'atteinte des objectifs de réductios de

émissions de GES et de transition énergétique @01i3).

La crise financiére de 2008 a ainsi contribué gefa@merger le concept de banquiers ou de financiers
« responsables », c’est-a-dire qui tiennent cordpgeimpacts directs mais surtout indirects de leurs
décisions de financement et d’'investissement. rigtidiment la question des impacts des décisions de
financements et d'investissements sur « |'éconoréale » est devenue un enjeu principal de la
relation entre les banques et la société civile p@blicité Crédit Agricole, « Que faites-vous d#re
argent ? », 2013). Les démarches de RSE sont devetes enjeux importants pour les banques
(Novethic, 2012). Elles sont de plus en plus nombes & se préoccuper de leurs impacts indirects
comme les émissions de GES induites par leursitéstiyCaisse Des Dépbts, 2012 ; AFD 2012 ;
Crédit Agricole — CIB, 2011). Le refus de transféet responsabilité de leurs clients était la parsiti
initiale des banques basée, entre autres, suireige de non-ingérence et le devoir de secretegcod
monétaire et financier, article L. 511-33). Ainsglémissions de GES des clients ne devaient gas étr

intégrées dans le périmétre de la banque. MaiSléedu banquier évolue et regroupe désormais des
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missions de lutte contre le blanchiment ou la feafigstale (code monétaire et financier, articl®&1-
15) qui le responsabilise vis-a-vis des activitéssds clients. L'intérét croissant des banques lgour
mesure et le suivi de leurs émissions de GES iesluibrrespond a un infléchissement vers une

position intermédiaire entre responsabilisationégation de ses impacts sur le climat.

Au-dela des postures de jeu d’acteurs entre itistitsl financieres et ONG, I'objectif est de discute
des conventions méthodologiques de la comptahdisades émissions induites de GES par les
activitées de financements et d'investissements.eRens sur quatre exemples de publications

alimentant la responsabilisation du secteur bam@difinancier vis-a-vis de la crise climatique :

i) (WWF/Vigeo, 2009): Vigeo, analyste extra-financier et WWF, ONG dt&e d’une expertise
scientifique, ont publi€¢ au moment de la Conféredes Parties (Conference Of Parties, COP, en
anglais) de Copenhague leur « bilan carbone »&dehomie francaise (2009) qui mesure I'empreinte
carbone de chaque secteur d'activités. Leur anageelut que le secteur bancaire et financiereest |
plus contributeur au changement climatique (3680Q@%e), devant les activités de transport et de
production d’énergie. Le calcul adopte une visioanalyse de cycle de vie » intégrant tant les
émissions directes de GES qu'indirectes de I'enserde la chaine de valeur. Les résultats (Cf.
Figure 4.1) sont des comptes carbone sommant lssiéms de GES des différents périmesegpe
1, 2 et 3 (Cf. sous-sous-section B.4.2 du Chapitre 3). Lesndes sources sont issues de I'étude de
quelques entreprises cotées de lindice boursieF 3BF. Cette méthodologie d’estimation des
émissions de GES est une extension d’'un cadre adtigique centré sur I'entreprise appliquée au

niveau macro-économique.

? Le SBF 120 (Société des Bourses Francgaises) est un indice coté sur la place de Paris, regroupant les 120
cotations les plus liquides des 200 premieres capitalisations francaises :
https://indices.euronext.com/en/products/indices/FR0003999481-XPAR.
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Figure 4.1 : Le Bilan Carbone de I'économie francaie d’aprés I'étude Vigeo/WWF (2009), en Mt
COze.

Le périmétre d'étude correspond aux eémissions &iame, intégrant 'TUTCATF, mais sans le transport
international. Présence de comptabilisation mutiplans le secteur Aviation Civile, issue de
I'agrégation des secteurs Aéronautique et Trangjien.

Cette étude aboutit donc a la conclusion que léesed’activité le plus émetteur est le secteur
financier, de l'ordre de huit fois les émissiondates francaises. Ce résultat peut étre mis en
perspective avec les résultats de I'étude de '@Bvironmental Investment Organisatidintégrant

des critéres sur la qualité deporting qui conclut & I'exact opposé (EIO, 2011) : leshsgements
financiers occupent les premiéres places du classedes entreprises européennes cotées, tandis que

les énergéticiens et producteurs de matériaux aigtreaction occupent les dernieres.

i) (Banktrack, 2011): Banktrack, réseau mondial d’'ONG spécialisé sur Iagpacts
environnementaux et sociaux des activités bancaagsisté du cabinet d’étude Profundo, pour les
aspects techniques de comptabilisation des émssslonGES, a publié un classement des banques
financant la filiere charbon en analysant les tatiens entre les banques et les entreprises
concernées. A partir des données de chaque opér&iofundo reconstruit les flux financiers et

constitue le classement des banques contribughideau financement de la filiere charbon.

i) (Utopies, 2008, 2010) Utopies, cabinet de conseil en développement deyadbblit une

méthodologie basée sur I'analyse des bilans bascait utilisant les données d’émissions de GES

L’Environmental Investment Organisation est une association qui milite pour une meilleure prise en compte
des enjeux environnementaux et entres autres climatiques dans les décisions d’investissement
(http://www.eio.org.uk/).
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fournies par la société, Inrate (par modélisaties dmissions de GES chaque secteur a partir des
matrices entrées-sorties de I'économie américaie I'dniversité Carnegie Mellon). Cette
méthodologie est reprise depuis 2012 par I'entsepNMoney Foootprint sous le nom Cross-Asset

Footprint. Publiée dans le Cahier du Monde du 2&mire 2010, les résultats sont les suivants :
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Figure 4.2 : Histogrammes résumant les empreintesatbones des banques francaises d'aprées
(Utopies, 2010).

Histogramme du haut (kg G@ar 1000 euros confiés a la banque), histogramumiead (émissions
annuelles totales, Mt G&an). La somme des émissions annuelles des bafrgneaises est égale a
3954 Mt CQe, estimation trés proche de celle de (Vigeo/WWIPR9).
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iv) (WDM, 2013): L'ONG World Developement Movement (WDM) publien €013 une
estimation des émissions de GES induites par lefeoille de financement du secteur énergétique de
la banque RBS (Royal Bank of Scotland Group). Ligse de cing entreprises productrices de
carburants fossiles (charbon, pétrole et gaz)attels de RBS est étendue a I'ensemble du porflefeui
de financement du secteur charbonnier, pétroliegagier. Le résultat aboutit & un chiffrage des
émissions induites par ces activtiés de l'ordrepldisieurs centaines de millions de tonnes deeCO
Insistant sur I'écart entre cet ordre de grandeoeki des émissions de GES rapportées par RBS dan
le cadre du CDP (Carbon Disclorsur Project), WDMatot sur la grande responsabilité de la banque

dans la réalisation du changement climatique.

L'utilisation de la quantification des émissions@ES induites par les activités bancaires a desdin
classement ou de comparaison entre banques fait pescelles-ci un véritable risque de réputation
dans ce contexte de responsabilisation du sectencabve et financier. Mais ces publications
constituent également une incitation a la quastiion par les banques elles-mémes de leurs énsssion
de GES induites (Crédit Agricole - CIB, 2011).

1.2 Larecherche de la croissante verte
La prise de conscience de la grande dépendanca deissance de nos économies aux matieres
premiéres non renouvelables comme les énergiedlefosest un fait marquant de [I'Histoire
économique de la fin du XX siécle. Cette dépendance se matérialise & cametpar la volatilité
de prix sur les marchés des matiéres premiérespgoticulierement pour le pétrole, et a long terme
par une tension entre le développement de nos Bteset la préservation des ressources. Ce constat

a pousseé les économistes a remettre en cause &duaaroissance actuel (Plihon, 2004).

L’environnement a longtemps été percu comme ungaote au développement économique. Mais la
réconciliation de la préservation de I'environneten de la performance économique (processus
« win-win », Porter et Van der Linden, 1995b) estehue le moteur d’'une nouvelle croissance. La
« croissance verte » est « la transition vers weldppement économique protégeant les ressources
nécessaires aux générations futures et soucieyxstiee sociale » (CEDD, 2012). L'idée est de
trouver dans la résolution des crises économiqéea@bgique, les moteurs d’une croissance de long
terme préservant les actifs environnementaux etdegices écosystémiques indispensables a notre
bien-étre (Edenhofer et Stern, 2009). En effepriservation de I'environnement crée de nouveaux
besoins pour les entreprises, c’est-a-dire de reauwenétiers et de nouveaux emplois au service de

ces entreprises qui consomment moins de matiéeesignes non renouvelables.
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Si ces considérations font globalement I'unanimééilan de la croissance verte est bien plusutisc
Une croissance verte créera des emplois dans deaaadomaines d’activités, mais contribuera a en
faire disparaitre certains autres. Qu’en est-ilbdan ? Quels impacts sur les territoires ? Quelle
redistribution de richesses la croissance vertak@ra-telle ? De plus, les opportunités de caoiss
comme I'extraction de gaz de schistes aux Etats;Uniméme I'échec de la politique de soutien des
prix de I'électricité renouvelable (solaire et éoli majoritairement) en Europe ne plaident pas en

faveur d’'une croissance verte, (Cf. Chapitre 2{réesur les bases de I'’économie du climat).

Cependant une certitude se dégage : un pilotagpale®irs publics est indispensable pour opérer le
changement de type de croissance (les forces gelrépant trop importantes) (CEDD, 2012). La
croissance verte repose sur deux piliers : « ledifinations des comportements réalisables avec les
technologies existantes », d’'un coté ; et de lgutrun processus tres puissant d’innovation et de
création de nouveaux produits et services boulameigs chaines actuelles de valeur » (Geifal,
2009). C'est dans ce sens que I'on a vu par exeg'ptganiser en France la consultation du Grenelle
de I'environnement qui a débouché sur les loissdda Grenelle Il intégrant des obligations de
reporting et d’étiquetage spécifique a destination du comsataeur. De nombreux produits en France
portent désormais sur leur emballage un étiquetag@ionnant I'impact environnemental du produit
lors de sa fabrication ou de son utilisation. Tygeiopent les appareils d’électroménager portent une
étiquette renseignant leur consommation d’életéricies automobiles une étiquette précisant la
guantité d’émissions de GES émise par kilométre |dgements leur performance énergétique. Les
obligations deeporting environnemental portent sur les entreprises de ¢@u500 salariés désormais
(loi ENE n°2010-788) et imposent en particulier bitan des émissions de GES a I'échelle de

I'entreprise et de sa consommation d’électriciteé hapitre 3 sous-section B.4.e Bilan Carbong

Certaines ONG (Banktrack, Les Amis de la Terre..l)tanit pour I'amélioration de la tracabilité des
transactions financieres proposent I'extension duncijpe d'étiguetage basé sur des indicateurs
Développement Durable pour les produits financidrambition est d’informer le client des
caractéristiques extra-financiéres des produianfirers pour qu'’il puisse choisir en connaissaree d
cause et devenir acteur d'une croissance verte tf@esux actuels de 'OCDE (Inderst al, 2012)
insistent dans ce sens, méme si l'initiative debtloétiquetage des produits financiers du groupe
Caisse d’Epargne (selon la méthodologie Utopiess@fis-sous-section A.1.1) a été prématurément

interrompue (Utopies, 2008).

Parmi les instruments au service de la croissaae @ la disposition des pouvoirs publics, ladiit€

« verte », introduisant un signal-prix au niveau l@dlocation des capitaux, est particulierement
étudiée actuellement. De nombreux rapports (Il@@ddu Commissariat Général au Développement
Durable en France, travaux de la Commissions Eerope..) et initiatives (2°ii, ...) témoignent de

I'effervescence autour de ce sujet. L'objectif dufiscalité adaptée est de permettre d'orienter les
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investissements et les capitaux vers les sectelativité de la croissance verte : efficience
énergétique, énergies renouvelables, chimie vegeyclage et traitement des déchets, circuits
courts... L'un des piliers de la croissance vertdaehitte contre le changement climatique a tralers
réduction des émissions de GES (c'est-a-dire endgraartie la dépendance vis-a-vis des énergies
fossiles) et le développement d’alternatives érengés renouvelables. Les émissions de GES
induites par les activités de financement et d'stigsement pourraient étre une métrique pertinente
pour piloter I'objectif de réduction des émissiatessGES de la croissance verte a travers une fiscali
(2°ii, 2013).

Les émissions de GES induites par les activitéanfireres et bancaires et leur guantification
deviennent dans ce contexte une partie d’'une prailgue plus globale qui est I'impact des activités
économiques sur I'environnement et la sociétéaSeconde partie du X¥ siécle a vu triompher le
modéle capitaliste appréhendant la croissance étqne a travers le PIB, le XX® nécessite une
nouvelle définition de la croissance reposant sauttes objectifs que la seule production de biens
matériels, intégrant d’autres indicateurs que k& &4B (Stiglitz et al, 2009) comme les impacts

sociaux et environnementaux.
A titre d’exemple, deux méthodologies peuvent éitiees pour illustrer cet objectif :

i) La méthodologiailan Carbone Projet de 'AFD (2007, 2011) : il s’agit d’'une méthodoleg
inspirée du Bilan Carbone (Cf. sous-sous-sectié4Bdu chapitre 3), a la différence qu'elle
adopte une approche cycle de vie pour évaluernésséons de GES correspondant a chaque
projet. Les émissions de GES liées a la constnu@taa I'utilisation du projet sont prises en
compte sur lintégralité de la durée de vie du @@t actualisées. Cette méthodologie est
utilisée pour poser un diagnostic carbone (« épmssibrutes » du projet ou « émissions
nettes » par rapport & un scénario de référengelesuprojets financés, ou d’aider a leur
conception dans une phase amont. Cette méthodglegmet ainsi de nourrir des politiques
de sélection au niveau des projets (conformes djectifs de lutte contre le changement
climatique). Cependant lintégralité des émissiode GES est allouée a I'AFD,
indépendamment des volumes de financement engBgasméthodologies similaires sont
utiisées par dautres banques de développementmeonia Banque Européenne

d’Investissement ou la Société Financiéere Inteonafie du groupe Banque Mondiale.

i) Les travaux d€arbon Tracker Initiative (2013) : pour sensibiliser I'opinion publique esl
décideurs sur les limites de notre modéle actuetrdessance, la Carbon Tacker Initiative
documente le concept de « bulle carbone », quespand a la surévaluation des entreprises
du secteur énergétique liée a une valorisationrigtie des réserves de combustible fossile. La

méthodologie de Carbon Tracker Initiative consistel'allocation des émissions de GES
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contenues dans les réserves prouvees (les émidatonss de leur potentielle exploitation)

aux actionnaires des entreprises qui les détiennent

La mesure de la contribution des activités de fieament et d’investissement a un objectif commun de
transition écologique est une incitation pour letears bancaires qui identifient une opportunité de
valoriser certaines de leurs activités. Ce mouvepeuasse a considérer les émissions de GES évitées
et introduit un nouveau besoin en comptabilisaties émissions de GES induites par les activités

bancaires.

1.3 Les opportunités commerciales du « green business »
Spécialisé dans la gestion des risques a coumngt termes, le secteur financier et bancaire est
concerné par l'intégration des impacts globaux artcet long termes du changement climatique.
Marqués par une culture d’analyse Risques/Oppdaésinies analystes extra-financiers ont initié des
activités de recherche destinées aux investissdinrd’étudier I'impact du changement climatique su
les différentes entreprises de leur périmetre atmp elles, les sociétés financiéres et les banques
(Novethic, 2012). La prise en compte de I'enjemaelique devient ainsi une nouvelle variable pour
discriminer deux entreprises égales par ailleurstgus les autres indicateurs. Ces informations
permettent de développer un nouveau marché dédiénaestisseurs voulant apprécier les impacts
environnementaux et sociaux de leurs décisionsveldtissements : I'Investissement Socialement
Responsable (ISR, Cf. Encadré).

Encadré : I'Investissement Socialement Responghi)

L'idée est d'intégrer des données extra-financiéiass la décision d’investissement. Ainsi des fonds
sont labellisés ISR par des agences de notatianadigées garantissant que les valeurs présentiss da
le fond ont été sélectionnées selon des critéteg Hinvironnement, Social, Gouvernance » (ESG).
Diverses stratégies sont envisageables pour compaosi®nd ISR : sélectionner les valeurs ayant la
meilleure note par secteur d’activité (approche dibest-in-class »), exclure un secteur d’'actieite

entier comme I'armement (approche par « exclusjon. »

La qualité des données sources, entre autres sé@messions de GES, est une question importante.
L’agrégation des notes est parfois peu transpaemteison du secret industriel des fournisseurs de
données. Enfin certaines comparaisons entre @itékeChoux » contre « Carotte » ou « Droits

Humains » contre « Pollutions atmosphériques >panaissent pas avoir beaucoup de sens.
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Un rendement supérieur est attendu pour les foS8&s En effet les critéres ESG valorisent des
entreprises avec un systeme de gouvernance effiehaee préoccupation environnementalg et
sociale. La significativité de leurs effets et suttla causalité entre performance ESG et perfocman

financiére restent cependant a démontrer (Margokd, 2007).

Malgré ces efforts, le marché ISR reste un mardahéidhe : le montant total des actifs investis
conformément aux principes de I'lSR ne dépassegpakjues pourcents du total (EuroSif, Europgan

Environment Agency).

Ainsi des criteres portant sur I'enjeu climatiqgaerime par exemple I'évaluation de la pertinence des
politiques de réduction des émissions de GES)iatdjrés aux notations ESG (Environmental Social
Governance). Ces notations ESG sont le moyen msumktitutions financieres de valoriser toutes
leurs initiatives en faveur de la lutte contre lemgement climatique. La communication sur ces
aspects est favorablement sanctionnée par les steslyextra-financiers et la lutte contre le
changement climatique véhicule alors une valeuitipessur la réputation de linstitution financiere
(composition de certains indices boursiers : pangle, le LC 100 Europe Index de NYSE Euronext
a un objectif de réduction d’émissions de GES @quport au FTSEurofirst 300 Vis-a-vis des
investisseurs, les analystes extra-financiers férelcient par la pertinence de leurs méthodotogie

d’analyse, les données et la fréquence de leumssraigour.

Initialement les données concernées étaient caddlegmissions de GES directes (émises sur les sites
des institutions financieres), mais rapidementsetist été étendues aux émissions de GES indirectes
(émises en amont ou en aval). Il s’agissait de tahilfié carbone basée sur le modéle analyse de
cycle de vie, comme développé dans le Bilan Carbbtas les risques et les opportunités pour le
secteur financier et bancaire ne correspondenapgserimetre du Bilan Carbone classique. Il s’agit
encore une fois des émissions de GES induitesepardtivités du secteur. En effet la question aéntr

de I'analyste extra-financier est de savoir si imsétution financiére possede des atouts comfsede

résilience au changement climatique.

Les informations extra-financiéres fournissent dautre coté I'opportunité aux banques de répondre a
la demande des investisseurs en proposant de nouyeaduits (« green business ») comme les
« green bonds ». Les fonds levés par les « greadsbe ne sont utilisés que pour des projets aux

impacts environnementaux positifs : développemes® énergies renouvelables et des transports

‘Lle LC (Low Carbon) 100 Europe est un indice regroupant les 100 entreprises les moins émettrices de GES
parmi les 300 plus grosses capitalisations boursiéres européennes (FTSEurofirst 300), en respectant la
composition sectorielle de cet univers (approche « best-in-class ») :
https://indices.nyx.com/en/products/indices/Q50011131735-XAMS.
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propres, augmentation de l'efficacité énergétiquamservation de la biodiversité, gestion durabke de

déchets, des sols ou des ressources en eau (Gryeds Brinciples, 2014).

L’industrie de notation ESG s’est ainsi largemeéxealoppée. Concernant les données d’émissions de
GES, quelques acteurs se sont positionnés surrighendes fournisseurs de données a l'intention des
investisseurs (2°ii, 2013) : Trucost (2000), Mérktiynch — Bank of America (avec I'outil Carbon
Screener, 2013) ou South Pole (2006). A partirdiemées deeporting carbone des entreprises, ces
fournisseurs de données modélisent les donnéesuamates pour couvrir le plus grand univers de
valeurs cotées possible. lls sont surtout focaksgdes marchés d'actions et obligations d’'entsegt
mais certains travaux récents explorent les lienealettes souveraines et « empreinte écologique »
(E-RISC, 2012)

Dans ce mouvement de développement du « greenesssin la quantification des émissions de GES
induites permet aux banques, d’'une part, de valoteurs actions en termes de gestion des impacts
indirects (via des communications auprés des ipsstrs) et, d'autre part, de proposer une offre de

produits « verts » adaptés aux nouveaux besoiteudelientéle.

1.4 Phase de standardisation
Ces différentes initiatives de comptabilisation déesissions de GES induites par les activités du
secteur bancaire et financier aboutissent a Katilon de différentes approches (émissions destproj
financés, de la totalité de l'activité...). Il estomd nécessaire d'étudier la compatibilité de ces

démarches entre elles et de dégager si possitdadra commun. Nous observons justement :

- Le lancement de projets de standardisatiomui dans une démarche collective doivent
aboutir & la publication de conventions méthodajogs communes. Deux projets de ce

type sont actuellement en cours :

0o Le groupe de travail GHG Protocol/UNEP-Hancé en 2013 avec un retour
attendu pour 2015.

0 Le groupe de travail ADEME/ORSE/ABC lancé en 20tEposant en partie sur

les travaux présentés dans cette these et devalnerses conclusions pour 2014.

> Le GHG Protocol est une association dédiée a la comptabilité carbone appliquée a la gouvernance, issue du
rapprochement entre le World Business Council for Sustainable Development et le World Resources Institute
(http://www.ghgprotocol.org/). L’'UNEP-FI (United Nations Environment Programme — Finance Initiative) est la

plateforme du programme des Nations Unies pour I'Environnement dédié au secteur financier
(http://www.unepfi.org/).
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- L'apparition dacteurs spécialisésstructurant les démarches de comptabilisation des
émissions de GES induites et contribuant & unegrisde visibilité de la problématique,
comme la 2° Investing Initiative (soutenue par &sSe des Dépots, 'TADEME et 'AFD)
depuis 2012.

2 Les conventions méthodologiques

Cette sous-section identifie et analyse les poidés bifurcation méthodologiques pour la
comptabilisation des émissions de GES induitedgzmaactivités de financement et d’'investissement

des banques.

2.1 Les objectifs de la quantification des émissions induites par les

activités bancaires

Méme si la sous-section précédente présente |&ratifes incitations a la comptabilisation des

émissions de GES induites, ces dernieres ne ufffigas a déterminer les objectifs précis des
méthodologies en question. L’enjeu de réputatioin QDapitre 2 et Chapitre 4 sous-section A.1) est
sGrement la motivation déterminante pour le déymopent de méthodologies de quantification

d’émissions de GES induites. Mais il n'est pascitnmant pour le choix de I'objectif précis de la

guantification. Toute démarche dans ce sens estponsabilisante » pour la banque qui I'entreprend
et permet de répondre de ce point de vue a laipressuvelle de la société civile. Arrétons-nous

alors sur la question cruciale du choix de I'obfedé la méthodologie de quantification des émissio

de GES, car celui-ci conditionne le cahier desgdmde la dite méthodologie.

Il est possible de distinguer trois types d'objsadtifférents pour la comptabilisation des émissida

GES induites par les activités bancaires :

i) La composition de fonds « verts » et le marketingedproduits financiers Cet objectif fait le
lien entre le risque de réputation associé a usmoresabilisation du secteur bancaire et financier
et l'opportunité commerciale du « green busineskes volumes encore modestes, mais
croissants des marchés socialement et « environmalement » responsables (ISR, Green
Bonds) (Eurosif, 2012) montrent l'intérét croissatés investisseurs (institutionnels et
particuliers) pour les actifs « verts ». Dans laique actuelle de faibles opportunités de
croissance, la prise en compte d’éléments extemdiilers comme les émissions de GES induites
peut représenter une valeur ajoutée pour l'investis en particulier pour les institutionnels
soumis au risque de réputation et les investissseous mandats sociaux (fonds d’épargne
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salariale, fonds de retraite, etc.). Différents ievét bancaires sont concernés par cet objectif
d’estimation des émissions induites par les adédsmarché. Les gestionnaires d’actifs qui
assurent la gestion pour le compte de leurs cli¢géstion pour compte de tiers) sont
inévitablement concernés. Une quantification desgions de GES induites par les actifs sous
gestion répond aux potentielles demandes de l@mntele, et parmi elle les assureurs qui ont un
réle important d’investisseur (via le placement geBnes percues). La banque de détall
constitue un canal important de distribution desdfbocomposés par les gestionnaires d’actif.
Mais des initiatives comme celle des Caisses d@paen 2007, malheureusement avortée en
2010, visent a développer un double étiquetageooarte I'ensemble de la gamme des produits
financiers a la vente, afin que le client puissegégrer ce critéere dans son choix. Enfin,
I'’émergence récente des « green bonds » (GreensBeridciples, 2014) permettent d'inclure
les banques de financement et d'investissemenharge de leur émission dans le groupe des
métiers bancaires susceptibles de poursuivre gettdb Il n’est plus question d’analyser un

actif de marché, mais un projet spécifique qui doitner lieu & un bénéfice environnemental.

Globalement cet objectif est mis en avant par lesvpirs publics dans une démarche de
financement de la transition énergétique (OCDE, @@@sion Européenne, Livre Blanc —
Proposition 9 « Inciter & l'intégration et la trbgaé des enjeux extra-financiers de la transition
écologique pour les Investisseurs institutionneieés et publics » et Proposition 10 « Soutenir

le développement de I'ISR et des critéres ESG vis-@es citoyens et des relais d’opinion »).

Ces méthodologies a destination des « investissesosit centrées sur les émissions des actifs
en questioni.e. les activités des entreprises sous-jacentes psuadtions et les obligations, les

pays pour les obligations souveraines, ou les frajans le cas des « green bonds ». Cet
objectif est celui des méthodologies Trucost, Er&outh Pole, Carbon Screener et Cross-Asset

Footprint.

i) La mesure de la contribution a la lutte contre le/a changement climatique Cet objectif est
en ligne directe avec la dynamique de responsatiidis du secteur bancaire. Il s’agit de
formuler une réponse aux campagnes des ONG. L'tibgst ici de révéler la contribution,
positive ou négative, de I'établissement bancaiesda réalisation du changement climatique.
Il est poursuivi par certains acteurs comme la barBNP Paribas qui mesure ainsi précisément
le montant de ses financements en énergies reramles! (BNP Paribas, 2012). Cet objectif
améne a considérer une vision nette des émissimthsités par les activités bancaires,
idéalement « émissions effectives — émissions &vit¢ D’'une part, les émissions effectives
correspondent aux émissions effectivement émises kitmosphére par les projets financés et

qui contribuent au processus du changement cliomatidp’autre part, il est possible de
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considérer les émissions de GES évitées par laidaalu financement d’'une activité a la place
d’'une autre : par exemple, le financement d’'un piolien au lieu d’'une centrale thermique
empéche les émissions de fonctionnement de celleeaialcul repose sur I'établissement d’'un
scénario de référence d’émissions de GES. On malér@ent imaginer dans une vision plus
exhaustive de la contribution de I'établissememtch@e d’intégrer les émissions passées et/ou

futures. Mais aucune méthodologie ne poursuit detaent ce but.

Seules des initiatives limitées aux financementpmbget, comme la méthodologie Projet de
I'AFD ou la démarche de BNP Paribas, analysentdatriution positive des activités de
financement et dinvestissement en termes de rixucd’émissions de GES. Ces
méthodologies sont cependant loin de répondre tentas les plus radicales de certaines ONG
comme Banktrack qui milite pour I'arrét total dadincement de la filiére charbon (BankTrack,
2011). En revanche, nombre de méthodologies qiemttifla contribution négative au
changement climatique de ces mémes activités uRdof Cross-Asset Footprint, ASN/Ecofys,

Inrate.

iiiy L'approximation du risque carbone. Cet objectif est le nbtre dans ce présent trallalagit

d’analyser de fagcon transversale tous les métetla danque (des activités de financement des
entreprises de la BFI, jusqu’aux activités de fowament des particuliers de la banque de détail,
en passant par les activités de conseil financir)'aide d'une nouvelle métrique

« économique » commune : la sensibilité de cesviggdi aux impacts économiques du
changement climatique ainsi que de la lutte cortetui-ci. Sous I'hypothése d’une
augmentation directe ou indirecte du colt des éomssde GES, la comptabilisation des
émissions de GES induites permet de nourrir urexiéh stratégique a long terme face a ce
risque systémique, intégrant le nouveau périmétreedponsabilité voulue par la société civile.
Cet objectif d'analyse du risque carbone aménesaudre les ambiguités de I'approche par
« contribution ». Suivant la définition retenue dgque carbone, les émissions passées,

présentes et futures pourraient étre considéréest(enoyen et long terme).

L’observation de ces trois objectifs distincts menpet visiblement pas I'adoption d’'une méthodologie
unigue commune, compte-tenu, d’'une part, de laigddc attendue par les « investisseurs » pour
lanalyse des activités de marché et, d’autre pdut,caractére systémique d’un risque carbone
auxquelles les diverses activités des « financewant exposées. Poursuivant I'objectif d’analyse d

risque carbone, la méthodologie présentée dansagetie ne prétend pas répondre aux deux autres.
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2.2 Meéthodologies « bottom-up » versus méthodologies « top-

down »

Ces deux anglicismes, que I'on pourrait traduine«pde bas en haut » (ou ascendante) et « de haut e
bas » (ou descendante), caractérisent le princigeergl d’une démarche procédurale, et de
méthodologies d’analyse. Dans toute organisatemgdbnnées d’activités élémentaires sont agrégées
et consolidées pour permettre I'arbitrage de deéassi Ainsi coexistent au sein de 'organisatios, le
données de base relatives aux opérations élénent@ans I'exemple de la banque, les données
relatives a un crédit immobilier par exemple) es dwnnées synthétiques, résumant par quelques
indicateurs la réalité du terrain (dans I'exempgela banque, sont calculés en routine des inditsateu
comme le total des expositions, la couverture, Eunité, etc.). Ainsi la dichotomie « bottom-

up »/« top-down » correspond aux deux grandesaliees méthodologiques suivantes :
- Lesméthodologies « bottom-up sprivilégient I'utilisation des données de base ;
- Lesméthodologies « top-down »eposent sur l'utilisation des données déja ag®gé

Le choix entre ces deux types de méthodologiesle#édans I'estimation du rapport intérét/colt de
mise en ceuvre ou colt/bénéfice. Une approche arbaip » est bien évidemment plus colteuse et il
s'agit de la mettre en ceuvre a bonne escient. #anobe une approche « top-down » ne permet pas

d’obtenir des informations détaillées.

Les discussions autour des méthodologies « botfpm-Bt « top-down » ne se réduisent pas aux
problématiques des impacts environnementaux eawociAu premier semestre 2012, I'Autorité de

contrble prudentiel (ACP) a procédé a I'examen aesthbilité du systeme bancaire et financier
francais dans le cadre du programme FASP (Finarfsemitor Assessment Program) du Fonds
Monétaire International (FMI) (FMI, 2012). Cetteadvation a comporté un exercice de stress test
(évaluation des impacts de scénarii macro-éconagsigti financiers défavorables) réalisé a partir des
deux types de modéles, « bottom-up » et « top-dewhACP a mené « en paralléle un exercice

« top-down » afin d’apprécier les résultats fousrpar les banques » (ACP, 2013) et obtenues & parti

de leurs modeéles internes « bottom-up » et de Bamaées.

Soumises aux régles prudentielles fixant des niveleufonds propres minimaux (Cf. Chapitre 1), les
banques doivent optimiser l'allocation de cettesoesce afin de maximiser leur Return On Equity
(ROE). De cette fagon, il convient de mesurer latakilité économique des opérations bancaires
(rapport entre la profitabilité et le montant desds propres nécessaires) et de proposer un modéle
d’allocation de fonds propres. Des approches «obstip » et « top-down » sont envisageables
(Riboulet et Roncalli, 1999) : les méthodologieBottom-up » (Denault, 2001, Froot et Stein, 1998)
reposent sur I'analyse au niveau de la transagbiois, sur la consolidation des capitaux économiques
a des niveaux moins détaillés, mais se heurtemraliéeme de I'appréciation des corrélations entre

transactions ; et les méthodologies « top-downau(Betal., 2000) consistent a l'inverse a désagréger
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une information mesurée sur I'ensemble du portéede la banque et d'utiliser cette mesure comme

une approximation des risques.

Enfin, cette dichotomie entre les approches « botip » et « top-down » se retrouve dans la

modélisation du risque de crédit associé a un feailke bancaire (Giesecke, 2008).

En fonction des objectifs discutés plus haut, yetge méthodologie semble s'imposer sur la base

d’une rapide analyse intéréts/colts de mise ened@fr Tableau 4.1).

Objectif de quantification des émissions dé
GES induites

2 Type de méthodologie (« bottom-up » / « top

down)

Composition de fonds « verts » et marketing

produits financiers

déethodologies basées

'analyse de chaque valeur composant le fond

« bottom-up »

sous-jacentes des produits financiers

sur

S ou

Mesure de la contribution (négative ou positi

au changement climatique

v&es méthodologies « bottom-up » pour I'anal
des données micro-économiques : financem
de projet (méthodologie type Projet AFD),
d'un secteur

financements (énerg

renouvelables, méthodologie BNP Paribas)

Des méthodologies « top-down » pour couvrir
périmetre d’activités bancaires plus larg
(méthodologie Profunfo, Cross-Asset Footpr

ASN/Ecofys, Inrate)

yse
ents
ou

es

un
jes

nt,

Approximation du risque carbone

Des méthodologies «top-down » compatik
avec I'échelle des portefeuilles d'activitd

associées a un co(t faible de mise en ceuvre

les

lS’

Tableau 4.1 : Correspondance entre les objectifs di quantification des émissions de GES

induites et le type de méthodologies.

Avant de conclure, examinons la possibilité d'esten des méthodologies « bottom-up » a

'ensemble des portefeuilles d’activités d'une hamdDes limites importantes apparaissent :

Les données d’émissions de carbone ne sont pasndigs pour tous les clients de la

banque. Sans avancées réglementaires en matiéepatéing des émissions de GES, les
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calculs reposeront sur des extrapolations qui séhiifortement l'intérét des démarches

méthodologiques « bottom-up ».

- Les systemes internes d'information des banques$ smmement unifiés. Les outils
commerciaux de connaissance des clients (qui geatraontenir des informations sur
leurs émissions de GES) ont un format différent dasls de gestion permettant la
réalisation des opérations financieres. La résmiutde cette difficulté s’annonce

particulierement couteuse pour la banque.

- Ces bases de données sont en utilisation contians tks banques a la couverture

mondiale, ce qui cause des difficultés techniques fgs modifier.

- La complexité de l'organisation des grandes ensepr comptant des holdings, filiales,
participations etoint venturesrend difficile I'obtention d’'une vision globaleusolidée,

tant financiére qu’en termes d’émissions de GES.

- Enfin, le nombre total d’opérations & analyser p&uoe colossal, entrainant I'inévitable

question rapport colt/bénéfice.

Ces difficultés techniques ne peuvent étre dépasdéms I'état sans un codt de mise en ceuvre
important, comme certaines initiatives nous le ellppt: le recensement des financements des

énergies renouvelables mené « ligne a ligne » pét Baribas (2012).

De plus, comme montré dans le Chapitre 3, la cdoiljfita par enjeu est nécessairement une
comptabilité d’échelle macro-économique et les dafnifités carbones actuelles ne fournissent pas
une vision «risque », mais une vision « contrimuts basée sur les émissions des sources

propriétairesgcope lpour des comptes consolidés).

Ainsi, il semble que les méthodologies micro-écoimures aboutissent a une vision « contribution »
compatible avec les attentes des investisseurdistgue I'analyse du risque carbone, conforme aux
attentes des financeurs, requiert une méthodologiero-€conomique, certes peut-étre plus modeste,

avec un rapport intérét/colt de mise en ceuvredssant.

Au-dela de leurs différences, toutes les méthodedogl’estimation d’émissions de GES ont en

commun cette formule simple :

EmissionsGS= Z DonnéesAdotitésx FacteurEngsion Eq. 1
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Les émissions de GES ne sont pas mesurées a daippareils de mesure, mais seulement estimées
sur la base de facteurs d’émission exprimant utengité carbone, c’est-a-dire un rapport en une

guantité d’émissions de GES et une valeur d'aétifiiblume, flux, etc.).

Dans le cas de la banque, les données d’activité®spondent aux activités de financement et
d’'investissement, traditionnellement évaluées desidilans comptables des banques par les volumes

d’encours sur la clientele présents a I'actif. Alaformule (Cf. Eq 1) peut se réécrire comme suit

Emissions&S

Emissions&S= ) Encours x ., en CQel€ Eqg. 1.1
Z‘ 3 TotalActif ) Q a
. Encours .
i.e. Emissions&S = zﬂ x TotalEmisgons Eq. 1.2
— TotalActif
ie. Emissions&S = Z PartFinane@mentx TotalEmissons Eq. 2
, Encours
avec :PartFinanement = ——— Eqg. 3
TotalActif

Les deux sous-sections suivantes sont consacreateax termes de cette équation : Total Emissions
(Cf. sous-sous-section B.2.3L-es données d’émissions de GES Part de financemenCf. sous-

sous-section B.2.4 ka définition de la part de financemént

2.3 Les données d’émissions de GES
Le chapitre 3 l(a comptabilitt des émissions de carbone par enjdéfinition, justification et

comparaison avec les modeles existpatpermis de montrer la diversité des modelesodgptabilité

carbone et de mettre en évidence deux grands fermat

- Lesdonnées d’émissions de GES macro-économiqu@enérées par les administrations
de pays concernés (CITEPAour la France, le projet WIODde la Commission

Européenne). Elles correspondent aux émissions ajts gn question (Inventaires

® Le CITEPA (Centre Interprofessionnel Technique d’Etudes de la Pollution Atmosphérique) est une association
créée en 1961, a laquelle le Ministere frangais en charge de I’Ecologie confie la mission de réaliser les
inventaires nationaux d’émissions de polluants atmosphériques conformément aux engagements
internationaux de la France, dont I'inventaire national de GES de la CCNUCC (http://www.citepa.org/fr/).

7 Le projet WIOD (World Input-Output Database) est un projet de recherche de la Commission Européenne
ayant pour but de développer une base de données économiques pour les 27 Etats membres de |'Union
Européenne et 13  autres pays majeurs du monde sur la période  1995-2011
(http://www.wiod.org/new_site/data.htm).
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Nationaux de GES, CCNUCC, 1992 ; modéle Banque h&dsd2006b), qui peuvent étre
allouées aux secteurs d'activité suivant différentegles : le partage des émissions de
GES entre les activités de production et de consatiomsuivant la propriété des sources
d’émissions (comptabilité » par branche, NAMEA) @n fonction des émissions
« consommées » (comptabilité par produit, NAMEA)identification des leviers de

réduction d’émissions comme dans la comptabilitéepgeu.

- Les données démissions de GES micro-économiqyesiéveloppées selon des
comptabilités carbone appliquées a I'entreprised@® Puma, 2011 ; modele CARE,
2008 ; modele Bilan Carbone, 2010). Elles ont gdleérent des périmetres « étendus »,
traduisant une volonté d’englober dans le périméiamalyse les impacts indirects des

activités de I'entreprise en question.

L’existence des données est variable suivant lesdts de données. Les inventaires nationaux ne sont
pas disponibles avec le méme niveau de détailezds s pays de I’Annexe | de la CCNUCC (1992)
sont soumis a I'obligation de les réaliser. Tous pays ne disposent pas de matrice NAMEA. De
méme, toutes les entreprises n'ont pas réaliséima&son de leurs émissions de GES, de type Bilan
Carbone. Méme les entreprises cotées n'ont pasrfat réalisé ce bilan (Merill Lynch, 2013). Ces
données primaires sont généralement librement sibbes (sur les sites internet d’organisations
comme la CCNUCC, la Commission Européenne, 'OCD&,le Carbon Disclosure Project), et
largement diffusées sur des médias spécialisés eorBloomberg et Reuters. En revanche,
I'abondance des données manquantes génére undrimdies fournisseurs de données, basées sur la
modélisation et extrapolation des données conntiegd@st, Inrate, etc.). Ces données secondaires

sont en contrepartie payantes et leur secret dieddibn jalousement gardé (boite noire).

Ces données « Emissions Totales » sont elles-mi&swe=s de calculs a partir de facteurs d’émissions.
Il existe ainsi autant de données d’émissions dé GliEférentes que d’estimation de facteurs
d’émissions (Cf. Eq. 1) dont la plupart sont camgdr & partir d’autres facteurs d’émissions
élémentaires. Par exemple le facteur d’émissiofadabrication d’une voiture est une combinaison

des facteurs d’émissions de I'électricité consomatéies différents matériaux de la voiture.

Il en résulte que toutes ces estimations ne sositdeaqualité égale, voire méme de qualité tres
différente. A titre d’exemple, voici les résultatsmparés de cing calculateurs aériens censes ffourni
une estimation des émissions induites par un volagion (Cf. Figure 4.3). Il s’agit d’'un cas

extrémement simple, puisque seules les émissiofas c@mbustion du kérosene durant le trajet sont

comptabilisées.
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Figure 4.3 : Comparaison de calculateurs aériens (hissions de GES, kg C@passager) en
fonction de la distance parcourue (km).

Cependant nous constatons une variabilité impatdes résultats d’estimation des émissions de GES
associées a un billet d’avion. Les calculateurgriiegent tous quasiment des résultats qui varient
linéairement avec la distance parcourue. Les eiffées constatées sont donc issues des différents
facteurs d’émissions utilisés. Il apparait que &sdculateurs de IInternational Civil Aviation
Organisation (ICAO), de la Direction Générale dAviation Civile (DGAC) et d’Air France
fournissent des résultats trés proches et sonsIsaséles statistiques de consommation des appareil
enregistrées par les compagnies aériennes. Ladatalars de JP Morgan Climate Care et d'Action
Carbone aboutissent a des résultats deux ou tigistipérieurs. Leurs facteurs d’émissions sont don
tres éloignés de ceux des autres calculateursstllimportant de noter que ces deux derniers
calculateurs sont liés a des offres de compensdgares émissions et que ces résultats sont &éa ba
de I'estimation du co(t correspondant (volumes dséians multipliés par un prix fixe, 20 €/t GO
pour Action Carborf.

8 Le calculateur d’Action Carbone est disponible au lien suivant :

http://www.actioncarbone.org/index.php/fr/calculer/131 (consulté le 13/03/2014).
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De fagon évidente, les méthodologies destinéesuenifodes informations aux investisseurs sont
basées sur les données d’émissions de GES micno#iques issues de la comptabilité des
entreprises. L'approche « Risque carbone », ndaessine démarche «top-down », requiert des
données macro-économiques, qui pourraient égaleimegrer les tendances passées et futures des
émissions. Enfin, I'approche « responsabilité »tgeaccommoder des deux types de méthodologies
(Cf. sous-sous-section B.2.2).

Il est important de garder a I'esprit que la géalies données d’émissions de GES est une limite
importante a I'exercice de comptabilisation desséions de GES. Il convient de garder une certaine
modestie dans I'exploitation des résultats de cé&thodologies. Quelle que soit I'échelle de I'analys

la précision des résultats est faible. S'il estsfme de déterminer avec une certaine exactitude la

valeur des données d’activité, les facteurs d’émissne sont toujours que des approximations.

Il semble ainsi pertinent de privilégier les doméaacro-€conomiques, publiques et transparentes

pour I'estimation des émissions de GES dans lgppetwe de I'analyse du risque carbone.

2.4 La définition de la part de financement
Le terme « part de financement » est égalementatrdans le calcul des émissions de GES induites
par les activités de financement et d’investissénjen bancaires, selon le périmetre considére). Il
s'agit de rapprocher des données décrivant le ifmmotment de la banque d’autres décrivant le
fonctionnement de [I'entreprise (vision micro-écoigue) ou de I'économie (vision macro-
économique). Autrement dit, il s'agit de rapproctert ou partie du bilan de la banque de tout ou

partie du bilan d’entreprise ou de données macoo@iques.

La définition de la part de financement renvoieaaptoblématique du réle des banques dans le
financement de notre économie. En effet, définipdat de financement d’'une banque revient a se
pencher sur sa contribution au financement de hiéoove que certains appellent « réelle » (Viveret,
2002, 2010) par opposition & I'économie « virtuellet ses activités spéculatives sur les marchés
financiers tant critiquées depuis la crise finarecide 2008 (Cf. Chapitre 1 et 2, intensification du
risque de réputation pour le secteur bancairsjadiit de comprendre comment un bilan bancaire dans
sa complexité se projette dans le fonctionnementdenomie. Aussi cruciale que puisse apparaitre
cette question, des données de part de financeadherd banque ne sont pas calculées en routine, que
ce soit a I'échelle d’'une entreprise, d’'un sectmuid’'un pays. Méme si les données sont disponibles
pour une entreprise, la part de financement n'astgstimée par les banques. Des indicateurs comme
I'exposition en cas de défaut (Exposure At DefawltEAD, en anglais) et la probabilité de défaut

(Probability of Default ou PD, en anglais) (Cf. @hiee 1) sont privilégiés pour la gestion des
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portefeuilles bancaires. Enfin pour des raisonglitfieultés méthodologiques évidentes, ce calctl es
encore moins réalisé a des niveaux macro-éconosniduesi il n’est pas facile de connaitre pour une
banque sa part de financement d’'un secteur ou ghys. Cependant, les indicateurs de performance
comme les classements des banques (« league saklesnglais) pour leurs activités sectorielles (p
exemple, le classement mondial des banques finalgaacteur aéronautique), basés uniquement sur

du déclaratif sont légion.

Pour définir la part de financement, une premiésérgttion entre le financement de la production et

celui de la consommation est nécessaire.

D’'un point de vue comptable, les actifs nécessardactivité économique d’'une entreprise sont
financés par le passif qui est adossé. Le pagsiésente les créances de I'entreprise, c’est-aletire
montants que «financeurs » et «investisseurs comfiés a I'entreprise. || se compose
schématiquement des dettes bancaires (créditsdgscpar les « financeurs »), des dettes obligataire
et des capitaux propres (obligations et actionerdegs par les « investisseurs »). Ainsi I'enserdbte
méthodologies actuelles (Cf. sous-section A.1Le développement des méthodologies de
quantification des émissions induites par les tostins financieresretiennent ces deux options pour

renseigner le dénominateur de la part de finance(@nEqg. 3) :

- Lescapitaux propres, pour les méthodologies Trucost, Inrate, CAF, Bdule, Carbon

Screnner et Carbon TRacker ;

- Le total des dettes (bancaires et obligataires) et desapitaux propres pour les
méthodologies Trucost, CFA, ASN/Ecofys et Profundo.

Par souci de cohérence comptable, il s’agit déssrdeconsidérer uniquement les lignes de bilan de
la banque représentant les dettes et/ou les capgitapres des activités productives, c'est-a-die |
crédits et encours a la clientéle et les portdesuiies activités de marché de capitaux, en disdimy
celles pour compte propre de celles pour comptiede (Cf. Chapitre 1). En revanche, ces défingtion
de la part de financement ne permettent pas ded&sas d’autres activités bancaires qui représeénten
parfois une part significative du bilan de la bamguwonseils, marchés de taux, change, dérivés, et
hors-bilan (Cf. Chapitre 1).

Au final, nous obtenons les relations suivantes :

PartFinanement= Caplta!JxDeenus Eq. 4
TotalCapitauxPropres
ou :
. i +
PartFinanement= (Capitaux+ DettegDetenus Eq. 5

Total(CapitauxPropres+ Dette9
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Ces ratios de part de financement sont bien évidarhdes ratios comptables qui correspondent & des
concepts de comptabilité d’entreprise et donc dawmiint interprétables pour les approches
méthodologiques micro-économiques. En revancher kxtrapolation a une échelle macro-
économique est un périlleux exercice de liaisonedatcomptabilité micro-économique, familiere des
évaluations de stocks, et la comptabilité macraréooque (ou comptabilité nationale), basée sur des
estimations de flux. La méthodologie P9XCA (Cf.tgmt B), élaborée pendant ce travail de these,

propose une solution a cette difficulté.

Pour ce qui concerne les financements de I'actitéconsommation, la situation est différente. Les
meénages n'ont pas a proprement parlé de compéabititif/passif en bilan. Mais il est possible de
trouver des analogies. Considérons un exemplehdtd’un bien immobilier. Il est financé par diser
emprunts bancaires (crédits immobilier accordé lpavanque) et/ou privé (préts de la famille par
exemple) et par un apport personnel (revenus daitrdnéritage ou épargne...). Ainsi, a l'achat, la
valeur du bien immobilier est a I'actif, tandis des différentes dettes et I'apport personnel sont
passif. L'apport personnel est alors équivalent eapitaux propres de I'entreprise dans le cas des
activités productives. Ainsi les méthodologies guii pour objectif la mesure des impacts des aétvit

de financement de la consommation introduisentdésitions de la part de financement du type :

. DettesDetrues
PartFinanement = — 3 Eq. 6
TotalPatrimoine
Production Consommation
Actifs | Dettes Patrimoine | Dettes
Capitaux Propres Apport Personnel

Figure 4.4 : Comparaison des « bilans » des actig# de production et de consommation.

Cependant les deux définitions de la part de fiaarent entre production et consommation sont
différentes. Le total patrimoine fait référencenge walorisation de I'actif, tandis qu'il s’agit ghassif
pour la production. Pour que le tout soit cohéilees$t nécessaire que I'actif soit également évalwé
co(t historique d'acquisition, comme la dette fapuirau passif. La valeur d’acquisition est accéssib
au niveau micro-économique (prix d’acquisition dlien immobilier, par exemple). En revanche, les
statistiques équivalentes ne sarriori pas disponibles a I'échelle macro-économique adke seul

le prix de marché est explicite.
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2.5 Lagranularité : analyse sectorielle et géographique
La granularité de I'estimation des émissions de @#8ites vient naturellement comme conséquence
des points précédents. Elle correspond au nivealét@dd des maillages sectoriel et géographiqgue. El
est fonction de la qualité des données, ou desfemce d'autres données permettant de les approcher
par modélisation et de la compatibilité des nonegtncks ou autres classifications. La granularité es

trés variable suivant les méthodologies, sans dwausée par des ambitions et des moyens différents.

En effet, pour les approches micro-économiquestietmoup », I'objectif est de partir de chaque

valeur, de chaque opération bancaire élémentaive maliser I'estimation des émissions de GES
induites. En théorie la granularité de telles méésoest de I'ordre du nombre d’opérations analysées
Mais dans le cas de données manquantes et néessaaircalcul (comme le Bilan carbone d’'une

entreprise et/ou de son bilan financier), la graritd est réduite.

De méme pour les approches macro-économiques dotwp-» qui prennent comme base les agrégats
comptables bancaires, la granularité maximale théerque peuvent atteindre ces méthodologies est
de l'ordre du maillage sectoriel et géographique algrégats. Mais les nomenclatures différentes des
données économiques et d’émissions de GES peuobdtice a une réduction de la granularité des

méthodologies « top-down ».

2.6 Le probleme des comptabilisations multiples
Les méthodologies d’estimation des émissions de (BHGites par les activités de financement et
d’'investissement peuvent conduire a des cas de tabitipation multiple. Il est possible d’identifier
trois causes distinctes :

i) L'utilisation de données d’émissions de GES non csnlidables (non additives). Il s’agit
d’'une conséquence directe du modele de comptabditéone. Les comptabilités carbone aux
périmetres étendus, issues de démarches microsbamumes, considerent les émissions
directes et indirectes des agents économiques. @desémissions indirectes d’un agent sont
les émissions directes d’'un second, il y a un asd@ comptabilisation multiple si une partie
de leurs dettes est détenue au sein du méme politefde financement et d’investissement.
La comptabilité par enjeu constitue ici une innavatintéressante puisqu’elle permet
d’exprimer les montants d’émissions de GES d’urivie& économique tout en s’assurant de

I'additivité des chiffres obtenus finalement (Chapitre 3).

i) La prise en compte simultanée des financements deproduction, de la consommation et

des Etats La diversité des métiers des banques conduitines méthodologies a vouloir
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couvrir simultanément les activités de financemal® la production (BFI), de la
consommation (banque de détail) et des dettes smines (marchés de capitaux). Pourtant il
existe un risque de comptabilisation multiple dess8ions induites par ces activités. Prenons
'exemple d’'une voiture, les émissions de GES Ides sa phase d'usage peuvent étre
comptabilisées dans le financement du constructizus le financement de son achat par un
particulier et enfin dans le bilan des émission&ES du pays considéré. Une nouvelle fois,
la comptabilité par enjeu propose une régle d'alion des émissions de GES en fonction du
potentiel de réduction de chacun des acteurs engtedonc d'éviter cette cause de

comptabilisation multiple (Cf. Chapitre 3).

iii) La prise en compte simultanée des activités pour Bpte propre et pour compte de tiers
La recherche de la mesure de la responsabilitéedte s bancaire peut conduire certaines
méthodologies a intégrer dans le périmétre d’'amalgs activités de gestion d’'actifs, jugées
importantes pour les questions de risque de répatdProfundo, 2008). Cependant les
conventions méthodologiques adoptées pour la définde la part de financement rapportent
les volumes d’encours a la structure du passif. |B@sil existe un risque de comptabilisation
multiple des émissions de GES induites si le gestioe d’actifs a un mandat pour la gestion
d’actifs d’'une autre banque. En effet les mémeiésgmburraient apparaitre dans le bilan de la
banque et dans les portefeuilles du gestionnaaetiés. Ainsi les considérer simultanément
pour une estimation des émissions de GES induigeslqurs activités conduirait & une

comptabilisation multiple.

Le sujet de la comptabilisation multiple revét umgortance variable suivant les objectifs de la
guantification des émissions induites : constructie produits a valeur ajoutée « green », mesure de
la «contribution » a la réalisation du changemelithatique ou estimation de I'exposition des
portefeuilles au risque carbone. Il peut étre wmyéglipar les approches « marketing» ou
« contribution ». Mais il est en revanche crucialiples approches « risque ». L’enjeu du traitement
de la comptabilité multiple est de garantir ou fiordre de grandeur final des chiffres produits |eer
méthodologies et leurs additivités (c’est-a-directmsolidation des comptes entre les métiers d’une
méme institution financiére ou entre plusieursiiagons financieres). Partant du « haut » et des
données macro-économiques, les méthodologies edap-» ont un avantage intrinseque sur les
méthodologies « bottom-up » pour controler la déafle I'ordre de grandeur des estimations des
émissions de GES induites, surtout a I'échelleptetefeuilles diversifiés des activités de finaneain

et d'investissement (Cf. sous-sous-section A.1.1).
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2.7 Conclusion
L'ensemble des points méthodologiques discutés datte sous-section peuvent étre résumés par le
schéma d’arbre de décision suivant :

Risque carbone Responsabilité Investissement
Macro/Top- Micro/
Down Bottom-up
Données Données Part Données
GES Financement Sources
Maillage Ligne a
Secteur/Géo Ligne

Double
Comptabilité

Sinon .
Comptabilité Scope 1
Enjeux Scope 2
Scope 3

Figure 4.5 : Arbre de décision de la méthodologie edquantification des émissions de GES en
fonction des objectifs.

Une approche « risque » requiert une méthodologieroréconomique qui s’adapte aux formats des
agrégats comptables issus des systémes interfasdaque et évite toute comptabilisation multiple
des émissions de GES (grace a la comptabilité maukr Une approche « responsabilité » n'impose
pas de choix méthodologiques particuliers. Une @@ «investissement» nécessite une
méthodologie micro-économique analysant si possitégue ligne du fond considéré.

Malgré les commentaires habituels sur la diverdéé méthodologies d’estimation d’émissions de

GES induites (2°ii, 2013), il semble possible dedsumer autour d’'une dichotomie qui se généralise
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sur tous les criteres d’analyse entre les méthgiEdadéveloppées dans une perspective d’une analyse
du risque carbone et celles cherchant a définir nmevelle responsabilité du secteur financier et

bancaire dans la crise climatique.

L'approche « risque carbone » se distingue de fag® « responsabilité » par la nécessité de mener
la réflexion a I'échelle du portefeuille tout emtiget donc macro) et celle déviter toute
comptabilisation multiple des émissions de GESexikte des différences fondamentales entre les
méthodologies devant fournir une note ESG a uneuvadt une cartographie consolidée des émissions
induites en lien avec la caractérisation du riscprbone. La recherche du meilleur rapport intéoét/c

de mise en ceuvre est importante dans un contegtatamnel comme celui des banques : la question
est de savoir identifier le niveau de granulariiffisant. Les méthodologies « top-down » paraissent
ainsi avoir un avantage sur les méthodologies tobmtip » qui de plus ne sont pas forcément plus
précises avec une granularité plus faible (Cfdes grands nombres). En revanche les deux types de
méthodologies sont complémentaires : les méthoddog top-down » permettent d'identifier les
activités liées a de grandes quantités d’émissamsGES que des méthodologies « bottom-up »

peuvent analyser plus localement.

Méthodes « Investisseur » Méthodes « Financeur »
Echelle Micro Macro
Méthodologie Bottom-up Top-down
Consolidation Avec doubles comptes Sans double compte
possibles
Objectif Responsabilité Risque
Activités Marchés Crédits
Trucost @D .
Notre objecti
nfte WWFH/Vigeo )
South Pole
Carbon Screener
ASN/Ecofys
Carbon Tracker
Profundo

Figure 4.6 : Comparaison des méthodes « Investisgetiet des méthodes « Financeur ».

Le schéma rassemble les critéres suivants : I'ctell'analyse, le type de méthodologie, I'existen
d’une consolidation, I'objectif de la quantificati@t le type d’activités concernées.
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Enfin nous constatons que la plupart des méthodedogue nous avons identifiées correspondent a
des méthodologies de type « investisseur », adaptéae échelle micro-économique et que celles qui
ont essayé de couvrir des portefeuilles completgtifités de financement et d'investissement
accumulent les risques de comptabilisation multiflette étude confirme l'originalité de notre

positionnement.

3 Notre cahier des charges

L'objectif du présent travail est I'estimation démissions de GES induites par les activités de
financement et d’investissement permettant I'olibend’une premiere cartographie du risque carbone
de I'ensemble des portefeuilles. D’aprés les poguslevés par cette sous-section, le cahier des

charges d’'une telle méthodologie de quantificaéishle suivant :
- Macro-économique adapté au métier du « financeur ».

- Utilisant un modéle de comptabilité carbone permetint de révéler les facteurs
principaux du risque carbonetout en assurant I'additivité des résultats. Lengptabilité

par enjeu est une candidate désignée.
- Définissant la part de financement par le total deslettes et des capitaux propres

- Basée sur I'exploitation de données publiques, gnaites et en acces librede fagon a

éviter les écueils de certaines méthodologies e «yboite noire ».

- Simple pour permettre également une compréhension etappeopriation des résultats

par un public large dans les banques et pour sgegprenantes externes.
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B - La méthodologie P9XCA de quantification des émissions induites

Développée au cours de cette thése, POXCA est éfigodologie originale qui permet de présenter
une cartographie sectorielle et géographique dire®de grandeur des émissions de GES induites par

les activités de financement et d’investissemeiatidginalité de cette méthodologie réside dans :

- sescaractéristiques macro-économiquegui permettent son application a I'ensemble des
activités de financement et d’investissement sangptabilisation multiple des émissions
de GES et,

- son utilisation de laomptabilité par enjeu des émissions de GES.

Elle est le résultat d'un travail collaboratif enta chaire Finance et Développement Durable (€hair
FDD, Université Paris-Dauphine — P9 — et Ecole fealynique — X) et la banque de financement et
d’'investissement du Crédit Agricole (Crédit Agrieot Corporate and Investment Bank, CA-CIB),
d’ou son appellation P9XCA comme synthése de saissgps. Ces travaux sont encadrés depuis 2013
par l'lnitiative de Recherche — Financement et mektés, de la Chaire FDD. Ces travaux
méthodologiques ont été exposés a I'ensemble desradinanciers de la place de Paris (Retsal,
2013) et auprés d’organisations internationalesntenes Principes Climatle GHG Protocol et
I'United Nations Environment Program-Finance Initia™. lls alimentent actuellement le groupe de
travail ADEME/ORSE/ABC, lancé en 2013, sur la rétacde lignes directrices pourieporting des

émissions de GES induites par le secteur banddiira@acier.

1 La méthodologie P9XCA

Cette méthodologie répond au cahier des chargésemte a la fin de la sous-section BN8tfe cahier

des chargés Son principe est expliqué par les six pointyauis.

? Les Principes Climat sont une charte par laquelle les établissements financiers signataires reconnaissent
pouvoir « jouer un réle important [leurs clients] a comprendre et gérer les risques, opportunités et adaptations
nécessaires dans le cadre du changement climatique ». Les Principes Climat ont été lancé en 2008 par 5
banques dont le Crédit Agricole. L'un des engagements des Principes Climat porte précisément sur le sujet qui
nous intéresse ici, a savoir « de rechercher des méthodes pragmatiques d’évaluation des risques climatiques
liées (aux) activités de prét et d’investissement » (Engagement 2.5.2).

%1a méthodologie P9XCA a été présentée en décembre 2012 a I'occasion du lancement du groupe de travail
du GHG Protocol et de I'UNEP-FI sur la standardisation des méthodologies de quantification des émissions de
GES induites par le secteur bancaire et financier.
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1.1 Une méthodologie macro-économique et adaptée a I’échelle du
portefeuille d’activités bancaires

La méthodologie PO9XCA est une méthodologie de typep-down » (Cf. sous-sous-section A.2.2)
macro-économique (Cf. sous-sous-section A.2.3), fqili correspondre a des données agrégées
(macro-économiques) représentatives des activi@strds agrégats économiques et des montants
d’émissions de GES. En se basant uniquement swalears représentatives des activités bancaires,
collectées régulierement par les banques pour letage de leurs activités ou les besoins
réglementaires deeporting (Cf. Chapitre 1), cette méthodologie se distindes approches « bottom-
up » fondées sur le principe d’'une analyse élérirenties opérations bancaires et permet ainsi de
réduire son colt de mise en ceuvre. En reposatessystemes internes d’intégration des différentes
activités bancaires, elle permet ainsi d'incluresdée champ d’analyse I'ensemble du portefeuille
d’'activités. Cette méthodologie analyse la distitnu sectorielle et géographique des encours

bancaires a la clientéle (Cf. Chapitre 1), quelle goit I'activité associée.

1.2 Une méthodologie simple
Dans la méthodologie P9XCA, les émissions de GHElmiies par les activités de financement et

d’investissement sont définies par les formulesaues.

Conformément aux principes des méthodologies «dtwm » (Cf. sous-sous-section A.2.2),
'ensemble des activités sont réparties par sea&uativités et zone géographique. Ainsi pour un

couple (secteus, paysp), hous avons la relation suivante :
Emissionsiduitess, p) = Encourgs, p) x FacteurEnssior(s, p) (Cf. Eq 1)

i.e.: (Cf.Eq1.1)

TotalEmisgons(s, p)

Emissionshduitegs, p) = Encourgs, p) x -
(CapitauxPropres+ Dettey(s, p)

i.e.: (Cf.Eq 1.2)

Encourgs, p)

Emissionshduitegs, p) = -
(CapitauxPropres+ Detteg(s, p)

x TotalEmisons(s, p)

i.e.: (Cf. Eq 2)

Emissionsiduitegs, p) = PartFinanements, p) x TotalEmis®ng(s, p)
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Le terme « Emissions Totales » correspond a unnwelul’'émissions effectives annuelles. Les
émissions induites sont donc également un volurdenidsions effectives annuelles. Il s’agit donc

d’un flux.

La part de financement est définie, comme présedéds la sous-sous-section A.2.4, comme le
rapport entre le volume d’'encours bancaires suwlitntéle et le volume de dettes et de capitaux
propres correspondant. La part de financement @st dne grandeur sans unité, issue d’'un rapport
entre deux stocks de créances. Par souci de caleécemptable, seuls les encours bruts présents au
bilan de la banque sont considérés. En effet, deangies, différences entre les encours brutstet ne
(comme par exemple celles accordées par les agdaoa®dits exports d’Etat pour les financements
de projet), et les encours hors bilan ne peuveativer d’équivalents comptables dans les

comptabilités des entreprises des secteurs d’'Bgigbncernées.

1.3 Une méthodologie sans comptabilisation multiple des émissions
de GES
PI9XCA est une méthodologie qui a pour objectifdalisation d’'une cartographie des émissions de

GES induites par les activités bancaires en lieecawne réflexion sur le risque carbone. Cette
caractéristique a pour conséquence la nécessasenab de toute comptabilisation multiple des

émissions de GES.

Identifiées dans la sous-sous-section A.2.6, lesesde comptabilisation multiple des émissions de

GES au sein des méthodologies d’estimation sorguiesntes :

i) L'utilisation de données d’émissions de GES non canlidables Conformément a son
approche risque carbone, POXCA utilise les donmBésissions de GES au format de la

comptabilité par enjeu, qui sont par constructiea données absolument consolidables.

ii) La prise en compte simultanée des financements deproduction, de la consommation et
des Etats.De méme, I'utilisation de données au format deolmpmtabilité par enjeu aboutit a
n'allouer aucune émission de GES a l'activité dasoonmation (Cf. sous-section C.2 du
chapitre 3). Ainsi seuls les financements et lagstissements en faveur de l'activité de
production sont considérés par la méthodologie POXTans la méme logique, les émissions
allouées aux fonctions administratives des Etatdimgent aux émissions des activités
militaires, toutes les émissions de GES dites detionnement étant déja allouées aux enjeux

d’autres secteurs d'activités.

iiiy La prise en compte simultanée des activités pour gwte propre et pour compte de tiers.

Fidelement & la démarche de la méthodologie touveée I'analyse du risque carbone, les
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émissions de GES induites sont allouées a cewdétignnent les dettes et les capitaux
propres de I'activité de production et donc a cguixsont exposés a des pertes financiéres. I
s'agit d’'une vision « propriétaire », qui incluslactivités pour compte propre et exclut celles

pour compte de tiers (appartenant a une visiotesritédiaire »).

Ces différents éléments sont rassemblés dansuiee fegivante.

/ Consolidation \

j i Comptabilité
O

O O par enjeu
(2 O O

o) o

Activits 1| ) [ Activite 2 ) | Activite 3 )| Activité 4
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1
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Figure 4.7 : Schéma de fonctionnement de la méthodgie POXCA.
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1.4 Données d’émissions de GES
Les données d’émissions de GES de la méthodold¥CR sont au format de la comptabilité par
enjeu (Cf. section C du chapitre 3). Afin de couve plus grand nombre de pays possible et de
respecter le cahier des charges, les données diéngsde GES de la méthodologie P9XCA sont
issues des données publiques, gratuites et en loesontenues dans les Inventaires Nationaux de
GES"! (Cf. sous-section B.2 du chapitre 3), retraitéesfarmat de la comptabilité par enjeu. Les
détails de ces calculs appligués au contexte deCBAsont présentés a titre d’exemple dans la sous-

section suivante (Cf. B.2).

Les inventaires de 183 pays sont disponibles, stotal de 195 pays présents dans la base de donnée
(les 193 Etats membres de 'ONU en ajoutant les@eok et Niue). Mais leur qualité est inégale. En
effet, les exigences ne sont pas identiques suleamgays : les pays de 'Annexe | de la CCNUCC (43
pays au total), qui regroupent les pays membred@EDE en 1992, ainsi que les pays dont
« 'économie est en transition » (traduction dedjlais, « Economies In Transition Parties »), comme
la Russie et les pays d’Europe Centrale et de biBst’obligation de réaliser un inventaire de GES
annuellement, tandis que les pays non Annexe Isoiyt pas soumis. De méme le format CRF
(Common Reporting Format, Cf. sous-sous-section2Bd2 chapitre 3) n’est imposé que pour les
pays de '’Annexe |. En conséquence, le niveau tildies inventaires est souvent plus faible dass |
inventaires des pays non Annexe |l. Enfin, la peiseompte des émissions de GES liées a I'utilisatio
est différente (mais reste proche) entre les daiggories de pays (LULUCF pour les pays de
I’Annexe | et LUCF pour les pays non Annexe I). ldemnées sont disponibles, dans I'état actuel de
la base de la CCNUCC, sur la période 1990-2011.

! Les inventaires nationaux de GES sont accessibles en ligne sur le site de la Convention Cadre des Nations
Unies sur le Changement Climatique (consulté le 26 février 2014) : http://unfccc.int/di/FlexibleQueries.do.
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Figure 4.8 : Distribution des inventaires nationauxde GES en fonction de la date de publication
la plus récente.

Les 43 inventaires disponibles pour 2011 correspondniqguement & ceux des pays de I'’Annexe |,
pour un total d’'environ 18 Gt G®, soit 38% des émissions mondiales de GES (dor2@Es,
sources : WRI, 2013).

a

Les données manquantes pour I'ensemble de la pépedvent ensuite étre extrapolées a partir
d'autres bases de données, également gratuites ata@s libre, comme celle issue des travaux
reconnus du World Resources Institute (WRI, 2¢"18ompilant plusieurs autres sources de données,
le WRI estime entre autres les variations annueléssvolumes d’émissions de GES de chaque pays
sur la période 1990-2010.

Cependant il est important de noter que la métlgiieIPOXCA n’est pas dépendante de I'application
de la comptabilité par enjeu. En effet ses caritigues originales macro-€conomiques adaptées au
systéme d’informations interne des banques qucdnifére un colt de mise en ceuvre restreint sont
intrinséques a la méthodologie POXCA. Ces dernigsoes conservées avec des données d'émissions
de GES issues de modeles de comptabilités carbdiffésents de la comptabilité par enjeu, a

condition que ces données d'émissions de GES n8adu pas de comptabilisation multiple. En

2 Le World Resources Institute est un organisme de recherche privé, spécialisé dans la gestion durable des
ressources naturelles. La base de données du WRI, Climate Analysis Indicators Tool 2.0, est disponible au lien
suivant (consulté le 26 février 2014) : http://cait2.wri.org/wri.
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revanche, le signal contenu dans de tels résdsatdifférent du risque carbone et s’apparentes alor
une estimation de la contribution au changemematlgue qui correspond a un autre objectif de la
quantification des émissions de GES induites (©fisssous-section A.2.1). Ces questions sont

discutées dans la sous-section B.4 de ce chapitre.

1.5 Données de part de financement
La part de financement pour un couple (secteuays p) est définie par la relation suivante :

Encourgs, p)

Partfinanements, p) = ,
(CapitauxPropres+ Dette9(s, p)

(Cf. Eq 5)

Les données d’encours proviennent des systéemefomtiation internes des banques : elles sont
structurées avec les nomenclatures des activigrsoétiques comme la Nomenclature des Activités
économiques de la Communauté Européenne (NACEsiRAV2) pour les banques européennes. En
revanche, l'estimation du ternettes + Capitaux Propregst plus complexe au niveau macro-

économique de notre analyse puisqu'il s'agit agégssus de la comptabilité de I'entreprise. Le

passage de I'échelle micro-économique a I'échelhermréconomique se fait dans la méthodologie
POXCA en deux temps :

i) Estimation de ratios Dettes + Capitaux Propres/Valeur Ajoutéeoyen par secteur
d’activité et zone géographique a partir de donnéesicro-économiques.lls sont
obtenus de base de données centralisant les hilemsentreprises. La méthodologie
POXCA a recours a la base de données européennie f@ahe Accounts of Companies
Harmonized (BACHY, rassemblant les bilans comptables des entrepdee$0 pays
européens (Allemagne, Autriche, Belgique, Espagance, Italie, Pays-Bas, Pologne,
Portugal et la République Tchéque). L’ensembleddesées de BACH est présenté selon
la nomenclature économique, NACE Rev 2. Cependamtéliode de couverture varie

suivant les pays et n’est pas toujours celle d® 200012 (Cf. Tableau 4.2).

B La base BACH rassemble les données des bilans des entreprises collectées par les banques centrales ou
organismes statistiques de 10 pays européens. Elle est disponible au lien suivant (consulté le 28 février 2014) :
http://www.bach.banque-france.fr/. Une documentation fournie sur la base de données est également

disponible.
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Pays Période de couverture
Allemagne 200011

Autriche 2000-2012

Belgique 2000-2012

Espagne 2000-2012

France 2000-2012

Italie 2000-2012

Pays-Bas 2008-2009

Pologne 20052012

Portugal 2000-2012
République Tchéque 2002-2004 (NACE rang 1) et 2005-2012 (NACE

rang 2)

Tableau 4.2 : Pays et période de couverture de labe BACH (au 26/02/2014).

En l'absence de bases de données équivalenteslgzoautres pays du monde, les ratios pour les
autres zones géographiques sont extrapolés a garties données (moyenne pondérée par les valeurs
ajoutées), dans l'état actuel de la méthodologi¥@Q Les résultats sur I'exemple de CA-CIB

détaillent les calculs dans la sous-section B.2.

i) Estimation du terme Dettes + Capitaux Propres par naltiplication de ces ratios avec
les données dé/aleur Ajoutéeissues de la comptabilité nationaleLa méthodologie
POXCA a recours aux bases de données issues dmssatipns internationales comme
'OCDE ou I'ONU. Ainsi le termeDettes + Capitaux Propresst estimé pour chaque

couple (secteus, paysp) par le calcul suivant :

CapitauxPropres+ Dette
(Cap P (s p)XVA(S, p)

(CapitauxPropres+ Dette3(s, p) = VA

Eq. 6

Les bases de données de I'Organisation de Coapératide Développement Economique (OCDE,
Organisation for Economic Co-operation and DevelepimOECD en anglais) sont disponibles en
ligne sur OECD. Stat ExtractsLes valeurs ajoutées par secteur d’'activités disponibles pour 32

des 34 Etats membres de I'OCDE (sauf le Chili efTlaquie) au format de la nomenclature

 Accessible au lien suivant : http://stats.oecd.org/Index.aspx?lang=fr. (Consulté le 27 février 2014)
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internationale des Nations Unies, la Classificatibriernationale Type par Industrie (CITI,
International Standard Industrial Classificatio8)G en anglais) Révision 3, pour la période allant
jusqu’a 2008-2009. Elles sont disponibles égaleraarformat CITI (ISIC) Révision 4 pour la période

allant jusqu’a 2011, mais pour un plus petit nondegays membres (15 membres

Les données manquantes peuvent étre extrapoléagiades bases de données des Nations Unies,
dont la granularité est plus faible, mais complgi&stional Accounts Statsitics : Main Aggregated an
Detailed Table®). Le protocole utilisé par la méthodologie P9XCét décrit dans la sous-section
suivante B.2.

1.6 Des nomenclatures différentes a concilier
Au-dela de la dimension macro-économique nécessairkexercice d’estimation des émissions de
GES induites par I'ensemble du portefeuille d'atdiy bancaires (conséquence de l'optimisation du
rapport intérét/colt de mise en ceuvre), les diftti® nomenclatures des données sources sont

également une limite et impose une granularitddailes calculs.

Les données des Inventaires Nationaux de GES toictisées par la nomenclature CRF (Cf. sous-
sous-section B.2.2 du chapitre 3) et ne permeftast toujours d’identifier avec précision I'enjeu

climatique correspondant & chaque agent économique.

Les données internes de la banque sont organisédidieees d'activités, qui ne recoupent que
partiellement les nomenclatures des activités éoiqes de la comptabilité nationale. Les différente
nomenclatures des activités économiques (NAF, NBH]...) ainsi que leurs différentes versions
(Rev 2, Rev 3 et Rev, 4) ne se correspondent géerfeent. Enfin, ces nomenclatures ne permettent
pas toujours d'identifier les secteurs en fonctitenleur impact sur le changement climatique. Par
exemple, il n'est pas possible dans I'état desegyss statistiques d’identifier les valeurs ajoutiEs
productions d’électricité par substrat énergétioees,qui pourtant fait la distinction entre énergies
renouvelables (cibles de la transition énergétigiedelles non renouvelables (les énergies fossiles
pour la plupart).

De ces difficultés, il est nécessaire de dessirex «ldénominateurs communs » qui aboutissent

nécessairement a des macro-secteurs.

> les Etats membres de I'OCDE, rapportant en nomenclature CITI (ISIC) Révision 4 sont les suivants:
Allemagne, Autriche, Belgique, Corée du Sud, Danemark, Etats-Unis, Finlande, France, Hongrie, Italie, Norvege,
Pays-Bas, République Tchéque, Slovénie et Suede.

'8 https://unstats.un.org/unsd/snaama/Introduction.asp,

https://unstats.un.org/unsd/nationalaccount/pubsDB.asp?pType=3
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Appligué au cas de CA-CIB, la sous-section B.2ridwin exemple de résultats de maillage sectoriel

et géographique compatible avec les différentesemaiatures.

2 Lesrésultats de I'application de la méthodologie P9XCA a la banque
de financement et d’'investissement, Crédit Agricole - Corporate and
Investment Bank

A partir des nomenclatures sectorielle et géogrpmhutilisées par CA-CIB et des nomenclatures des
sources de données d’émissions de GES et de doac@esmiques et financiéres, nous avons obtenu

les maillages suivants.

2.1 Le maillage géographique
Le maillage géographique des activités de CA-CHte la distribution du portefeuille d’activitée d
la banque : sa granularité est adaptée en fondeotiintérét stratégique et commercial des zones
géographiques pour la banque. Le portefeuille deGQIR\ est centré sur la France et I'Europe
Occidentale, avec une forte présence en Amériqudatd (en particulier aux Etats-Unis). Héritiere
des implantations de la banque Indosuez et denigueade financement et d’investissement du Crédit
Lyonnais, CA-CIB bénéficie en conséquence d'unesnwe internationale, qu’il convient cependant
de nuancer au regard des récents plans d’adaptattogpris suite a la crise des dettes souveraines
celle de liquidité de 2011.

Ainsi nous obtenons le maillage géographique stjvamettant I'accent sur les pays d’intérét

stratégique et commercial :
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France

Royaume-Uni

Allemagne

ltalie EUROPE

Espagne

Autres Pays d’Europe de I'Ouest

Autres Pays d’Europe

Etats-Unis

Ameérique du Nord (hors Etats-Unis) AMERIQUE DU NORD

Japon

Chine
ASIE ET OCEANIE

Inde

Asie (hors Japon, Chine et Inde)

Afrique et Moyen-Orient AFRIQUE ET MOYEN-ORIENT
Amérique Latine AMERIQUE CENTRALE ET DU SUD
Autres et Supranationaux ORGANISATIONS INTERNATIONBS

Tableau 4.3 : Zones géographiques de CA-CIB.

La liste complete des pays par zone géographiquprésentée en annexe (@nexe 2 : liste des
pays par zone géographigue

Les bases de données économiques (OCDE, ONU)asicfégres (BACH) utilisent également les pays
comme niveau €lémentaire de nomenclature. La qwnelnce entre les différentes données

nécessaires aux estimations des émissions de @E&emest donc immédiate.

2.2 Le maillage sectoriel
Il est le résultat de différentes nomenclaturescstirant les données nécessaires aux calculs. IBans
cas de CA-CIB, 23 filieres sont considérées etespondent & de grands secteurs d’'activités. Elles
sont définies sur la base des filieres d'activiéélal nomenclature NAF (Nomenclature des Activités
Francaise) Rev 2 de rang 4, compatible avec NAG&@hclature des Activités Economiques de la

Communauté Européenne) Rev 2. Ces homenclaturégsiésormais en phase avec la nomenclature

Antoine ROSE — La comptabilité des émissions de @&Snjeu : un outil d'analyse des impacts du
changement climatique sur les activités d'une BFI 217



Chapitre 4 : Les « émissions induites » par les itiutions financieres et leurs méthodologies de

guantification

CITI (Classification Internationale Type par Indisstde toutes les branches d’activités économiques)

Rev 4 de rang 4. Cependant les données écononmeqdimnciéres provenant de 'OCDE ou de la

base BACH ne sont pas disponibles au rang 4, neaigrsent en rang 2. Il convient donc d’établir

une premiére correspondance « simplifiée » engréilieres CA-CIB et les nomenclatures NACE Rev

2/CITI Rev 4 (Cf. Tableau 4.4).

NACE rev2 CITl rev4
01 Aéronautique/Aérospatial 51 H51
02 Maritime 50 H50
03 Autres Transports 30, 53 C30, H53
04 Agroalimentaire 01-03, 10-12 A, C10t12
05 Assurance 65 K65
06 Automobile 29, 45, 49, 77 C29, G45, H49, N77
07 Industrie Lourde 05, 07-08, 20, 22, 24-25 BO5, BO7t08, C20, C22, C24t25
08 Autres Industries 27-28, 33 C27t28, C33
09 Banques 64 K64
10 Autres Activités Financiéres 66 K66
11 Bois/Papier/Emballage 16-17 Cle6t17
12 BTP 23,41-43 C23,F

Distribution/Industrie Biens
13 Consommation

13-15, 31-32, 47, 95-97

C13t15, C31t32, G47, 595196, T97

14 Energie 06, 09, 19, 35, 52 B06, BO9, C19, D, H52
15 Immobilier 68 L
16 Information/Technologie 26, 62-63 C26, J62-63
17 Media/Edition 18, 58-60, 73 C18, J58t60, M73
19 Santé/Pharmacie 21, 75, 86-88 C21, M75, Q
20 Services Non Marchands 84, 85, 94, 99 0, P,594, U
21 Telecom 61 J61
22 Tourisme/Hobtels/Restauration 55-56, 79, 90-93 1, N79, R
23 Utilities 36, 37, 38, 39 E

G46, M69t72, M74, N78, N80-82,
24 Divers 46, 69-72,74,78, 80-82, 98 T98

Tableau 4.4 : Correspondance simplifiée entre leslieres CA-CIB et les homenclatures NACE

Rev 2 et CITI Rev 4.

Les filieres CA-CIB ne recoupent pas simplement NBSCE rang 2, et encore moins les grands

groupes de ces nomenclatures (rang 1). La logiqueoaistitution des secteurs d’activités est tres

différente entre ces deux nomenclatures. Le mésappent entre nomenclatures est une premiére

source d'imprécision pour le calcul.

Malheureusement les données économiques et fimaaci@ont pas toujours été collectées et

organisées au format de la nomenclature CITI Re€e&k dernieres sont encore présentées pour de

nombreux pays au format de la nomenclature CITI Relves différences entre ces deux générations
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sont importantes, et il est difficile de procédeaurée équivalence au rang 2 (les correspondances de

rang 4 sont disponibles sur le site des Nationg$)JnPour pouvoir mener les calculs d’estimatios de

émissions induites sur le plus grand nombre de, pess proposons la correspondance suivante entre

les filieres CA-CIB et celles de la nomenclatur@i®Rev 3 (au rang 2).

CITl rev3
01 Aéronautique/Aérospatial 62
02 Martime 61
03 Autres Transports 35, 60, 62
04 Agroalimentaire AtB, D15t16
05 Assurance 166
06 Automobile 34, 50
07 Industrie Lourde C10, C13t14, 25, 27t28
08 Autres Industries 29, 31,33
09 Banques J65
10 Autres Activités Financiéres 167
11 Bois/Papier/Emballage 20, 21
12 BTP 26, F

13

Distribution/Industrie Biens Consommation

17t18, 19, C36, G52, 093, P

14 Energie C11t12, 23, E40
15 Immobilier 70
16 Information/Technologie 30, 32,72
17 Media/Edition 22
19 Santé/Pharmacie 24, N
20 Services Non Marchands L, M, 091, Q
21 Telecom 64
22 Tourisme/Hobtels/Restauration H, 092
23 Utilities 37, E41, 090
24 Divers G51,71,73,74

Tableau. 4.5 : Correspondance simplifiée entre leBlieres CA-CIB et la nomenclature CITI

Rev 3.

Enfin, l'analyse des enjeux climatiques, comme rdgfipar la comptabilité par enjeu, conduit a

regrouper ces 23 filieres suivant quelques macrteses (Cf. sous-section C.3 du chapitre 3) : les

activités agricoles et d'utilisation des sols, eglte la construction et de I'urbanisme, de prodoct

d’énergie, des industries, de transport, de gestémndéchets et celles de services (en distindesnt

services aux entreprises des services non marchamdtableau suivant présente la composition des

macro-secteurs et les émissions de GES des ergeagiés.
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Macro-Secteurs

Filieres CA-CIB

Enjeux climatiques

Agriculture &

Land Use 04

11

Agroalimentaire

Bois/Papier/Emballage

Les émissions de GES liées a la culture, I'élevage et la
foresterie, incluant les émissions liées a I'utilisation de
sols et son changement.

Construction &

Les émissions de GES de la construction (incluant celles de
fabrication des matériaux) et du chauffage de tous les

Housing 12 BTP batiments
Distribution/Industrie
13 Biens Consommation
15 Immobilier
21 Telecom
Tourisme/Hbtels/
22 Restauration
Les émissions de GES de la production des carburants et
Energy 14 Energie d'électricité
Industry 07 Industrie Lourde Les émissions de GES des procédés industriels
08 Autres Industries
16 Information/Technologie
Les émissions de GES liées a l'utilisation de I'ensemble des
Transport 01 Aéronautique/Aérospatial moyens de transport
02 Martime
03 Autres Transports
06 Automobile
Services 05 Assurance Pas d'enjeu climatique identifié
09 Banques +
Autres Activités Comptabilisation multiple des émissions de GES du
10 Financiéres secteur financier et bancaire
24 Divers
Waste
Management 23 Utilities Les émissions de GES liées au traitement des déchets
Public Les émissions de GES spécifiques des Etats, non déja
Administration 20 Services Non Marchands incluses dans les périmétres des macro-secteurs
Others 17 Media/Edition Pas d'enjeu climatique identifié

19

Santé/Pharmacie

Tableau 4.6 : Correspondance entre les macro-sectsules filieres CA-CIB.

Si cette granularité peut paraitre faible, il cemtide préciser qu'il s'agit souvent des limites de
données statistiques utilisées. Par exemple, leravsmcteur Energy rassemble les énergies
renouvelables comme celles non renouvelables. @Capén cette distinction apparemment
fondamentale pour apprécier I'impact sur le clidas activités de financement et d’investissement
dans le secteur énergétique ne peut étre faiteldartmses de données internes des banques @i celle
de comptabilité nationale. L'activité de productidiglectricité est considérée indépendamment du

type de substrats énergétiques.
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2.3 Les données d’émissions de GES
Les données sources d’émissions de GES dans cetoexd’application aux activités de CA-CIB sont

issues des Inventaires Nationaux de GES, qui pigsielavantage de comptabiliser les émissions de
GES par sources d’émissions, classées par procassashnologies a I'origine des émissions de GES
(Cf. format CRF, sous-sous-section B.2.2 du cha@jr Ces données primaires sont ensuite retraitées

au format de la comptabilité par enjeu.

Cependant, la qualité des données sont tres vesiaiivant les pays (Cf. sous-sous-section B.1.4).
Tous les inventaires nationaux ne sont pas rensgignec le méme niveau de détail, et pour les
mémes dates. Dans certains cas, les inventairemaax les plus récents ont désormais plus de vingt
ans (Cf. Figure 4.8). Afin de présenter des doniébgrentes intégrant les tendances actuelles, nous
avons fait le choix d’extrapoler ces inventaireiamaux de GES sur I'ensemble de la période 1990-
2010. En revanche, nous n'avons pas modifié leanivie détail des inventaires existants, ni méme
estimé des valeurs pour des pays n'ayant jamaikepdinventaires nationaux de GES. Il s'agit des
pays suivants : Andorre, Brunei Darussalam, GuiBgeatoriale, Irak, Lybie, lles Marshall, Oman,

Sierra Leone, Somalie, Sud Soudan, Syrie, Timote.es
Pour les autres, 'ensemble des années manquanitégeextrapolées de la fagon suivante :

i) Extrapolation des années entre l'inventaire le plugproche et les bornes de l'intervalle
[1990 ; 2010]

1990 t t 2010

\ 4

€ ou

Cette extrapolation a été réalisée a partir desi@es de variations annuelles des émissions de GES
collectées par le WRI et disponibles dans I'outNIT 2.0 (2013). Cependant, trois pays n‘ont pas de
données et sont donc considérées comme donnéesiandes) dans notre analyse : Micronésie, San

Marin et Tuvalu.

Sur la période 1990-2010, deux types de donnéets disponibles sur CAIT 2.0 : les variations
annuelles sans les émissions liées a I'utilisadiem sols (LULUCF)[) et celles incluant les émissions

liée a I'utilisation de solgx).

7" Climate Analysis Indicators Tool 2.0, base de données de WRI, accessible au lien suivant:

http://cait2.wri.org/wri.
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L’extrapolation s’effectue de la fagon suivante :

Soit un inventaire national de GES réalisé a l& daavec k-1 valeurs positives correspondant aux
différents processus d’émissions effectives de GESR), Va(t), ..., Viai(t)) et Vi(t) la valeur positive

ou négative des émissions LULUCF (de I'anglaend UseLand Use Change and Forestry(t) le

k-1
montant total des émissions de GES hors LULUGTIEIX:Z\/i (t)) et T'(t) le montant total des

i=1

k
émissions de GES avec LULUCF'(t) = >V, (t) =T (t) +V,(t)).

i=1
Soient les variations annuelles estimées par CATpaur la période [1990 ; 2010], telles que :

TEED =T o gy = TED-T'O.

PO =10 T

Toutes les valeurs positives ou nulles(tV V.(1), ..., Via(t)) sont extrapolées au taux p(t, t+1), tandis
gue le total des émissions incluant LULUCF (T'@¥t extrapolé au taux p'(t, t+1). La valeur positiv

ou négative de \t) est obtenue par différence entre T'(t)) et T@J. Tableau 4.6).
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V(1990
=V, (t) /(L+ p(19901992)

V, (1999
=V, (t) /(L+ p(19901992)

Vi1 (1999
=V, (t) /(L + p(19901992)

V, (1990

=T'(1990 - iv (1990

T'(1990
=T'(t)/(L+ p'(19901997)

Vi(t-9
=V, () /L + p(t-1t))

V,(t-1
=V, ()/(L+ p(t -11))

Vk—1(t _1)
=Vi2 ©)/A+ p(t-11))

Vi (t-1

=T'(t-1) —_kfvi (t-1)

T'(t-1)
=T'(t)/A+ p'(t-1t))

Vi (t)

V()

Vi (1)

V) =T0- 3V

T'(t)

Vi(t+D)
=V, (0) % L+ p(t,t +1)

V,(t+1)
=V, () % L+ Pt +1)

Via (t+D)
=V (O x 1+ pt,t+1))

Vi(t+1) =

T'(t+1)—kivi (t+2)

i=1

T'(t+1)
=T'(t)x 1+ p'(t,t +1))

V(2010
=V, (2009 x (1
+ p(20092010)

V, (2010
=V/,(2009 x (1
+ p(20092010)

Vi4(2010
=V, (2009 x (1
+ p(20092010)

V, (2010

=T'(2010 - Ev (2010

i=1

T'(2010
=T'(2009 x (1
+ p'(20092010)

Tableau 4.6 : Schéma d’extrapolation des valeursYV,, ..., V, et T’, & partir des valeurs connues (Mt), Va(t), ..., Vi(t), T'(t)).
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Cependant, la comparaison entre les valeurs du @0Tet celles contenues dans les inventaires
nationaux mettent en évidence une série de vaddagmgantes qu'il convient de mettre de cdté pour ne
pas modifier les ordres de grandeur finaux. Il 8’dgs inventaires des pays suivants qui seront don
considérés comme données manquantes dans le ed&ealyse : République Centrafricaine, Tchad,

République Démocratique du Congo, Guinée Bissamaitpe, Liberia et Mali.

De plus, certaines valeurs sont positives dansiéesmiées de WRI, alors que les pays en question
publient des inventaires dont le total est néggtif.conséquence, I'extrapolation a partir de vieat
annuelles positives censées aboutir a des augnosstat’émissions de GES (traduction d’'un
développement économique) engendre des valeursutsuplus négatives et donc une décroissance
des émissions de GES avec une augmentation daeélsols comme puits d’émissions de GES. Ce

phénomene a été observé pour les pays suivantabddige, Guatemala, Kenya et Madagascar.

Pour ceux-ci, un autre protocole d’extrapolationt aslisé : les émissions de LULUCF sont
considérées comme fixes, les émissions des awdfesrs sont estimées et le total est la somme des
autres valeurs. Ainsi le développement des sout@sission de GES se traduit dans I'augmentation

du total.

i) Interpolation entre deux inventaires de deux annéesson conseécutives

Il s’agit d'un cas fréquent. Plut6t que d'utilides variations annuelles estimées par WRI, qui euv
ne pas coincider avec les valeurs des inventaagsnaux aux deux dates, les valeurs manquantes
sont approximées de facon linéaire (Cf. Figure.4.9)dditivité des différents termes de l'inventair

est ainsi conservée.

Vit+nlvit) --_-_--_-_--_------_--_-_--_-_--_-_--_---____yx
A [ V(t+n)

V(tsn)v(t) | T T T T T T A
- . /

Figure 4.9 : Schéma d’interpolation entre les deuxaleurs connues V(t) et V(t+n).
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Toutes les valeurs de linventaire sont calculéeslal fagon suivante. En reprenant les mémes

notations que précédemment, nous obtenons :

Pour tous i appartenanta (1, ..., ¥)(t+ ) =V, (t) + ]

V,(t+n) -V, ) a7
n

Cette formule reste vraie pour k, et les valeuigatiges, ou les changements de signe contrairement

aux précédentes. Et comme l'additivité des inveesagst conservée, nous avons la derniére retation

T+ ) =T+ nr)]_T'(t)

k
=D Vi(t+])) Eq. 8
i=1

Une fois les valeurs extrapolées pour chaque iauentnational de GES, elles sont agrégées
conformément au périmétre des macro-secteurs gélems la sous-section précédente. Le tableau

suivant rassemble les correspondances entre lepisacteurs et les catégories CRF.

Macro-

Secteurs Catégories CRF (Version détaillée) (Version simplifiée)
Agriculture 1A4c, 1A2d, 1A2e, 2D, 4, 5 (5bis) 4, 5 (5bis)
Construction 1A3, 1B 1A3, 1B

Energy 1A1, 1B 1A1, 1B

Industry 1A2a, 1A2b, 1A2c, 1A2f, 2B, 2C, 2D, 2E, 2F, 2G, 3 1A2,2,3
Transport 1A4a, 1A4b, 2A 1A4

Services

Waste 6 6

Public Adm 1A5, 7, Multilateral 1A5, 7, Multilateral
Autres

Tableau 4.7 : Correspondance entre les enjeux cliigues des macro-secteurs et la
nomenclature CRF des inventaires nationaux de GES.

La Version simplifiée s’applique pour les inventairdont le niveau de détail ne permet pas
I'application de la correspondance de la Versidaitée.

Les Figures 4.10a et 4.10b présentent les résulignégés des extrapolations des données des
inventaires nationaux de GES respectivement parrovsecteur (Cf. Figure 4.10a) et par zone

géographique (Cf. Figure 4.10Db).
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Figure 4.10a : Evolution entre 1990 et 2010 des é&usions de GES mondiales par macro-secteurs
(conformément a la définition de la sous-sous-eadi.2.2).
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Figure 4.10b : Evolution entre 1990 et 2010 des éssions de GES mondiales par zone
géographique(conformément & la définition de la sous-sous-sadsi.2.1).
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2.4 Les données économiques et financiéres
Les données Encours (Cf. Eq. 5) correspondent acoues bancaires a la clientele brute au bilan (Cf.
sous-sous-section A.2.4). Par construction de Ehoa®logie POXCA, elles peuvent étre facilement
obtenues aux maillages sectoriel et géographigfirisiéans les sous-sous-sections B.2.1 et B.2.2.

Ces données financiéres sont confidentielles pengent pas étre présentées ici.

L’estimation du termeDettes + Capitaux Propre¢Cf. Eq. 5) se fait en deux temps (Cf. Eq6) :
estimation du ratidettes + Capitaux Propres/Valeur Ajoute+CP/VA) de la comptabilité micro-
économique a partir de la base de données BACH gatimation de¥aleurs AjoutéeéVA) issues de
la comptabilité nationale a partir des bases daées OCDE et ONU.

La base de données BACH est structurée selon leemdature NACE Rev 2. Ainsi a l'aide du
tableau de correspondance 4.4, il est possibléimiesles ratioD+CP/VApar macro-secteur pour les
pays de la base de données (par moyenne pondérievadeur ajoutée) A titre d’exemple, la figure

4.11 présente les résultats pour le macro-seéiguculture & Land Use

Agriculture & Land Use

6 == Autriche
=fii—Belgique

== République Tcheque

/\ M == Allemagne
APz
P =3ié=Espagne
»—x R
3 % =@-France
Italie
2 1 Pays-Bas

Pologne

Portugal

0

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Figure 4.11 : Evolution entre 2000 et 2012 des rat Dettes + Capitaux Propres / Valeur Ajoutée
du macro-secteurAgriculture & Land Usepour les pays de la base BACH.

Ce graphique met en évidence deux comportementsatiesD+CP/VA avec le temps sur la période
1990-2012 :
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- Desratios stables pour la République tchéque (a partir de 2008)|dmagne, la France,
I'Autriche et la Pologne, qui traduisent une stébilde la relation entre I'endettement

(taille du passif) et la valeur ajoutée du sectBactivité ;

- Desratios croissantsavec le temps, dans le cas de la Belgique, dwéartde 'Espagne
et de I'ltalie, qui sont la conséquence d'une augateon de I'endettement (taille du

passif) et/ou une chute de la valeur ajoutée diesed’activité.

Les valeurs ajoutées de la base de données de EOLCITDE Stat permettent de poursuivre
I'analyse et de préciser l'interprétation des u#wizs des ratioD+CP/VA sur la période 1990-2012
(Cf. Figure 4.12).

Agriculture & Land Use VA

90 000 000 000
80 000 000 000
70 000 000 000 m
60 000 000 000 o— Autriche
50 000 000 000 =i—Belgique
40 000 000 000 Allemagne
=== France
30 000 000 000
==ie=|talie
20 000 000 000
10 000 000 000 4H=.=‘-!.!l.=‘$.2.5g—
O T T T T T 1

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012

Figure 4.12 : Evolution entre 2000 et 2012 de la kaur ajoutée, en prix courant, du macro-
secteurAgriculture & Land Usede I’Allemagne, I'Autriche, la Belgique, la Franceet I'ltalie.

Cette figure montre que les valeurs ajoutées powetteur agricole sont stables pour quelques les
pays (Allemagne, Autriche, Belgique, France etid)asur la période 2000-2012. On en déduit donc
gue pour la Belgique et I'ltalie, sur la méme pédeple besoin en capitaD¢CP, i.e. la taille du

passif) augmente de facon significative, de I'omdiee30% en Italie et de I'ordre de 100% en Belgique

La base de données BACH ne contient que 10 pays.rateosD+CP/VA pour les autres zones

géographiques sont extrapolés a partir de ces ugeldpnnées :
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- La moyenne pondérée (par la valeur ajoutée) déssrde I'Allemagne, I'Autriche, la
Belgique, I'Espagne, la France, l'ltalie, les P&gs et le Portugal est I'estimation de

D+CP/VApour la zone Autres Pays d’Europe de I'Ouest ;

- La moyenne pondérée (par la valeur ajoutée) daxsrdé la Pologne et de la République
Tchéque est I'estimation de+CP/VA pour la zone Autres Pays d’Europe (qui correspond

a I'Europe de I'Est, Cf. sous-sous-section B.2.1) ;

- La moyenne pondérée (par la valeur ajoutée) delésusatios des pays de la base BACH
est I'estimation deD+CP/VA pour les autres pays OCDE et les autres pays dueno
L’extrapolation au périmétre OCDE est jugée pertiaga dire d’expetl, tandis que celle

au périmetre hors OCDE est moins satisfaisanteredtitue un choix par défaut.

Les données de valeur ajoutée issues des comgabikitionales sont plus courantes que celles des
ratios financier©+CP/VA mais la qualité des données se dégrade rapiddroentiu périmétre des
pays de 'OCDE. En effet, les valeurs ajoutéespmigs membres de 'OCDE sont disponibles dans la
base de donné&dCDE.statau format de la nomenclature CITI Rev 4 ou Rewe3ahg 2 (Cf. sous-
sous-section B.1.4). En appliquant les corresparetamécrites dans les tableaux 4.4 et 4.5, nous
obtenons les valeurs ajoutées des macro-sectenss a@gs pays. En revanche, I'estimation de ces
valeurs ajoutées des pays du périmetre hors OCDpesdélicate. La base de données des Nations
Unies (National Accounts Statistics) contient tesspays, mais la granularité sectorielle des desmné
(CITI Rev 3 ou Rev 4 de rang 1) n'est pas suffisgmbur estimer les valeurs ajoutées par macro-

secteur tel que défini dans la méthodologie POXCA.

L'étude de la relation entre les valeurs ajoutées ighacro-secteurs estimées a partir des données
OCDE et les valeurs ajoutées des secteurs de lanmadature CITI de rang 1 (base de données des
Nations Unies) sur le périmétre OCDE révéle desétations linéaires significatives qui permettent

de renseigner les données manquantes sur le péringgs OCDE (Cf. Figure 4.13).
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Figure 4.13 : Relation entre les valeurs ajoutéesudmacro-secteur Agriculture & Land Use
(données OCDE) et les valeurs ajoutées de l'agrégatTl Rev 3 A-B (données ONU), pour les
pays OCDE en 2007.

Ainsi les relations linéaires observées sur lerpéie OCDE sont extrapolées au périmeétre hors
OCDE, sur lequel nous disposons uniquement desédsnde valeur ajoutée selon la nomenclature
CITI de rang 1. Par exemple, I'équation de régogsdinéaire de la figure 4.13 est appliquée aux
valeurs ajoutées du secteur CITI Rev 3 A-B des pays OCDE pour estimer les valeurs ajoutées du
macro-secteuAgriculture & Land UseLes valeurs sont ensuite normalisées afin quéotasix par
pays correspondent a ceux de la base de donnébkatiess Unies.

2.5 Résultats
A l'aide des terme3otalEmissiongCf. B.2.3) etDettes+CapitauxPropre€Cf. B.2.4), nous obtenons

les facteurs d’émissions suivants :

TotalEmis#ons(s, p)
(Dettes+ CapitauxPropres(s, p)

FacteurEmssior(s, p) = (Cf.Eqlet1.1)

Les résultats pour I'année 2008 sont présentéslddableau suivant (Cf. Tableau 4.8).

Ces facteurs d’émissions mettent en évidence nertaacro-secteurs comramergy Transport(les
secteurs consommateurs de carburants fossil®8aste Managemeifsecteur émetteur de QHour
'ensemble des zones géographiques. Cependantviesd de constater également que les facteurs
d’émissions du macro-secteAgriculture & Land Usesont particulierement élevés pour les zones
Asie et Amérique Latine, sans doute dus aux émissite GES liées a I'utilisation des sols et son
changement (LULUCF). Ces facteurs d'émissions hetéty ainsi I'importante déforestation en

Amérique Latine et le développement agricole (tltire et élevage intensif) en Asie.
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Agriculture | Construction Waste Public
& Land Use | & Housing Energy Industry Transport | Services Management | Administration Others

France 0,336 0,096 1,265 0,397 1,052 0 1,493 0,000 0
Royaume-Uni 0,307 0,076 0,806 0,339 0,782 0 0,472 0,011 0
Allemagne 0,931 0,082 3,436 0,399 0,670 0 0,156 nc 0
Italie -0,151 0,079 1,178 0,204 0,695 0 0,639 nc 0
Espagne 0,037 0,041 0,722 0,479 0,989 0 0,532 0,000 0
Autres Pays d'Europe de

I'Ouest 0,151 0,076 0,507 0,324 1,142 0 0,471 0,007 0
Autres Pays d'Europe -0,825 0,276 2,825 1,828 1,519 nc 1,155 nc nc
Etats-Unis -0,579 0,079 1,632 0,808 1,892 0 0,502 0,134 0
Amérique du Nord (hors USA) 0,416 0,148 0,720 0,842 2,456 nc 0,746 nc nc
Japon -0,020 0,066 0,645 0,387 0,564 0 0,253 0,000 0
Chine 0,274 0,741 2,745 1,893 nc nc nc
Inde 0,956 0,398 6,632 3,992 1,973 nc 2,190 nc nc
Asie (hors Japon, Chine et

Inde) 1,328 0,241 1,667 1,169 1,543 nc 1,275 nc nc
Afrique et Moyen-Orient 0,976 0,352 0,690 2,405 2,405 nc 0,788 nc nc
Amérique Latine 3,226 0,134 0,580 0,998 1,530 nc 1,883 nc nc
Autres nc nc nc nc nc nc nc nc nc

Tableau 4.8 : Facteurs d’émissions par zone géogtaigue et par macro-secteurs pour 2008.

Des données manquantes pour la Chine nous obbgearisidérer un secteur regroupganergy Industryet Waste ManagemefCITI Rev 3C-D-E, surligné

en jaune dans le tableau).
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3 Interprétations et discussions

Ces facteurs d’émission3dqtalEmissions / Dettes + Capitaux Propr&f. sous-sous-section B.2.5)
sont appliqués aux données d’Encours des portkfeudie financement et d'investissement (Cf. Eq.1).
Nous obtenons ainsi une cartographie des émissidoges par ce portefeuille d’une résolution de (9

macro-secteurs x 15 zones géographiques = 135%e{spix

L'estimation finale des émissions induites pardegefeuilles de financement et d'investissemeat (

le chiffrage absolu en ordre de grandeur) prencoempte les deux dimensions suivantes :

- Sataille (ou volume): en effet, toute chose égale par ailleurs, plugpartefeuille est
volumineux, plus il induira d’émissions de GES, quuie sa part de financement est
d’autant plus grande. Des indicateurs d’intensiéniksions induites (du type Emissions

induites/Encours) permettent de masquer cet effesdins d'analyse ;

- Sacomposition sectorielle et géographiqueles émissions induites de deux portefeuilles
de taille comparable dépendront de leur composgauiorielle et géographiques. de la
répartition des encours entre les pays et les wsctfactivité. Les émissions induites
seront d’autant plus importantes, que les encanens placés sur des secteurs d’activité
et/ou dans des pays dont l'intensité des émissienSES est élevé&ifissions Totales /
Dettes + Capitaux ProprgsUne intensité élevée peut traduire, d’'une pdittn niveau
d’Emissions Totaleglevé, ou, d’autre part, un besoin de financemédtit (un faible

niveau deDettes + Capitaux Proprés
L'interprétation de la cartographie des émissiamuites n'est pas aisée dans la mesure ou cette

derniére résulte d’'une combinaison linéaire :

Emissionshduites= > Emissionsdtalegs, p) x Encpurs(s, P)
sp (Dettes+ CapitauxPropres(s, p)

(Cf. Eq 1.2)

En revanche, les émissions induites par les enadeirla banque dans un coupk ff) (dans un

« pixel » de la carte) suivent la relation suivante

Encourgs, p)
(Dettes+ CapitauxPropres(s, p)

Emissionshduitegs, p) = Emissionsotaleqs, p) x

(Cf. Eq 1.2)
o Emissionghduitegs, p) _ Emissionsdtaleqs, p) Eq. 9
h Encourgs, p) (Dettes+ CapitauxPropres(s, p) '
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Ainsi l'intensité carbone d'un portefeuille de fir@ement et d’investissement dans le secseatrle
paysp est égale a l'intensité carbone (par rapport &l thu passif) de ce sectesidans ce payp.
Autrement dit, la méthodologie P9XCA applique anca@urs bancaires sur le coupter) le facteur
d’émissions moyen du coupls, ) (Cf. Eq 9). La qualité de I'estimation des monsad’émissions
induites associées a ces encours dépend de lia@steentre la distribution des encours et celless de
émissions (totales) au sein du coupepj. Par exemple, I'estimation des émissions indygi@sun
portefeuille d’encours sur le sectdemergyen France sera de bonne qualité si le mix énexgeties
actifs financés est proche du mix énergétique ¢lalem la France qui conditionne le terme
EmissionsTotale¢Energy France) dans notre calcul. Si le mix énergétijarcais se compose de
w % de renouvelable, de% de nucléaire, dg % de charbon, et d2% de pétrole, I'estimation des
émissions induites par un portefeuille de finanagne¢ d’investissement sera d’autant plus fidele qu
sa composition sera proche de % renouvelablex % nucléaire)y % charbon,z % pétrole). En
revanche, I'estimation des émissions induites papartefeuille spécialisé dans un sous-secteur dont

l'intensité carbone est différente de celle moyeduenacro-secteur sera effectivement biaisée.

Bien sdr théoriquement, si la part de financemantpdrtefeuille est importante et que le ratio
Encours(s, p)/(D+P)(s, p)tend vers 1, le€Emissionsinduitesendent versEmissionsTotalesLe
portefeuille contient alors la quasi-totalité desifa du couple ¢ p) et sa composition est proche de

celle des activités du couplg p). Mais ce cas est plutdt rare dans la pratique.

Les résultats de la méthodologie P9XCA peuvent adamtenir « faux positifs s,e. des portefeuilles
dont l'intensité carbone est surestimée (un pautéed’actifs du secteur des énergies renouvetable
par exemple), et de « faux zérod.e, des portefeuilles dont I'intensité carbone estssestimée (un
portefeuille d’actifs de l'industrie charbonniérand un pays dont le mix énergétique est dominé par
I'énergie nucléaire, par exemple). En revanchegisissions d’un portefeuille « faux positif » penwve

étre interprétées comme des émissions évitéesgjpport & la moyenne du coup&i)).

La méthodologie P9XCA ne permet pas en conséquaacalider une politique de financement et
d’investissement mise en place par la banque.>®en@e, une orientation volontaire vers les énergie
renouvelables non émettrices de GES n’est valorgsade calcul d’émissions induites qu’a la haoteu

de I'évolution du mix énergétique global. A I'inger les émissions induites d’'un portefeuille se
concentrant sur les actifs intensifs en carbonen dauple ¢, p) qui évolue en sens contraire,

diminuent. Ainsi la méthodologie POXCA n’est paspiprement parlé un outil de pilotage de
portefeuilles. Elle ne permet pas le suivi annue$ @missions induites par un portefeuille de
financement et d’investissement de facon a validdeinte d’objectifs de performance carbone posés
a priori. Il s'agit d’'un outil d'analyse transversale despacts indirects des portefeuilles sur le
changement climatique conformément a une visiasgue carbone ». C’est un outil de surveillance

au niveau des portefeuilles qui pernaeposteriorid’observer la concentration des expositions des
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portefeuilles sur une cartographie sectorielleéetggaphique, en fonction des émissions totales & d
part de financement. La méthodologie P9XCA peutugmsttre couplée avec des méthodologies
« bottom-up » adaptées a I'analyse plus détaileqlielques couples, ) mis en évidence par la

cartographie des émissions induites.

Dans cette discussion sur l'interprétation desltéisude la méthodologie POXCA, il est important de
distinguer les limites intrinséques a la méthodiglag a la comptabilité carbone par enjeu, de gelle
extrinséques liées aux caractéristiques des basedodnées existantes et de leurs différentes

nomenclatures.

La qualité des données primaires (données éconesiigti données des émissions de GES), les
nécessaires extral/interpolations, les mésapparismemre les différentes nomenclatures et les
traitements sectoriel et géographique lorddakingdes portefeuilles ne permettent pas d’obtenir une
précision qui excéde les ordres de grandeur etdmmier chiffre significatif. Il est évident quesl
résultats de P9XCA ne peuvent pas servir a companapreinte carbone d'institutions financieres de
taille ou de modele économique équivalent et doétablir des classements entre banques (Cf. sous-
sous-section A.1.1 +e mouvement de responsabilisation des banques egveloppement des
politigues bancaires de REH.a qualité des estimations des émissions inglwidgie suivant les zones
géographiques : elle est meilleure pour les payBirdersection des périmetres de I'’Annexe | de la
CCNUCC et de 'OCDE.

S’appuyant sur des données d'émissions de GEStigttes selon la comptabilité par enjeu, la
méthodologie P9XCA alloue les émissions de GESeatgelu climatique de chaque coupi ff) aux
propriétaires du bilan (dettes et capitaux propeeg)rorata de leur part de financement. Elle alloue
les enjeux climatiques aux acteurs économiquesupold risque financier en définitiviee. ceux qui
assumeront les pertes financieres en cas de d&ation des actifs du portefeuille de financemeént e
d’'investissement. Cependant la comptabilité paewenjtegre pour préserver I'additivité des réssitat
uniquement les émissions de GES qui pourrait domstie risque carbone de « premier rang ». En
effet, les impacts indirects d’'un macro-secteursurutre ne sont pas pris en compte. Par exemple,
impact d'une évolution technologique d’'un maceeteur (maitrise de nouveaux matériaux et
réduction de leurs colts de production) sur leditioms de production d’'un autre (évolution des
procédés de fabrication et investissements darsutds de production) n’est pas pris en comptesdan
la méthodologie POXCA, alors gu'il pourrait modifies avantages compétitifs et donc la qualité du
risque de crédit de certaines contreparties. Leglteds de la méthodologie P9XCA n’intégre pas ce

risque carbone de « second rang ».

Enfin le champ d’application de la méthodologie B3Xse concentre sur les seuls encours au bilan

qui représentent I'agrégat comptable bancaire hemeg@ux montants de dette et de capitaux propres
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figurant dans la comptabilité des entreprises. a&tifs hors-bilan (engagements, garanties, etc.) ne
sont pas pris en compte dans l'analyse, alors sqpdurraient étre également exposés au risque

carbone.

4 P9XCA avec d’autres modeles de comptabilités carbones

Le fonctionnement de la méthodologie POXCA est jpahélant du modéle de comptabilité carbone
utilisé pour générer les chiffres des émissiorsdst(Cf. Eq 2). Cependant afin de préserver létqua
des résultats de la méthodologie POXCA (additigitébsence de comptabilisations multiples), il est

nécessaire que les données des émissions de GiE&estprésentent les caractéristiques suivantes :

- Les données démissions de GES doivent étre steeguselon une nomenclature
sectorielle et géographique pour s’insérer danpresédures de calcul de la méthodologie

PO9XCA (selon des tables de correspondance a géfinir

- Les données d’émissions de GES doivent étre elégaan additives (consolidées). Ce qui
écarte toutes les comptabilités carbone au « pgenééendu » (Cf. Chapitre 3), pour se
concentrer sur les comptabilités carbone au « géranrestreint », de type propriétaire,

comme lescope 1

Une estimation des émissions induites par un parié de financement et d’'investissement réalisée
avec des données d’émissions de GEScdee In'apporte évidemment pas la méme information que
celle réalisée avec les données issues de la chifitptapar enjeu. Les résultats ne peuvent étre
interprétés de la méme fagon, méme si les ordregsadeleur de ces estimations peuvent étre pafois
priori proches. Par exemple, les émissions de GES duorsacteurEnergyde la comptabilité par
enjeu sont celles des activités de production digegen particulier électrique, et correspondertad
sont aux émissions de GESstmpe 1du secteur. En revanche, les émissions du settansportde

la comptabilité par enjeu contiennent largemeriesdlées a la phase d'utilisation des véhicules de

ménages qui correspondent aux émissiorscdpe e ce macro-secteur.

Une estimation des émissions de GES induites paiottefeuille de financement et d’'investissement
a partir de données d'émissions de GES depes 1 fournit en revanche une mesure de sa
« contribution directe » au changement climatigue,une mesure des émissions direcsoie 1

des actifs émetteurs financés par le portefeullie gous-sous-section A.2.1). Méme s'il ne s’'agit d
I'objectif poursuivi ici, la méthodologie POXCA peet d’estimer des ordres de grandeur de la
« contribution directe » du portefeuille de finamgat et d’investissement au changement climatique
(qui ne répond ni aux attentes de la société cixilaux besoins de quantification du risque caghon
En revanche, puisqu’il n’est pas possible au nivescro-économique de distinguer les filieres
d’énergie renouvelable des celles non renouvelaisigel calcul ne peut permettre I'estimation de la
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« contribution directe négative » au changemematique,i.e. les émissions de GES évitées par les

financements et investissement dangréen busines€Cf. sous-sous-section A.2.1).

5 Conclusion

Cette section a présenté la méthodologie POXCAud@tification des émissions de GES induites par
les activités de financement et d’'investissemértabit d’'une méthodologie originale, « top-down »
macro-économique et utilisant la comptabilité pajee, répondant & I'objectif d’'une quantification
des émissions de GES induites par I'ensemble destée de financement et d’investissement. Elle
permet une premiére cartographie sectorielle egrg@hique en lien avec I'exposition au risque
carbone des portefeuilles de financement et d’tisssment. Elle se distingue par son faible codt de

mise en ceuvre, se basant sur les informationsitestides systemes internes des banques.

La méthodologie repose sur une allocation des @nissle GES aprorata de la part de financement
des portefeuilles de financement et d’investissémgortefeuilles de crédits, de titres et
d’obligations) : (Cf. Eq. 1)

Emissionshduites= ) Emissionshduitegs, p) = >_ Encourgs, p) x FacteurEmssior(s, p)

(s.p) (sp)
Bien que répondant d’avantage aux attentes desardeurs » qu'a celles des « investisseurs », la
méthodologie permet de couvrir 'ensemble des #étivde financement et d'investissement sans

introduire de comptabilisation multiple des émisside GES induites.

Reposant uniquement sur des données publiquesasiitgs, la méthodologie a un objectif de
transparence. Les données d’émissions de GES prmrieé des inventaires nationaux de GES
renseignés par les différents pays et compilésegarations Unies dans le cadre de la CCNUCC. Les
données économiques sont fournies par les cengatepéennes de bilans d’entreprise (BACH) et par
les bases de données des organismes comme I'OCDEONW, s’appuyant sur comptabilités

nationales des Etats.

Sa mise en ceuvre par la BFI, CA-CIB, permet d’auaipremier retour d’expérience de qualité. Les
différentes nomenclatures actuelles, tant pourdesnées d’émissions de GES que les données
économiques, n'autorisent pas de bons appariememi® les différentes catégories. Il s’agit
cependant d’'une limite commune a toutes les inigat de comptabilité carbone appliquée, qui
concerne aussi bien les méthodologies macro-écop@®i que les méthodologies micro-

économiques.
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La mauvaise correspondance entre ces nomenclatoegit nécessairement a un maillage « a faible
résolution » de macro-secteurs et de zones géadgtegsh Ce travail de correspondance repose sur de
nombreuses conventions. La mauvaise qualité daseesrend obligatoire le recours a des techniques
d’extra/interpolations. La qualité des résultatstes dépendante de la qualité des données aslise
bénéficiera des mises a jour et des évolutions ldeses de données statistiques. Par exemple,
'adoption de systémes statistiques distinguantedticité produite & base d'énergie carbonée
(charbon, gaz et pétrole) de celle produite a ipdei sources non émettrices (nucléaire, €olienne,
solaire...) permettre une meilleure prise en commd’ ehjeu du secteur énergétique vis-a-vis du

changement climatique.

La méthodologie POXCA permet une estimation gloltlde émissions induites et une cartographie
consolidée sur un double maillage sectoriel et g@aigque par un portefeuille de financement et
d’'investissement. Elle ne permet pas de le pilpgerrapport & un objectd priori de réduction de
GES. Elle fournit en revanche un indicateur trarsalede I'impact du portefeuille et pose les pramie
ordres de grandeur des émissions induites panseatsetivité et zone géographique. Elle permet une

nouvelle analyse de la composition des portefeuitdative a leurs émissions de GES induites.
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C- Vers d’autres « comptabilités induites » des activités de financement
et d’investissement des banques

Cette section présente une analyse prospectiviyples de comptabilités induites pouvant voir ler jou
dans un avenir proche ou moyen, concernant leguitishs financieres. Apres avoir rappelé les
éléments de contexte favorisant le développemertedeomptabilités, il conviendra de rappeler que
leur faible colt de mise en ceuvre, ainsi que lancimonie sont des qualités obligatoires. L'effit@ac

de méthodologies «top-down » (en particulier selldilisant les principes de la comptabilité par
enjeu) en fait de bonnes candidates. Enfin, laipitigs pour la méthodologie POXCA d’investiguer
d’autres champs que les émissions de carbone mhpexts du changement climatique est étudiée. A
partir des mémes agrégats économiques et finandie@st question des perspectives d'extension de

PO9XCA a d’'autres sujets que le carbone.

1 La demande de comptabilités induites pourrait perdurer
La question de I'’émergence de la problématiquead®inptabilisation des émissions de GES induites
par les institutions financiéres est traitée dansdus-section A.1 de ce chapitre. Trois mouvements
sont identifiéess comme participant au dynamisme de cbmptabilité carbone appliquée : la
responsabilisation des banques et le développedaesnpolitiques RSE, la recherche de la croissance
verte (identification des financements et investissnts nécessaires) et les opportunités du green
business (analyse extra-financiére, et produitdimencement dédiés). Portant initialement sur le
changement climatique et les émissions de GESguslent avant tout la nécessité d’'analyser les
effets indirects des activités bancaires. A quot seon argent ? Comment fonctionne le secteur
bancaire et financier ? (Dupré, 2011). La prisecempte et la mesure de ces effets indirects
nécessitent alors le développement de nouvelleptadntités « induites ». Examinons maintenant

guels pourraient étre les objets de ces compdilitduites.

2 Les candidats pour les futures comptabilités induites
A partir de ces travaux sur la comptabilisation desissions de GES induites par les activités de

financements et d'investissements, nous identifiless caractéristiques nécessaires des objets des
futures comptabilités induites pour qu’ils motivémtdéploiement de nouveaux outils (colt de mise en
ceuvre). Dans un second temps, nous analyseronertmmgmce de quelques objets candidats
susceptibles de développer dans l'avenir une cdrilida de leurs impacts induits par les

financements et les investissements des instisifioanciéres.
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Ainsi I'objet d’'une comptabilité induite pour lestavités de financement et d’investissement :

Global. L'objet doit étre commun (non localisé) a I'enseenbdiu portefeuille de
financement et d’'investissement, tant d’'un pointvde des secteurs d’activité que des
zones geéographiques considérés. En effet, si fobge localisé dans une partie du
portefeuille, il peut étre traité par les outilslassiques » de la banque, comme les
politiques sectorielles RSE/DD pour ce qui concéesenjeux RSE/DD intra sectoriels.
Les exemples sont multiples. Il s’agit des enjeartde périmétre ne dépasse pas celui
d’'un secteur d’activité. Un outil capable d’analyset enjeu a I'échelle d’'un portefeuille
comme la comptabilité induite n’est pas pertin€én. peut citer ici comme exemple : la
performance énergétique des batiments (secteur,BTR)sation de pesticides (secteur
agricole), ou toutes autres pollutions locales daritlisation ne concerne qu'un type
d’'activités. Enfin des exclusions peuvent étre igpgles pour les sujets plus graves
comme la fabrication des bombes a sous munitioBdiCAgricole, Banque Postale, ...).
En revanche, si le sujet concerne une part plusortapte du portefeuille, les
comptabilités induites constituent une bonne adtiiva pour mener les premieres
analyses.

A forts enjeux de réputation pour la banque.La gestion des risques de réputation est
une incitation forte pour les banques, soumisescampagnes régulieres des ONG (Les
Amis de la Terre, ...).

A forts enjeux économiques.L’objet doit avoir des conséquences économiques
d’envergure, de fagcon a faire peser un risque Bygté nouveau sur la banque et ses
clients. Le changement climatigue est un bon exemplais de nombreux enjeux
environnementaux égalemenpriori.

Macro-économique L’échelle de I'objet doit correspondre a celle plortefeuille de
financement et d’investissement et de son maillagetoriel et géographique. Des
indicateurs pertinents doivent étre disponiblesfate sens par secteur et par pays,
exemple les émissions de GES exprimé dans un métdgmmune Cg. A l'inverse, les

sujets de réglementation locale ou nationale, yamele, sont trop spécifiques.

Les objets respectant les conditions ci-dessus camtnuns a de multiples acteurs économiques et

posent donc un probléeme de comptabilité au nivealadhaine de valeur. Il est alors nécessaire de

mener une réflexion sur I'allocation de ces impauaix différents acteurs, comme nous l'avons fait

pour le carbone avec le modele de comptabilitéeppau.

Quels pourraient étre les objets candidats degefsitgomptabilités induites aux regards de ces

critéres ? Il convient de formuler une premiérérietson : il est évident que certains objets netguas

désignés pour la réalisation d'une comptabilité uitel des activités de financement et
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d’'investissement. Il s'agit des objetspolitiguement/socialement incorrects » Ces objets sont
unanimement critiqués et condamnés. Méme s'ils graey priori étre candidats a une comptabilité
induite car respectant la plupart des critéres @@scri-dessus. La gravité de ces enjeux ne peut
autoriser la réalisation d’estimation d’'impactsiradts. Les outils d’exclusion ou de due diligenées
destination des clients sont adaptés a ce typgedienla péche a la baleine, le commerce de foeyru

le braconnage, le travail des enfants, le blanchima fraude et la corruption... Ces activités sont
réglementées ou interdites par la loi et les bamggent soumises a I'obligation de conformité
(reglement CRBF 97-02).

En réalisant une analyse prospective, trois thésaetmlent se dégager :

i) L'environnement : la prise de conscience des enjeux environnementa cesse de
progresser. Des outils de comptabilités induitesiraent permettre de suivre et
guantifier les externalités environnementales re¢ées. Hormis les émissions de GES, les
enjeux suivants sont envisageables :

0 La biodiversité (sujet documenté récemment par des publicationsmeprie
Millenium Ecosystem Assessment, et le TEEB).
0 L'eau (le fournisseur de données Trucost réalise déja aomaptabilité des

consommations d’eau a destination des « investissgu

ii) Le financement de I'économie réelleil est devenu un enjeu important (publicité, Gréd
Agricole, 2013). Les banques affichent désormais peeoccupation plus importante pour
le financement de I'économie réelle par oppositoleconomie financiére. On pourrait
ainsi voir se développer des outils de comptalititiélite mesurant :

o0 La contribution du portefeuille a la création de vdeur ajoutée

o La contribution du portefeuille a la création d’emplois

iii) Le développement social I'accroissement de certaines inégalités et |@ra#ation des
conditions sociales devraient pousser les actenmsdires & intégrer dans leurs décisions
de financement et d’'investissement des donnéea-Bramncieres sociales. S'il est difficile
d'imaginer faire le lien entre des indicateurs globd comme [I'Indicateur de
Développement Humain (IDH) et les activités deditimsons financiéres, on peut en
revanche penser a intégrer des notations ESG dmdsclou chercher a quantifier les
impacts induits par un portefeuille sur des donn@eins agrégées que I'IDH. Ainsi
pourraient se développer des comptabilités indaiteésur du :

o Niveau de gouvernance des entrepriséaotation ESG)
0 Bien-étre des salariégnotation ESG)

o Diversité (notation ESG et données macro-économiques)
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0 Ecart salarial entre Hommes et Femmegdonnées macro-économiques [secteur,

pays]).

Pour des raisons de facilité de mise en ceuvreodeptabilités induites « top-down » nous paraissent

plus adaptées que celles « bottom-up », partiemiént pour des thémes exploratoires.

La méthodologie POXCA dans sa construction décolipielyse des parts de financement et les
données d’'impacts sur le maillage sectoriel et ggaigque. L'adaptation de P9XCA a un autre sujet
est alors immédiate, a condition de disposer denéles additives des impacts en question sur un
double maillage sectoriel et géographique. Le panicial de ces comptabilités induites est
I'estimation des parts de marché de financementdd&sentes institutions financiéres. Des travaux
de recherche restent a mener sur l'identificaties sburces de financements et la caractérisat®n de

parts de financement.
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D - Conclusion du Chapitre 4

Notre analyse des multiples méthodologies de diization des émissions induites par les activités
bancaires et financiéres révéle une dichotomie domahtale entre la vision « investisseur », moteur
dans le développement de ces méthodologies, dsilanw financeur », qui aboutit a I'objectif de

prise en compte du risque carbone.

En effet, «l'investisseur » a besoin d'une appeochicro-économique centrée sur l'analyse des
entreprises cibles de linvestissement (méthodelgk bottom-up »), tandis que le « financeur »
requiert des outils adaptés a la taille macro-éciogqoe de son portefeuille pour suivre la

diversification de ses risques (méthodologie «doph »).

Le développement des méthodologies de quantifitates émissions induites s’inscrit dans un large
mouvement de prise en compte des impacts indigEssactivités bancaires et financiéres et qui

passent par une quantification de :

- Laresponsabilisation des banques, qui est sare omoteur le plus puissant,
- La mesure du progres du pilotage de la croissaexte,v

- Les opportunités du « green business ».

La problématique de la quantification des émissindsites par les activités financieres et bansaire
largement progressé ces derniéres années. La pleastandardisation pour la quantification des
émissions induites initiée respectivement par |e33Hotocol/lUNEP-FI, et TADEME/ORSE/ABC, a
laguelle la méthodologie P9XCA sert de base, deymimettre d’amplifier sa diffusion & d’autres

périmetres d’acteurs financiers.

L'analyse des méthodologies existantes révele gaads objectifs de quantification des émissions
induites :

- Composition de fonds verts et marketing (Trucastate, South Pole, Carbon Screener,
Cross-Asset Footprint...),

- Contribution au changement climatique (positive mégative) (BNP Paribas, AFD,
Profundo...),

- Approximation du risque carbone (notre objectif).

Le poids déterminant des « investisseurs » damsoblématique des impacts indirects des activtiés
financiéres et bancaires a entrainé la sélectiormdééhodologies « bottom-up », basées sur des
données micro-économiques pour les émissions de BHSuUs souvent de nature déclarative (type
Bilan Carbone). L'objectif de caractérisation deqre carbone dans le contexte d’'une BFI nous a

amené a explorer d’'autres pistes, comme les mélibgide « top-down », en privilégiant le recours a
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des données d’émissions de GES publiques et gratuif méthodologie P9XCA est ainsi la seule
méthodologie de quantification d’émissions induitesplissant notre cahier des charges. A l'aide de
la comptabilité par enjeu, elle fournit une estimmatglobale des émissions induites d’'un portefeupill
ainsi gu’une cartographie sectorielle et géographigans comptabilisation multiple des émissions de
GES.

Une phase d’expérimentation a été menée sur lefpaitle de Crédit Agricole-CIB. Les résultats sont
confidentiels, mais Crédit Agricole-CIB a publiéeq80% de ces émissions induites sont issues des
portefeuillesEnergy et Transport De plus, Crédit Agricole CIB est le premier ficear du secteur
Aéronautique. L’annexe 1 présente une analyseggpeofondie du lien entre émissions de carbone et

gualité du risque de crédit dans le secteur aérien.
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Le changement climatique pourrait impacter les\at#s d’'une banque de financement et

d’'investissement, créant deux nouveaux risquesdbaasc: le risque climat et le risque carbone.

Les nombreuses incertitudes liées a la survenaneéel'stensité des conséquences physiques du
changement climatique, aux conditions de I'offrer@étique (volume et prix), a la mise en place des
outils économiques internalisant le colt des émisside GES (taxes, quotas ou normes) et a
I'évolution des comportements de consommation expiokes entreprises et donc les établissements
bancaires et financiers les financant a de nouvegxes. Il est possible d’isoler les impacts du
changement climatique pour définir les risques atinet carbone. Le risque climat représente
laugmentation de la probabilité des pertes finares liées aux conséquences physiques du
changement climatique. Le risque climat integresiales conséquences directes du changement
climatique (événements météorologiques extrémagnantation des températures, hausse du niveau
de la mer...) qui affectent les actifs en fonctionleler vulnérabilité climatique (particulierement
élevées pour les activités localisées dans cegaiores sensibles comme les littoraux ou des tsivi
dépendantes de ressources naturelles comme I'irelwegricole). Mais il intégre également les
conséguences indirectes correspondant aux impamsodiques des impacts physiques du
changement climatique (hausse du prix des matgessieres, baisse de la productivité, augmentation

des délais logistiques...).

Le risque carbone est lié aux émissions de GE&plliésente 'augmentation de la probabilité des
pertes financiéres consécutives aux émissionstdgede GES de I'entreprise ou les émissions
indirectes de GES correspondant a celles de |lael valeur dont elle dépend. On peut distinguer |
risque carbone financier et le risque carbone getagion. Le risque carbone financier dépend de
l'intensité de la lutte contre le changement cliopa : introduction d’un prix du carbone expliciar
une taxe ou un marché de quotas, ou un prix inelgar des normes techniques ou une évolution de
la demande des consommateurs. Il intégre égaleteenisque énergétique fossile, puisque les
émissions de GES permettent d’approcher la déperdamx énergies fossiles. Il peut étre défini a
trois horizons de temps : le risque carbone a deunte est lié a I'introduction des outils éconoungs

de la lutte contre le changement climatique et @olatilité des prix sur les marchés de I'énergge,
risque carbone a moyen-terme est le risque de dépioh inattendue des actifs industriels intensifs

carbone (réduction de la durée de vie des centtademiques par exemple), et le risque carbone a
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long-terme correspond aux litiges climatiques qaunpaient émerger a terme entre victimes du

changement climatique et émetteurs massifs de GES.

Enfin les enjeux en termes de réputation liés aangbment climatique sont particulierement bien
percus par les services dédiés des institutionsinéigres. Ils constituent une dimension
supplémentaire des impacts du changement climasgudes activités bancaires et permettent de
définir le risque carbone de réputation. Commeadeses risques de réputation, il est difficile a
guantifier, mais est géré a l'aide d'outils spépifis (politiques Développement Durable, veille en
communication, Principes de I'Equateur...). La gestiles risques carbone financier et carbone de

réputation requiert la réduction des émissions B8 @es activités bancaires et financieres.

Pouvant affecter 'ensemble des clients des ingiita financiéres et percu a plus bréeves échéalaces,

thése s’est concentrée sur le risque carbone.

Pourtant le risque carbone n’est pas a ce jour giiscompte par les établissements bancaires

et financiers, révélant la « schizophrénie » duesgcface a I'enjeu du changement climatique.

Diverses raisons peuvent étre avancées pour erplige constat: les incertitudes liées aux
conséquences physiques et économiques du changelmgtique sont trés importantes, la durée de
vie des actifs bancaires et financiers est soub@t inférieure au temps de survenance de ces
impacts, et les méthodes classiques d’évaluatisrridgues et d’allocation stratégique des actifg so
basées sur des analyses quantitatives historiqupsjssantes face au défi nouveau du changement
climatique. Cependant la quasi absence de quaatiific des impacts du changement climatique sur
les activités bancaires et financiéres place leeseaans une position ambigie que la sociétéegivil
mobilisée par les ONG, ne manque pas de signatgtaiGes sources « pessimistes » (Carbon Tracker
Initiative, 2°ii...) mettent en garde le secteur kare et financier contre des effets du changement
climatique (éclatement d’'une bulle carbone, etagsadramatiques que ceux de la crise financiere de

2007-2008 dans laquelle la responsabilité du septut étre engagée.

L'intégration des impacts du changement climatigeeraduit en deux objectifs de maitrise du risque
carbone pour les banques de financement et d'isgestent. Le premier objectif est la sélection des
clients ou des projets financés basée sur desexiportant sur les émissions de GES. Cette s@ecti
permet simultanément de choisir les clients ouplegets les plus sobres en termes d’émissions de
GES et de réduire I'exposition de la banque auwsgsgarbone de réputation. De telles démarches
tendent & se développer dans les BFI comme ledigoels sectorielles qui rassemblent les
engagements environnementaux et sociaux des bampguesecteur d'activité ou les Principes de

I'Equateur pour les financements de projets.
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Le second objectif est la quantification du risgaebone a I'échelle de portefeuilles de financensént
d’investissement pour contréler et analyser I'acalation potentielle des actifs carbonés risqués, a
défaut de piloter le portefeuille. Cet objectif uézt alors des nouveaux outils de quantificatiopdes

gestion adaptés a I'échelle des BFI mondiales, oe@nédit Agricole — CIB.

La premiere étape nécessaire est de quantifierélesssions de GES des clients, i.e. les

émissions de GES induites par les activités dexfiement et d'investissement.

Les deux objectifs nécessitent I'estimation desséions de GES des clients ou des projets en
question. Ces émissions peuvent étre nomméeséuaisgions de GES induites ». Elles correspondent
a un nouveau périmétre de comptabilité des impadisects des activités bancaires et financieres su
le changement climatique. En effet, il est coutundians I'activité deeporting avec des outils tels
gue le Bilan Carbone de considérer les émissionSE® directes (périmétiscope ) réalisées dans
les installations de la banque (chauffage des leétisn flotte de véhicules...) et les émissions de GES
indirectes (périmetrescope 2etscope 3 réalisées hors des installations de la banqugi¢ktion de
papier, du matériel de bureau, trajets professisnng Les émissions induites de GES constituent un
périmetre d’analyse différent des périmétres «titathels » daeporting méme si les travaux actuels
du GHG Protocol semblent inclure ces émissions darsnouvelle catégorie deope des banques.

Il parait pourtant évident que les actions de rédnades émissions induites sont d’'une toute autre
ambition que celles nécessaires pour réduire I'einfr carbone de ses achats, de ses produits ou des

déplacements de ses salariés.

L'estimation des émissions de GES induites par é&&sivités de financement et
d’'investissement pose la question de l'allocatias &missions de GES aux différentes activités

économiques.

L’analyse présentée dans cette these montre laesd&eles régles d’allocation et de leur justifioat
géographique, propriété, consommation, controlecéff dépendance des émissions de GES (Cf.
Chapitre 3). L’analyse des régles d’allocation fiuun nouveau cadre de lecture structurant pour
décrire l'intégration des émissions de GES dansmedéles de comptabilité environnementale et
carbone. Cependant aucun des modeles étudiés metpene allocation et une quantification des
émissions de GES induites compatibles avec l'olbjdnalyse du risque carbone des portefeuilles
de financement et d’investissement. En effet leslétes comptables macro-économiques (Banque
Mondiale, Inventaires Nationaux de GES et comptgsriies NAMEA) fonctionnent selon des
périmeétres restreints qui ne parviennent pas arddintégralité des enjeux climatiques des diffiéts

secteurs d'activité. A l'inverse les modeles corbfa micro-économiques (Puma-PPR, CARE et
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Bilan Carbone) utilisent des périmetres étendusimigrent les émissions directes et indirectes de
GES, mais rendent difficiles toutes comparaisonseeactivités. La définition du périmétre des
émissions indirectes varie généralement suivanadwités. Les émissions directes d’'une activité

deviennent les émissions indirectes d’'une autre.

La comptabilité par enjeu est une innovation dthése et permet de répondre au cahier des charges
de la quantification des émissions de GES indultas:omptabilité par enjeu repose sur une allonatio
des émissions de GES aux agents économiques diofode leur capacité a les réduire (Rose, 2013).
L' « enjeu » d'un agent économique est donc la tiigad’émissions de GES que cet agent serait
susceptible de réduire dans une économie ou seiatesduites des contraintes sur les émissions de
GES (prix du carbone...). Dans ce contexte qui iraiun colt des émissions de GES,
linternalisation de ces co(ts supplémentairesa@émér une diminution de la demande en biens
carbonés au profit de biens moins carbonés. L'ageatiucteur de biens carbonés devra alors
répondre a I'évolution de la demande par de I'noiration procédé » (gain d'efficacité du processus
de conception et de fabrication) et de I’ « inn@waproduit » (gain d’efficacité tout au long ducty

de vie du produit). Les émissions de GES cibléescpa démarches d’'innovation constituent ainsi
'« enjeu » de l'agent. La comptabilité par « enjepermet une analyse stratégique des secteurs
d’activités en lien avec la nécessité de réduie denissions de GES de nos économies. La
comptabilité par «enjeu» des émissions de GESnitodes chiffres macro-économiques et
consolidables (sans comptabilisation multiple) éspntant les enjeux sectoriels climatiques

conformes avec une interprétation en termes daeisgrbone.

Les méthodologies de quantification des émissiwhsites peuvent étre de type « bottom-up »

ou « top-down » et répondent a des besoins diffeides métiers bancaires et financiers.

Les méthodologies « bottom-up » considerent lesgions de GES induites par chaque financement
et par chaque investissement pris au niveau le @ikmmentaire possible. Elles ont été initialement
développées pour les métiers d’investissementicpérement pour les gestionnaires d’actifs pour
nourrir les innovations financieres de [I'Investisemt Socialement Responsable (ISR). Elles
permettent un niveau de détail important adaptéaitgres Environnement, Social et Gouvernance
(ESG) utilisés pour discriminer les entreprisesndnéme secteur dans les indices ISR. Leur mise en
ceuvre est aisée pour des portefeuilles de peilies ttomme ceux des fonds dédiés aux valeurs ayant
des impacts environnementaux et sociaux réduitm@ue positifs. Les méthodologies « bottom-up »
sont adéquates pour le premier objectif de séledlies clients et de projets financés. Il convient
cependant de nuancer le propos en rappelant questesations d’émissions de GES ne sauraient
arbitrer rigoureusement des sélections de cliemtdeoprojets au-dela de ce que leur faible prétisio

autorise. En revanche, les méthodologies « bottpm-iprésentent des risques importants de
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comptabilisations multiples des émissions de GE8iias a I'échelle des portefeuilles des institutio
financieres, comme I'a montré I'échec des tentatigextension des méthodologies « bottom-up »

aux métiers du financement.

Pour I'échelle macro-économique des portefeuilles@dit des financeurs, les méthodologies « top-
down » apparaissent comme plus performantes. Gamtrant aux méthodologies « bottom-up », les
méthodologies « top-down » n’additionnent pas lessgions induites de chaque ligne du bilan
bancaire mais reposent sur I'estimation des énmissitduites par sous-ensemble du bilan par secteur
d’activité et par zone géographique. Il s’agit digdf correspondre au niveau des agrégats comptables
calculés en routine dans les établissements basceatifinanciers des facteurs d’émission adap&s. L
méthodologies « top-down » permettent de répondresecond objectif de quantification des
émissions de GES induites au niveau des portefeude financement et d'investissement. Elles
peuvent, a condition d'utiliser des données d'éimisssues de modele comptable comme celui de la
comptabilité par enjeu, permettre une premiéreecthpnalyse de I'exposition au risque carbone des

portefeuilles des BFI.

Cependant la plupart des méthodologies actuelléisiskent les émissions induites des activités
bancaires et financiéres puorata de leur part de financement. Ainsi l'intégralitésdémissions de
GES des clients ou des projets financées esthiigti entre les différents financeurs des actiétés
guestionj.e. entre les propriétaires des capitaux propresoaatiires) et, selon les méthodologies, les
créanciers bancaires et financiers. Les émissien&HES induites par un prét représentafo du
financement d’une activité industrielle sont égales% des émissions de GES de cette activité. Les
méthodologies actuelles mettent sur le méme piédatité les financements par capitaux propres et

les financements par dette et ce quel que soisEuiorité.

La disponibilité des données et leur qualité camstit un facteur limitant important pour I'ensemble
des comptabilités carbone et a fortiori pour lemptabilités des émissions de GES induites par les
activités bancaires et financiéres. En effet leandes économiques (valeurs ajoutées, intensités
capitalistiques, dettes et capitaux propres...) @esgement, les données d’émissions de GES) font
défauts pour les zones géographiques qui se trouvers des périmeétres de I'Organisation de
Coopération et de Développement Economique (OCDEJpéctivement hors du périmétre de la

Convention Cadre des Nations Unies sur le Change@ienatique — CNUCC).
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La méthodologie P9XCA adaptée aux BFI, mettantwreda comptabilité par enjeu, permet
de dresser une premiere cartographie des ordregrdedeur des émissions de GES induites par les
activités de financement et d’investissement, sangptabilisation multiple et compatible avec une

interprétation du risque carbone.

La méthodologie PO9XCA a été testée sur les porilfeude financement et d’investissement de la
BFI du groupe Crédit Agricole, Crédit Agricole —ECILes estimations ainsi produites ont permis de
réaliser une cartographie des ordres de grandeuenjeux climatigues auxquels sont exposés les
portefeuilles de la banque. Cette cartographie sepsur un double maillage sectoriel (filieres
d’activité suivies par les métiers de la banquejéetgraphique (les zones géographiques conformes au
découpage utilisé par les métiers de la banqub.ni#t ainsi en évidence une « signature carbone »
des portefeuilles révélant les secteurs d'activiéédes zones géographiques qui concentrent les
émissions induites de la banque. Ce constant pgssuffisant pour conclure quant a I'expositioa de
portefeuilles au risque carbone, mais il permetatitifier les priorités d’action secteurs : Crédit
Agricole — CIB a hiérarchisé ses politiques seettes a l'aide des résultats fournis par la
méthodologie P9XCA (les secteufsansport et Energy concentrent plus de 80% des émissions
induites par les activités de CA-CIB). Le passage montants d’émissions induites au risque requiert
des analyses sectorielles plus fines pour approleheensibilité des secteurs au prix du carbone
(capacité de transfert des surco(ts induits damiix au consommateur et élasticité prix de la
demande). L’annexe 1 explore le lien entre émisstenGES et qualité du risque de crédit dans le cas
particulier du secteur de l'aviation civile qui peiate une sensibilité structurelle au prix du kémes

(et donc au prix du carbone).

La méthodologie POXCAest :

- Un outil de reporting, le montant total des émissions induites de GHS @&e publié
dans le rapport annuel des BFI (Cf. Crédit Agricel€IB, depuis 2012). En revanche, la
« signature carbone » des portefeuilles par fil&raone géographique est confidentielle

car contenant des informations de nature stratégiqu

- Un outil pédagogique la simplicité des calculs et la clarté des hyps#s permettent de
détailler les étapes de calcul des ordres de guanetede faciliter I'appropriation des
chiffres par les équipes de la banque. La robustéss ordres de grandeur est suffisante

pour arbitrer entre filieres d’activité et zonesgphiques.

- Unoutil de surveillanceadaptée a I'échelle macro-économique des portéfeudes BFI

plutét qu’'un outil de pilotage. L'information n'egias assez précise pour initier des
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Conclusion générale

décisions d’allocation d’actifs, mais elle permé&tiehtifier les ordres de grandeur des

impacts indirects des activités bancaires et fiitaias.

La méthodologie POXCA a été appréciée comme uneaddra innovante et pragmatique par le
secteur bancaire et financier frangais. Elle serbdse méthodologique du projet de rédaction d’'un
guide sectoriel sur la quantification des émissidasGES soutenu par I’Agence De I'Environnement
et de la Maitrise de I'Energie (ADEME), le club &irce de I'Observatoire de la Responsabilité
Sociétale des Entreprises (ORSE) et I'AssociatidenBCarbone (ABC).
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Annexe 1

Les compagnies aériennes et leurs émissions de GES

Introduction

La cartographie des émissions de GES induitesegaadtivités de financement et d’'investissement de
Crédit Agricole — CIB, selon la méthodologie POXGAMIs en évidence le secteur de l'aviation civile
(avec les autres modes de transport) (Crédit AlgriedCIB, 2012). De plus Crédit Agricole — CIB est
une banque leader sur le plan mondial dans le deraent de ce secteur d’'activité. Le secteur aérien
est ainsi un secteur d'intérét stratégique surdedes travaux préliminaires et exploratoires dét é

menés en connexion avec ce travail de thése.rnlgpsésentés dans cette annexe.

La premiéere section de I'annexe traite du lienetiintensité carbone des compagnies aériennes et |
gualité de leur risque de crédit. Le secteur aé&ianbi au cours de la derniere décennie des pertes
financiéres importantes, entre autres dues a lI'engmtion du prix du kéroséne (Cf. section A La
situation du secteur de l'aviation civile). Le mbguropéen de taxation des émissions de GES des
compagnies aériennes (I'inclusion de l'aviationileivdans 'EU-ETS) (Cf. section B) a fait peser
temporairement le risque d’'un surcolt alourdis$amirix du carburant, menacant les faibles marges
du secteur et matérialisant uisque carbone L'intensité de la contestation du projet illustre
importance de I'enjeu de réduction des émissidasGES pour le secteur aérien. La section (C)
analyse le niveau de prise en compte de l'intertsitbone des compagnies aériennes danatiegs

de risque de crédit (dans la limite de la configgité des résultats).
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A - La situation du secteur de I'aviation civile

Un secteur a faible marge

La période 2001-2011 montre que le secteur deakiavi civile est structurellement déficitaire. Les
bénéfices nets du secteur s’élévent a -19.4 naBlial’'euros pour la période 2001-2011 (avec des
pertes pour les années 2001-2005 et 2008-2009).eMiérta demande en transport aérien ne cesse

croitre, elle ne permet pas de couvrir 'augmeataties colts d’exploitation (Xerfi Global, 2011).

Les profits des compagnies sont de nouveau posigifaiis la crise financiere de 2007-2008, mais
restent trés volatiles (Xerfi Global, 2011). Lesuiéats nets des membres de I'l|ATgont pour 2009

de -4,6 Md$, pour 2010 de +19,2 Md$, pour 2011 8l& Md$, pour 2012 de +7,6 Md$, et pour 2013
de +12,7 Md$ (Air & Cosmos n°2362, 2013). La denegtbbale en transport aérien de passagers et
fret restera trés sensible aux fluctuations écogoes et a de nombreux facteurs de risque (Xerfi
Global, 2011) : maintien du cours du pétrole a antmiveau, mise en ceuvre de mesures d’austérité
fiscale, croissance du PIB mondial limitée, conences du rail et des compagniew cost(Xerfi
France, 2012).

Un secteur sensible au prix du pétrole (et donc gurix du carbone)

« L'augmentation et la volatilité des prix du cammt resteront le principal fardeau pour le sectéur
(Xerfi Global, 2011). La facture carburant des cagmes a doublé en 10 ans, passant de 13% des
frais d’exploitation en 2011 a 30% en 2011 (saitsptile 200 Md$ par an). Elle représente le premier
poste de dépenses pour la plupart des compagniastdes charges salariales (Xerfi Global, 2011).
Les stratégies de couverture contre les variatilongrix du carburant pésent également désormais sur

les comptes des compagnies aériennes (Cheuvreu2(lAa).

« Le cours du kérosene est le barometre de laabdiié sectorielle : lorsqu’il flambe, les compégs
voient leurs résultats fondre, lorsqu’il y a uneamie, les intervenants retrouvent une meilleure

rentabilité » (Euler Hermes, 2012).

L aTA (International Air Transport Association) est I'association professionnelle mondiale des compagnies
aériennes. 240 compagnies aériennes en sont membres, soit 84% du trafic mondial.

? Traduction de I'anglais : "Increasing and volatile fuel prices will remain the industry’s main burden” (Xerfi
Global, 2011).
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Malgré les marges structurellement basses, limssshnent des compagnies dans une flotte plus
efficiente en carburant est une nécessité stratégigur compenser la hausse des prix de I'énergie
(A320 neo et 737 MAX pour le moyen-courrier, A350787 sur le long-courrier) (Euler Hermes,
2012 ; Air & Cosmos n°2362, 2013).

Déja fragilisé par la hausse du prix du pétrols lde la derniére décennie, le secteur aérien semble
étre exposé au risque carbone et devient un camaidiénent pour explorer le lien entre les quastit

d’émissions de GES de ses activités et la qualitésdue de crédit évaluée par le secteur bancaire.

Des marchés continentaux dans des situations diveis

« Malgré une croissance naturelle tirée par la dgaphie et I'enrichissement, les cartes ont été

largement rebattues entre les régions du mondeeira du transport » (Euler Hermes, 2012).
On peut distinguer quatre marchés distincts :
- Le marché américain : concentré et majoritairementdomestique

Le marché américain se concentre autour de quetmumepagnies traditionnelles qui réalisent plus des
deux tiers de leur activité sur le marché domestidia crise financiére de 2007-2008 a fortement
impacté le secteur, placant plusieurs d’entre eflessituation de cessation de paiement comme
American Airlines (procédure dite du chapitré)1Depuis, les bénéfices de compagnies américaines
sont redevenus positifs. Cependant les facturesadleurant se sont en méme temps alourdies,
particulierement pour les compagnies qui n’ontéauire leur consommation comme United Airlines
(Air & Comos n°2333, 2012).

Les compagnies américaines misent sur des stratéigi@nt a restaurer leur marge, plutét que sur des
stratégies de volume : la plupart ont procédé ahdesses tarifaires a répétition et a une hausse de
revenus annexes tirés des suppléments sur les dsmgdgs annulations et des changements de
réservations (Air & Comos n°2333, 2012). Enfin jmuss fusions, dont celle annoncée en 2013 entre
American Airlines et US Airways qui constitueraflegur premier transporteur mondial, concentrent
encore plus le marché américain (United-ContineataDelta-Northwest) (Air & Cosmos n°2340,
2012 ; Air & Cosmos n°2347, 2013). Elles devrajgeitmettre de gagner en efficacité et participer a |

restauration des marges de ces compagnies.

* Le chapitre 11 de la loi américaine sur les faillites (Federal Bankruptcy Code) décrit une procédure pour les
entreprises en faillite qui a pour but de restructurer I'entreprise. Soumis a la décision d’un juge, les poursuites
des créanciers peuvent étre gelées provisoirement et de nouvelles lignes de crédit peuvent étre accordées par
les banques.
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- Le marché européen : fragmenté avec une activitétiernationale prépondérante

En totale opposition avec la situation américaieemarché européen est trés morcelé (donc trés
concurrencé), avec des compagnies traditionneiles plus présentes sur les vols internationaux
(Euler Hermes, 2012).

La crise des dettes souveraines européennes aeloend impacté les compagnies européennes,
réduisant leurs marges et menant a des plans deticd des effectifs du personnel (Air & Cosmos
n°2335, 2012). Ne bénéficiant pas de dispositifivégent au chapitre 11 américain, les compagnies
européennes ont connu un retour vers les bénéflusgardif que leurs homologues américains (Air
& Cosmos n°2340, 2012). Les grandes compagnies eosim France-KLM, Lufthansa et IAG,
affichent des résultats nets positifs pour 2013 gACosmos n°2395, 2014).

En I'absence de fusion « a I'américaine », le seatéalise ses bénéfices sur les vols long-coutrier
mais accuse des pertes sur les vols moyen-cousteles transport cargo (Air & Cosmos n°2348,
2013). Cependant les compagnies européennes somtises depuis 2008 a la concurrence des
compagnies du Golfe sur les vols internationauxeieidermes, 2012 ; Air & Cosmos n°2401, 2014).
Les stratégies des compagnies européennes pratmentlirections i) le développement d’une offre
low costen leur sein pour d’adapter a la nouvelle demandédes vols court et moyen-courriersjiet

les rapprochements dans le cadre d’alliance owdids de partage de code avec les compagnies du
Golfe afin de les intégrer dans une approche syoeeget non plus seulement concurrentielle (Euler
Hermes, 2012).

- Le marché asiatique : diversifié et dominé par le mrché domestique chinois

La forte croissance économique des pays de I'Asieifigue bénéficie mécaniquement aux
compagnies aériennes asiatiques (Xerfi Global, RO0#Ais la croissance du trafic aérien en Asie,
soulignée par de régulieres commandes recordsodisvimasque des évolutions du secteur. La
concurrence entre compagnies asiatiques et calleatepagnies du Golfe tirent les prix vers le lpas,
les stratégiedow cost sont devenues incontournables pour maintenir tissance du secteur.
L’activité traditionnelle est en stagnation, voae recul (Air & Cosmos n°2353, 2013). Si le volume

des activités augmente, les marges diminuent et m@me inférieures a celles des compagnies
américaines en 2013 (Air &Cosmos n°2392, 2014).

- Le marché du Moyen-Orient : limité, mais principalement international

Les compagnies du Golfe sont devenues ces derraémeSes des concurrentes de poids pour les
compagnies européennes et asiatiques sur les ntelationaux. La position géographique a mi-
distance de I'Europe et de I'Asie et la qualité osastructures aéroportuaires permettent aux gays

Golfe d’étre un nceud incontournable du réseauraénandial.
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B - Le projet européen de taxation des émissions de carbone des
compagnies aériennes

Le projet initial

La directive européenne (2008/101/CE) qui intédesitactivités aériennes dans le systeme d'échange
de quotas d’émissions européen (EU-ETS) portait'sasemble des vols au départ ou a l'arrivée de
I'Union Européenne. Toutes les compagnies aérieapésant ces vols étaient soumises a I'obligation
de restituer annuellement le nombre de quotas sfpyrelant aux émissions de GES, a partir du 1
janvier 2012.

L'objectif est de limiter les émissions de GES @gteur aérien par rapport au niveau moyen sur la
période 2004-2006. Pour 2012, 97% des émissioateso{moyenne sur la période 2004-2006) sont
allouées aux différentes compagnies aériennes smloractivité (0,6797 quotas par 1000 tkm). 85%
des quotas sont octroyés gratuitement aux compadaiedis que 15% sont placés aux enchéres. Pour
la période 2013-2020, 95% de ces mémes émissionsakouées aux compagnies selon leur activité
(0,6422 guotas par 1000 tkm). 82% des quotas sonbdveau distribués gratuitement, 15% mis aux
enchéres et 3% placés en réserve spéciale powolapagnies au fort taux de croissance ou les

nouveaux entrants.

En 2012, 82% des quotas sont octroyés gratuitem@ntompagnies européennes, sur la base de la
moyenne annuelle de leurs émissions dg @02004 a 2006. 15% des quotas de &t vendus au
prix du marché, sachant que 3% sont réserves awenax entrants (AEDD n°12496, mardi 3 janvier
2012).

Contestation et affaiblissement du projet initial

Le projet initial d'intégration des compagnies agries dans le systeme d’échange de quotas
d’émissions européen a éteé tres vivement contastie® pays non européennes, avec en téte les Etats
Unis et la Chine. L’Air Transport Association of Amica (ATAA), I'lATA et le National Airlines
Council for Canada (NACC) ont intenté une actiomafe la Cour Européenne de Justice pour non-
conformité vis-a-vis du droit aérien internatiof@f. convention de Chicago). La Chine a menacé de
geler ses commandes d’appareils a Airbus et laiRasétudié l'instauration d’'une taxe imposée aux

compagnies européennes comme possible moyen dsioét¢Xerfi France, 2011).

Bien que la Cour de Justice de I'Union Européersmeé{ du 21 décembre 2011, n° C-366/10)

confirme la validité juridique de I'inclusion desropagnies étrangéeres dans le systeme de quotas
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européen, I'Union Européenne finit par revoir sexdbitions a la baisse : seuls les vols intra-eurnpée
sont couverts par 'EU-ETS (reglement du 16 avi@l2 du Conseil Européen — n°421/2014,
modifiant la directive du 13 octobre 2003 étabitam systeme d’échange de quotas d’émissions de
GES - 2003/87/CE). Les compagnies aériennes somgamirement (jusqu'en 2016) exemptées de
leur obligation de déclarer les émissions de cahmour les vols entre les aéroports de I'UE et les
pays tiers. L'Union Européenne prend ainsi acte desclusions de la 88 assemblée de
I'Organisation de I'Aviation Civile International@ACI) de septembre 2013. Les Etats s’y étaient
accordés sur la nécessité de mettre en place uanisée de marché mondial unique applicable aux
émissions de l'aviation internationale a partir2820, qui sera réexaminé en 2016 lors de 439
assemblée de 'OACI.

Cependant en raison des doutes qui portaient seglamentation finale, seules 5% des compagnies

aériennes soumises aux EU-ETS ont déclaré leutssiéms en 2013.

Quantification des impacts de la taxation du carboe

L’entrée dans le marché de quotas EU-ETS indugwno(t pour les compagnies aériennes. L'IATA
estimait ce colt pour 'ensemble des compagniesragrs a 900 millions d’euros en 2012 (pour un
prix de 12 €tCG) jusqu’a 2,8 milliards d’euros en 2020 (pour uix e 20 €tCQ) (Cheuvreux CA,
2011b).

Les grandes compagnies européennes comme Air FkdrMe ou Lufthansa estimaient
respectivement pour 2012 un surcolt de 150 millidesiros et 350 millions d’euros pour couvrir
'achat des quotas nécessaires (Cheuvreux CA, 20%&di France, 2011). En revanche I'impact de
'EU-ETS pourrait étre positif pour les compagnéséricaines (de I'ordre de 2,6 milliards de dollars
sur la période 2012-2020), si l'intégralité du sircdes quotas, incluant le colt d'opportunité des

quotas gratuits, est transférée au prix des bilMtdina etal., 2012).

L’étude (Cheuvreux CA, 2011b) analyse sur un édlamtde compagnies aériennes européennes
deux scénarii i) le projet initial d’inclure tous les vols au dépat a destination de I'Europe iét

seuls les vols européens sont concernés.

Pour apprécier I'impact du marché de quotas sseteur aérien, (Cheuvreux CA, 2011b) identifie
trois facteurs clés : le taux de croissance desstonis de GES du secteur, le prix des quotas et la
capacité de transfert des codts dans le prix diessbiCheuvreux CA, 2011b) fait alors les hypatm
suivantes : un taux annuel constant de croissanaseéthissions (3%), un prix de quota croissant
(scénaria) de 20 euros en 2012 a 30 euros en 2020 et scéharioprix constant de 20 euros) et un
transfert total des colts dans le prix des bille¢s. résultats montrent que I'impact de 'EU-ET Stee

faible sur le prix des billets quel que soit lersmo (de I'ordre de quelques euros pour un vokteou
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courrier et de I'ordre de quelques dizaines pouralnong-courrier). En revanche les surcodts sont
significatifs par rapport au marges des compagniesis le scénari), de 2,3% d’EBITDAR pour les
compagniesow cost(Easy Jet et Raynair) jusqu’a 7,6% pour Britishways ; dans le scénaiiip, de
1,1% d’EBITDAR pour British Airways jusqu’a 3,9% poRyanair.

Efficacité carbone des compagnies aériennes

L’efficacité carbone se mesure en quantité d’émrsgle CQ par unité d’activité des compagnies

aériennesi,e. en gCQ/pkm (passager.kilometre) ou g&t®m (tonne.kilometre).

Plusieurs facteurs influencant I'efficacité des pagnies aériennes ont été identifiés (Kling et Houg
2011 ; Cheuvreux CA, 2011b) :

i) Le type et I'age de la flotte: I'efficacité énergétique des appareils est \deissuivant les
modéles (Cf. Figure 5.1). L'age de la flotte estlément un critére important car les progrés
technologiques permettent de réduire les consoronsat{(gain de I'ordre de 20% sur la

derniere décennie).
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Figure 5.1 : Intensité carbone des vols (gC4pkm) en fonction de la distance parcourue (en mile
nautique) par la gamme d’Airbus (source : EEA, 2013

4 P , . . . .
Base de données de [I'’Agence Européenne de [I'Environnement, accessible au lien suivant:

http://www.eea.europa.eu//publications/emep-eea-guidebook-2013

Antoine ROSE — La comptabilité des émissions de @&Snjeu : un outil d'analyse des impacts du
changement climatique sur les activités d'une BFI 259



Annexe 1 : Les compagnies aériennes et leurs émiss de GES

i)

ii)

Le taux de remplissage et le taux d’occupation I'optimisation du taux de remplissage
(nombre de places occupées / nombre total de platedu taux d’'occupation (nombre de
siéges installés / nombre de siéges en configurateximale) permet d’augmenter I'efficacité
carbone d'un vol. Il s'agit de la stratégie des pagnies aérienndew cost qui présentent

par conséquent des efficacités carbones parmbtessfdu marché.

La distance parcourue: comme le montre la figure 5.1, l'intensité carbad’'un vol varie
fortement en fonction de la distance parcouruesifioutes choses égales par ailleurs, il est

plus efficace de couvrir de longue distance.

La part de fret : les avions de transport de passagers peuverspweer du fret en plus des
bagages. lls offrent une possibilité de diversifa de I'activité. Pour un méme vol,
I'efficacité carbone est encore améliorée et perawet compagnies de bénéficier de quotas
d’émissions supplémentaires dans les conditionselies de 'EU-ETS qui prévoit une

allocation gratuite de 85% des quotas.

L’enjeu « carbone » vu par le secteur aérien

Méme si les associations professionnelles du seatgien comme I'lATA se sont montrées hostiles a

I'extension de I'EU-ETS aux compagnies aériennessdcteur ne peut ignorer les enjeux liés au

changement climatique et se fixe ainsi des obp@O#TA, 2009a, 2009b). Ainsi I'lATA a adopté une

série d'objectif pour réduire les émissions de QGlESsecteur aérieni} stopper 'augmentation des

émissions en 2020 (« croissance carbone-neutig anéliorer I'efficacité en carburant de 1,5% par

an entre 2009 et 2020 i@ réduire les émissions de €@e 50% en 2050 relativement au niveau de
2005 (IATA, 2009a).

Pour atteindre ces objectifs, I'I|ATA a identifiéslactions clés suivantes (IATA, 2009a, 2009b) :

Le renouvellement des flotteg5 500 appareils (27%) doivent étre remplacés 2020). Cet
investissement de montant de 1 500 milliards dedopermettrait une réduction de 21% des

émissions de C{par rapport a un scénario de référence.

Les procédures de vo[rationalisation des procédures, utilisation d€8JAAuxiliary Power
Unit)...). Cet action est chiffrée par I'lATA a 1 ridrds de dollars et permettrait une

réduction de 3% des émissions d’ici 2020.

Les infrastructures (gain d’efficacité au niveau des infrastructuredesla gestion du trafic).
Une réduction de 4% des émissions d'ici 2020 dsindtie pour un investissement de 58

milliards de dollars.
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- L'amélioration des moteurs et des fuselageg¢modifications des avions existants). Elle
permettrait une réduction d’émissions supplémentd& 1% pour un colt de 2 milliards de
dollars d'ici 2020.

- Les biocarburants (incorporation 6% de biocarburants de seconde rgéo@ dans le
kérosene). Un investissement de 100 milliards dierdod’ici 2020 permettrait une réduction

de 5% des émissions du secteur aérien.

- Les meécanismes de compensation carbongeront incontournables aprés 2020 pour

permettre d’atteindre I'objectif de croissance cadyneutre.

Ainsi le colt total de ces mesures s’éleve a 1r@dlkards de dollars d'ici 2020 pour le secteur de
l'aviation civile (IATA, 2009a, 2009b). La grandenie de ce montant (1 500 milliards de dollars)
devra étre consacrée au renouvellement des flddescompagnies aériennes. Cet exemple permet
d’illustrer le concept d’'« enjeu climatique » déeygbé dans ce travail de thése (Cf. Chapitrela—
comptabilité des émissions de carbone par gnjeenjeu climatique du secteur aérien est de bien
proposer des appareils performants (par a l'innonak produit ») et de les exploiter efficacement
(par I'innovation « procédés »).
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C - Comparaison des ratings de risque de crédit et des intensités
carbones des compagnies aériennes

Le secteur aérien est économiquement sensibledadepl'énergie qu’il consomme, puisque la facture
carburant représente environ 30% des frais d’etgilon de compagnies. Méme si le projet initial
européen a perdu dernierement de ses ambitiotendance vers une contrainte sur les émissions de
GES s’affirme et pourrait induire un surco(t lis&onsommation de carburant par les compagnies. Il
semble ainsi pertinent d’analyser la prise en cenggs intensités carbones des compagnies dans le
rating de leur risque de crédit par les banques préteS8ses effet négatif de l'intensité carbone sur la
gualité du risque de crédit est attendu, il esh @&jdent que ce seul critere ne peut étre suffisan
risque de crédit d’'une compagnie aérienne tienvatitage a ses capacités d’adaptation, ses
capacités a réduire ses émissions de GES danmjes,t®u a transférer le surcolt a ses clients en

conservant ses marges (Cheuvreux CA, 2011b).

L’échantillon

Les compagnies aériennes étudiées ici sont un gbbrames compagnies clientes de Crédit Agricole
— CIB. L’échantillon n’est ainsi pas nécessairemesprésentatif du secteur mondial de I'aviation
civile. En effet, parmi les 31 compagnies étudiée24 d’entre elles figurent dans le classemesst d
50 plus grandes compagnies mondral@ATA, 2011) (et ce chiffre atteint 26 si on intlies
compagnies non membres de I'lATA). Ainsi la moyenles intensités carbones de compagnies de cet
échantillon est de 99 gCGM@km, tandis que la moyenne des membres de I'lAT#A de

133 gCQ/pkm. De plus I'échantillon considéré ici est plutnstitué de compagnies spécialisées

dans le transport de passagers.

La méthode

Actuellement peu de compagnies aériennes publiettdment leur intensité carbone. En revanche la
grande majorité publie des informations relativdeurs activités d’'une part (nombre de voyageurs
transportés exprimé en pkm ou nombre de tonnesspoarges exprimé en tkm) et a leur

consommation de carburant d’autre part (chiffreddés la documentation des frais d’exploitations a

> Le classement de I'International Air Transport Association (IATA) repose sur l'activité des compagnies
aériennes mesurée par le total de tonne kilometres accomplies sur une année (IATA, 2011).
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destination des investisseurs). Il est possiblarirpdes informations publiées par les compagnies
aériennes (rapport annuel, rapport d’activité etfapport Développement Durable) d’estimer

l'intensité carbone des compagnies aériehnes

La qualité du risque de crédit des compagnies ragegie est évaluée parfating de risque issu des
données internes de Crédit Agricole — CIB. Il reprée la probabilité de défaut de chaque cliea de
banque. Les données dating ainsi que les méthodes d’estimation sont stricténenfidentielles.
L'évaluation du risque de crédit repose sur unelyaraquantitative financiere des compagnies
aériennes et une analyse qualitative de différeniteres déterminant de I'environnement économique.
Le caractere confidentiel de ces données nous dmmimc de présenter les résultats de maniere a ce
gue les compagnies puissent étre identifiées. dtare des résultats ne doit pas permettre de rolapre
secret de la relation banque — client. Ces donméseptent néanmoins I'avantage d'approcher la
perception opérationnelle des risques de crédiicéés au secteur aérien par une banque internktiona

leader sur le marché du financenient

® Les calculs présentés ici ont été réalisé avec les chiffres suivants : 1 tkm (tonne kilométre) = 1 RTK (Revenue
Tonne Kilometre) = 10 pkm (passager kilometre), 1 mile = 1,609 km, 1 baril = 158,957 litres, 1 gallon = 3,785
litres, densité kéroséne = 0.8 t/m3, et le facteur d’émission de la combustion du kéroséne 3,157 kg CO,/kg
kéroséne.

7 crédit Agricole — CIB a été nommé 10 fois « Aircraft Finance House of the Year » depuis 1994 par le Global

Tranport Finance et « Aviation Bank of the Year » en 2011 et 2012 par Airlines Economics.
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Résultats et interprétations(Cf. Figure 5.2)
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Figure 5.2 : Intensité carbone (gC@pkm) en fonction de la qualité du risque de créditdes
compagnies aériennes par grands marchés régionaux

La figure 5.2 ne fait pas apparaitre de corrélaBgilente entre intensité carbone et la qualité du
risque de crédit des compagnies aériennes. Cepeih@sh possible de cerner quelques tendances et

enseignements.

En premier lieu, le caractére non représentatifé@shantillon (seules les plus grandes compagnies
aériennes, et sans les plus carbone efficacespsénéntes ici) est un élément déterminant dans

l'interprétation des résultats.

Nous observons que les compagnies du marché aiméiacaent sur la figure 5.2 un nuage de points
situé en haut (> 100 gGM@km) et droite (> D+). Le mauvaisating de risque de crédit des
compagnies américaines (difficultés financiere$aegation civile américaine consécutives a la eris
de 2007-2008, mises en faillites et chapitre 11jpesocié a une intensité carbone élevée qui triedui
prédominance des vols court et moyen-courriers domees, 'age moyen élevé des flottes et un

faible taux de remplissage.
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Les compagnies asiatiques présentent une granbilitg en termes deating de risque de crédit,
allant de compagnies extrémement bien notées (A)aetres moins performantes (D-). L'intensité
carbone semble plus faible que celle des compagniésicaines (< 100 gG@km). Les compagnies
asiatiques ont été créées plus récemment et bieméfide la vive croissance économique de leur

continent. Les flottes sont en conséquence plugefat plus carbones efficaces.

Les compagnies européennes apparaissent danssitierpimtermédiaire. Les compagnies sont plutét
centrées autour deating [C; C-], et présente une variabilité en termesffitacité carbone qui
pourrait illustrer la diversité des modeles écormpras entre les offrdew costpour le court-courrier
assurées par de jeunes compagnies aux flottesteécen les offregpremium des compagnies

traditionnelles pour le long-courrier avec des agimoins optimisés et plus anciens.

by

Les compagnies du Golfe présentent dasngs de risque de crédit comparables a ceux des
compagnies européennes, mais les intensités cartsameblent supérieures, méme si le trés faible
effectif de I'échantillon du Moyen-Orient ne rendsptrés significatifs les résultats. Ce constatnadtu

illustrer une moindre sensibilité de ces compagaieprix du pétrole.

Ces premiers résultats ne permettent pas de cendrifacon catégorique sur la corrélation entre
intensité carbone des compagnies aériennes etditégde leur risque de crédit. En revanche, |l
apparait nettement qu'a chaque niveauraténg de risque est associée une variabilité d’intessité
carbones. Lerating actuel n’integrea priori pas de maniere suffisante I'efficacité carbone des

compagnies aériennes, qui s'affirme pourtant commenjeu stratégique.
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Annexe 2

Liste des pays par zone géographique

# NON RENSEIGNE Non Renseigne

AE |EMIRATS ARABES UNIS Afrique et Moyen-Orient
AF | AFGHANISTAN Afrique et Moyen-Orient
AO |ANGOLA Afrique et Moyen-Orient
BF | BURKINA FASO Afrique et Moyen-Orient
BH |BAHREIN Afrique et Moyen-Orient
Bl |BURUNDI Afrique et Moyen-Orient
BJ | BENIN Afrique et Moyen-Orient
BN |BRUNEI DARUSSALAM Afrique et Moyen-Orient
BW | BOTSWANA Afrique et Moyen-Orient
CD | CONGO-REPUBLIQUE DEMOCRATIQUE DU Afrigue et Moyen-Orient
CF | CENTRAFRICAINE- REPUBLIQUE Afrique et Moyen-Orient
CG | CONGO Afrique et Moyen-Orient
Cl |COTE D'IVOIRE Afrique et Moyen-Orient
CM | CAMEROUN Afrique et Moyen-Orient
CV |CAP-VERT Afrique et Moyen-Orient
DJ | DJIBOUTI Afrique et Moyen-Orient
DZ |ALGERIE Afrique et Moyen-Orient
EG | EGYPTE Afrique et Moyen-Orient
EH | SAHARA OCCIDENTAL Afrique et Moyen-Orient
ER | ERYTHREE Afrique et Moyen-Orient
ET | ETHIOPIE Afrique et Moyen-Orient
GA | GABON Afrique et Moyen-Orient
GH | GHANA Afrique et Moyen-Orient
GM | GAMBIE Afrique et Moyen-Orient
GN | GUINEE Afrique et Moyen-Orient
GQ | GUINEE EQUATORIALE Afrique et Moyen-Orient
GW | GUINEE-BISSAU Afrique et Moyen-Orient
IL  |ISRAEL Afrique et Moyen-Orient
IQ |IRAQ Afrique et Moyen-Orient
IR |IRAN- REPUBLIQUE ISLAMIQUE Afrigue et Moyen-Orient
JO | JORDANIE Afrique et Moyen-Orient
KE |KENYA Afrique et Moyen-Orient
KM |COMORES Afrique et Moyen-Orient
KW | KOWEIT Afrique et Moyen-Orient
LB |LIBAN Afrique et Moyen-Orient
LR |LIBERIA Afrique et Moyen-Orient
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LS |LESOTHO Afrique et Moyen-Orient
LY |[LIBYENNE- JAMAHIRIYA ARABE Afrigue et Moyen-Orient
MA |[MAROC Afrique et Moyen-Orient
MG | MADAGASCAR Afrique et Moyen-Orient
ML |MALI Afrique et Moyen-Orient
MR | MAURITANIE Afrique et Moyen-Orient
MU | MAURICE Afrique et Moyen-Orient
MW | MALAWI Afrique et Moyen-Orient
MZ |MOZAMBIQUE Afrique et Moyen-Orient
NA |NAMIBIE Afrique et Moyen-Orient
NE | NIGER Afrique et Moyen-Orient
NG | NIGERIA Afrique et Moyen-Orient
OM | OMAN Afrique et Moyen-Orient
PS | TERRITOIRES PALESTINIENS OCCUPES Afrigue et Moyen-Orient
QA | QATAR Afrique et Moyen-Orient
RW | RWANDA Afrique et Moyen-Orient
SA | ARABIE SAOUDITE Afrique et Moyen-Orient
SC | SEYCHELLES Afrique et Moyen-Orient
SD | SOUDAN Afrique et Moyen-Orient
SL | SIERRA LEONE Afrique et Moyen-Orient
SN | SENEGAL Afrique et Moyen-Orient
SO | SOMALIE Afrique et Moyen-Orient
ST | SAO TOME-ET-PRINCIPE Afrique et Moyen-Orient
SY | SYRIENNE- REPUBLIQUE ARABE Afrigue et Moyen-Orient
SZ | SWAZILAND Afrique et Moyen-Orient
TD |TCHAD Afrique et Moyen-Orient
TG | TOGO Afrique et Moyen-Orient
TN | TUNISIE Afrique et Moyen-Orient
TR | TURQUIE Afrique et Moyen-Orient
TZ | TANZANIE- REPUBLIQUE-UNIE DE Afrigue et Moyen-Orient
UG | OUGANDA Afrique et Moyen-Orient
YE | YEMEN Afrique et Moyen-Orient
ZA |AFRIQUE DU SUD Afrique et Moyen-Orient
ZM | ZAMBIE Afrique et Moyen-Orient
ZW | ZIMBABWE Afrique et Moyen-Orient
AS | SAMOA AMERICAINES Amérique du nord

BS | BAHAMAS Amérique du nord

CA | CANADA Amérique du nord

GU | GUAM (OCEANIE AMERICAINE) Amérique du nord

KY |CAIMANES- ILES Amérique du nord

MP | MARIANNES DU NORD- ILES Amérique du nord

PR | PORTO RICO Amérique du nord

UM |ILES MINEURES ELOIGNEES DES ETATSNIS Amérique du nord

US | ETATS-UNIS Amérique du nord

VI |ILES VIERGES DES ETATS-UNIS Amérique du nord

AG | ANTIGUA-ET-BARBUDA Amérique Latine

Al |ANGUILLA Amérique Latine

AN |ANTILLES NEERLANDAISES Amérique Latine

AR | ARGENTINE Amérique Latine
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BB |BARBADE Amérique Latine
BM |BERMUDES Amérique Latine
BO | BOLIVIE Amérique Latine
BR | BRESIL Amérique Latine
BZ |BELIZE Amérique Latine
CC | COCOS (KEELING)- ILES Amérique Latine
CL | CHILI Amérique Latine
CO | COLOMBIE Amérique Latine
CR | COSTA RICA Amérique Latine
CU | CUBA Amérique Latine
DM | DOMINIQUE Amérique Latine
DO | DOMINICAINE- REPUBLIQUE Amérique Latine
EC | EQUATEUR Amérique Latine
GD | GRENADE Amérique Latine
GT | GUATEMALA Amérique Latine
GY |GUYANA Amérique Latine
HN | HONDURAS Amérique Latine
HT | HAITI Amérique Latine
JM | JAMAIQUE Amérique Latine
KN |[SAINT-KITTS-ET-NEVIS Amérique Latine
LC |SAINTE-LUCIE Amérique Latine
MX |MEXIQUE Amérique Latine
NI |NICARAGUA Amérique Latine
PA | PANAMA Amérique Latine
PE | PEROU Amérique Latine
PY | PARAGUAY Amérique Latine
SR | SURINAME Amérique Latine
SV | EL SALVADOR Amérique Latine
TC | TURKS ET CAIQUES- ILES Amérique Latine
TT |TRINITE-ET-TOBAGO Amérique Latine
UY |URUGUAY Amérique Latine
VC | SAINT-VINCENT-ET-LES GRENADINES Amérique Latine
VE |VENEZUELA Amérique Latine
AM |ARMENIE Asie (Hors Japon)
AU |AUSTRALIE Asie (Hors Japon)
AW | ARUBA Asie (Hors Japon)
AZ |AZERBAIDJAN Asie (Hors Japon)
BD | BANGLADESH Asie (Hors Japon)
BT |BHOUTAN Asie (Hors Japon)
CN | CHINE Asie (Hors Japon)
CX |CHRISTMAS- ILE Asie (Hors Japon)
FJ | FIDJI Asie (Hors Japon)
FM | MICRONESIE- ETATS FEDERES DE Asie (Hors Japon)
HK |HONG-KONG Asie (Hors Japon)
HM |HEARD- ILE ET MCDONALD- ILES Asie (Hors Japon)
ID |INDONESIE Asie (Hors Japon)
IN |INDE Asie (Hors Japon)
KG | KIRGHIZISTAN Asie (Hors Japon)
KH |CAMBODGE Asie (Hors Japon)
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Kl |KIRIBATI Asie (Hors Japon)

KP | COREE- REP. POPULAIRE DEMOCRAT Asie (Hors Japon)

KR | COREE- REPUBLIQUE DE Asie (Hors Japon)

KZ |KAZAKHSTAN Asie (Hors Japon)

LA |LAO- REP. DEMOCRATIQUE POPULAIRE Asie (Hors Japon)

LK |SRI LANKA Asie (Hors Japon)

MH |MARSHALL- ILES Asie (Hors Japon)

MM | MYANMAR (EX BIRMANIE) Asie (Hors Japon)

MN |[MONGOLIE Asie (Hors Japon)

MO | MACAO Asie (Hors Japon)

MV |MALDIVES Asie (Hors Japon)

MY |MALAISIE Asie (Hors Japon)

NF | NORFOLK- ILE Asie (Hors Japon)

NP | NEPAL Asie (Hors Japon)

NR | NAURU Asie (Hors Japon)

NU | NIOUE Asie (Hors Japon)

NZ |NOUVELLE-ZELANDE Asie (Hors Japon)

PG | PAPOUASIE-NOUVELLE-GUINEE Asie (Hors Japon)

PH | PHILIPPINES Asie (Hors Japon)

PK | PAKISTAN Asie (Hors Japon)

PW | PALAOS Asie (Hors Japon)

SB | SALOMON- ILES Asie (Hors Japon)

SG | SINGAPOUR Asie (Hors Japon)

TH | THAILANDE Asie (Hors Japon)

TJ | TADJIKISTAN Asie (Hors Japon)

TK |TOKELAU Asie (Hors Japon)

TL |TIMOR LESTE Asie (Hors Japon)

TM | TURKMENISTAN Asie (Hors Japon)

TO | TONGA Asie (Hors Japon)

TV |TUVALU Asie (Hors Japon)

TW | TAIWAN Asie (Hors Japon)

UZ | OUZBEKISTAN Asie (Hors Japon)

VN |VIET NAM Asie (Hors Japon)

VU |VANUATU Asie (Hors Japon)

WS | SAMOA Asie (Hors Japon)

1B | ONU - ORGANISATION DES NATIONS UNIES Autres afgranationaux
1C | FONDS MONETAIRE INTERN-FMI Autres et supranationaux
1E | BQUE INTL RECONS DEVELOPPEMENBIRD Autres et supranationaux
1F | ASSOC INTERNAT DEVELORANASHINGTON Autres et supranationaux
1G | AUTRES ORGAN LIES AUX NATIONSJNIES Autres et supranationaux
1H | ORGAN NATION-UNIES-UNESCO-PARIS Autres et supranationaux
1L | FONDS INTER DEVELOP AGRCOLE (ROME) Autres et supranationaux
1M | STE FINANCIERE INTERNATWASHINGTON Autres et supranationaux
3A | BANQUE CENTRALE EUROPENNE Autres et supranatioxa
4C | BANQUE EUROP D'INVESTISSEMENBEI Autres et supranationaux
4D | COMMISSION EUROPEENNE Autres et supranationaux
4E | FONDS EUROPEEN DEVELOPPEMENHED Autres et supranationaux
4H | COMMUNAUTE EUROP CHARBON ACIERZECA | Autres et supranationaux
4Z |AUTRES INSTIT COMMUN EUROPEENNES Autres et supranationaux
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5A | ORGAN COOP DEVELOP ECO-OCDPBARIS Autres et supranationaux
5B |BANQUE DES REGLTS INTERNATIONAUX Autres et supranationaux
5C | BANQUE INTER-AMERIC DEVELOPWASHINT Autres et supranationaux
5D | BANQUE AFRICAINE DEVELOP ABIDJAN Autres et supranationaux
5E | BANQUE ASIAT DEVELOPPEMENTMANILLE Autres et supranationaux
5F | BANQUE EUROP RECONS DEVELOP- BER Autres et supranationaux
5L | BANQUE DEVELOP CARAIBES ST MICHEL Autres et supranationaux
5M | FONDS MONETAIRE ARABE-ABU DHABI Autres et supranationaux
5N | BANQUE ARABE DEVELOPPEMENTLE CAIRE Autres et supranationaux
5P | BQUE DEVELOP AFRI-CENTBRAZZAVILLE Autres et supranationaux
5Q | FONDS AFRICAN DEVELOPPEMENRBIDJAN Autres et supranationaux
5R | FONDS ASIATIQUE DEVELOP -MANILLE Autres et supranationaux
5T | BANQUE CENT-AMER ECONOTEGUCIGALPA Autres et supranationaux
5W | FONDS DEVELOP SOCIAL-FDS-PARIS Autres et supranationaux
5Z | AUTRES ORG BANC & FIN NON INDIVID Autres et supranationaux
6B | OTAN Autres et supranationaux
6C | CONSEIL DE L'EUROPE Autres et supranationaux
6D | COMITE INTERNAT CROIX ROUGEEGICR Autres et supranationaux
6E | AGENCE SPATIALE EUROPENNE -PARIS Autres et supranationaux
6G | EUROCONTROL Autres et supranationaux
6H | EUTELSAT Autres et supranationaux
6P | CERN Autres et supranationaux
6Z | AUTRES ORGAN NI BANC NI FINANCIER Autres et supranationaux
AQ |ANTARCTIQUE Autres et supranationaux
CK | COOK- ILES Autres et supranationaux
VG |ILES VIERGES BRITANNIQUES Autres et supranationaux
XA |BQUE DES ETATS D'AFRIQUE CENTRALE Autres et supranationaux
XO | BQUE CENT ETATS AFRIQUE OUEST Autres et supranationaux
4F | BQUE CENTRALE EUROPENNE FRANCF. Autres et suaitaonaux
AL |ALBANIE Autres pays d'Europe

BA |BOSNIE-HERZEGOVINE Autres pays d'Europe
BG | BULGARIE Autres pays d'Europe

BY |BELARUS Autres pays d'Europe

RS | SERBIE Autres pays d'Europe

CY |CHYPRE Autres pays d'Europe

CZ | TCHEQUE- REPUBLIQUE Autres pays d'Europe

EE | ESTONIE Autres pays d'Europe
GE | GEORGIE Autres pays d'Europe

Gl |GIBRALTAR Autres pays d'Europe

GL | GROENLAND Autres pays d'Europe

GEORGIE DU SUD ET LES ILES SANDWICH DU

GS |SUD Autres pays d'Europe

HR | CROATIE Autres pays d'Europe
HU | HONGRIE Autres pays d'Europe

IS | ISLANDE Autres pays d'Europe

LI |LIECHTENSTEIN Autres pays d'Europe

LT |LITUANIE Autres pays d'Europe

LV |LETTONIE Autres pays d'Europe
MD | MOLDOVA- REPUBLIQUE DE Autres pays d'Europe
MK |MACEDOINE- EX-REP YOUGOSLAVE Autres pays d'Europe
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PL | POLOGNE Autres pays d'Europe

RO | ROUMANIE Autres pays d'Europe

RU | RUSSIE- FEDERATION DE Autres pays d'Europe

SI | SLOVENIE Autres pays d'Europe

SK | SLOVAQUIE Autres pays d'Europe

SM | SAINT-MARIN Autres pays d'Europe

UA |UKRAINE Autres pays d'Europe

CS | SERBIA MONTENEGRO Autres pays d'Europe

ME | MONTENEGRO Aesrpays d'Europe

AD |ANDORRE Autres pays d'Europe de I'Ouest
AT |AUTRICHE Autres pays d'Europe de I'Ouest
BE | BELGIQUE Autres pays d'Europe de I'Ouest
BV |ILE BOUVET Autres pays d'Europe de I'Ouest
CH | SUISSE Autres pays d'Europe de I'Ouest
DE | ALLEMAGNE Autres pays d'Europe de I'Ouest
DK |DANEMARK Autres pays d'Europe de I'Ouest
ES | ESPAGNE Autres pays d'Europe de I'Ouest
FI | FINLANDE Autres pays d'Europe de I'Ouest
FK | FALKLAND- ILES (MALVINAS) Autres pays d'Europe de I'Ouest
FO | FEROE- ILES Autres pays d'Europe de I'Ouest
GB | ROYAUME-UNI Autres pays d'Europe de I'Ouest
GG | GUERNESEY Autres pays d'Europe de I'Ouest
GR | GRECE Autres pays d'Europe de I'Ouest
IE |IRLANDE Autres pays d'Europe de I'Ouest
IM |MAN- ILE DE Autres pays d'Europe de I'Ouest
IO | ARCHIPEL DES CHAGOS Autres pays d'Europe de I'Ouest
IT |ITALIE Autres pays d'Europe de I'Ouest
JE | JERSEY Autres pays d'Europe de I'Ouest
LU |LUXEMBOURG Autres pays d'Europe de I'Ouest
MS | MONTSERRAT Autres pays d'Europe de I'Ouest
MT |MALTE Autres pays d'Europe de I'Ouest
NL |PAYS-BAS Autres pays d'Europe de I'Ouest
NO | NORVEGE Autres pays d'Europe de I'Ouest
PN | PITCAIRN Autres pays d'Europe de I'Ouest
PT | PORTUGAL Autres pays d'Europe de I'Ouest
PU | DIVERSES ILES DU GRENOBLE Autres pays d'Europe de I'Ouest
SE | SUEDE Autres pays d'Europe de I'Ouest
SH | SAINTE-HELENE Autres pays d'Europe de I'Ouest
SJ | SVALBARD ET LES ILES JAN MAYEN Autres pays d'Europe de I'Ouest
VA |SAINT-SIEGE (VATICAN) Autres pays d'Europe de I'Ouest
FR | FRANCE France

GF | GUYANE FRANCAISE France

GP | GUADELOUPE France

MC | MONACO France

MQ | MARTINIQUE France

NC | NOUVELLE-CALEDONIE France

PF | POLYNESIE FRANAAISE France

PM | SAINT-PIERRE-ET-MIQUELON France

RE | REUNION France
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TF | TERRES AUSTRALES FRANCAISES France
WF | WALLIS ET FUTUNA France
YT |[MAYOTTE France
JP | JAPON Japon
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