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Abstract

Cette note de synthese vise a donner un apercu du suivi des investissements nationaux en faveur de la transition
énergétique et du climat dans les pays membres de 'UE. Nous y comparons les méthodologies et les résultats fran-
cais et allemands. Ces deux pays sont en effet les seuls dans I'UE, ayant mené cet exercice plus d'une année et ac-
cumulé la plus grande expérience a ce jour. Nous examinerons les principales similitudes et différences des deux
méthodologies de suivi, I'état des informations disponibles et les différents enjeux méthodologiques et de données
soulevés par les deux approches. Ces analyses fournissent un point de départ important pour comprendre les défis
posés par les investissements liés aux objectifs climatiques et énergétiques. Sur cette base, les Etats membres peu-
vent développer des stratégies, afin de mobiliser du capital (essentiellement privé) pour la transition énergétique et
climatique, en ligne avec les besoins d'investissements estimés par les plans nationaux intégrés énergie-climat
(NECP).

Disclaimer

Le présent texte a été rédigé par un expert externe pour I'Office franco-allemand pour la transition énergétique
(OFATE). Cette contribution est diffusée via la plateforme proposée par 'OFATE. Les points de vue énoncés dans la
note représentent exclusivement ceux de l'auteur. La rédaction a été effectuée avec le plus grand soin. L'OFATE
décline toute responsabilité quant a l'exactitude et l'exhaustivité des informations contenues dans ce document.

Tous les éléments de texte et les éléments graphiques sont soumis a la loi sur le droit d'auteur et/ou d'autres droits
de protection. Ces éléments ne peuvent étre reproduits, en partie ou entiérement, que suite a I'autorisation écrite de
l'auteur ou de l'éditeur. Ceci vaut en particulier pour la reproduction, I'édition, la traduction, le traitement,
I'enregistrement et la lecture au sein de banques de données ou autres médias et systéemes électroniques.

L'OFATE n'a aucun controle sur les sites vers lesquels les liens qui se trouvent dans ce document peuvent vous
mener. Un lien vers un site externe ne peut engager la responsabilité de 'OFATE concernant le contenu du site, son
utilisation ou ses effets.

A propos de ce projet

Ce document est le fruit d'une coopération entre I'Institute for Climate Protection, Energy and Mobility (Institut
fiir Klimaschutz, Energie und Mobilitdt, IKEM), Allemagne, et I'Institut de I'Economie pour le Climat (I4CE), France.
Concernant ITKEM, cette note fait partie du paquet de travail 4.7 « Analyse technique du systéme: focus sur
l'efficacité énergétique dans les batiments» du projet sur l'intégration du systéme (Enavi), financé par la plate-
forme Kopernikus du ministére fédéral de I'éducation et de la recherche (Bundesministerium fiir Bildung und
Forschung, BMBE).

Pour plus d'informations sur le projet, voir https://www.kopernikus-projekte.de/projekte/systemintegration

Pour citer ce rapport

Novikova, A, Klinge, A., Hainaut, H., Cochran, I, Juergens, 1., Emmrich, J., 2019. Panorama des investissements dans
la transition énergétique en France et en Allemagne : comparaison des méthodologies et sélection de résultats. Ins-
titute for Climate Protection, Energy and Mobility (IKEM) et Institut de I'Economie pour le Climat (I4CE), sep-
tembre 2019.
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Résumé

Dresser un panorama des financements climat ou la cartographie des investissements énergétiques au niveau d'un
pays peut étre un instrument utile, afin de comprendre la maniére dont les investissements et les modeéles
d'investissement répondent aux engagements nationaux climatiques Ces méthodes peuvent contribuer a identifier
un déficit ou un excédent en investissements dans certains secteurs économiques ou dans des technologies
spécifiques. Les données relatives aux émissions de gaz a effet de serre (GES) et a la consommation d'énergie
servent a mesurer les progres des objectifs climatiques nationaux et internationaux. Cependant, une évaluation
différenciée des investissements réalisés permet de fournir des informations supplémentaires importantes pour la
prise de décision. Variables économiques clés et essentielles dans la comptabilité nationale, les données
d'investissements et la cartographie des flux financiers peuvent nous éclairer sur I'activité économique relative au
climat et sur le fonctionnement du cadre institutionnel pour soutenir des niveaux d'investissement adéquats. Par
conséquent, ces schémas peuvent servir de guide pour une transition effective des incitations financieres et
I'élaboration d'instruments de politiques efficaces.

En Allemagne, a ce jour, ni méthodologie commune, ni systéeme de suivi n'ont été introduits sur le plan juridique. Les
dépenses financieres spécifiques au climat ne font pas partie des rapports budgétaires du gouvernement ou des
intermédiaires financiers publics. En outre, les informations sur linvestissement privé sont fragmentées et
insuffisantes.

En France, les définitions et la méthodologie de suivi sont établies par la loi. Les données sont fournies par des
enquétes régulieres ciblées, menées par des agences publiques. Toutefois, il reste difficile d'intégrer, avec précision,
certains domaines d'investissement au panorama. Ceci concerne notamment les investissements réduisant les
émissions de GES, qui ne sont pas induites par la combustion d'énergie, tels les investissements dans l'agroécologie
ou la forét.

Ce document est le fruit d'une coopération entre I'Office franco-allemand pour la transition énergétique
(OFATE/DFBEW), I'Institute for Climate Protection, Energy and Mobility (Institut fiir Klimaschutz, Energie und
Mobilitdt, IKEM) et lInstitut de I'Economie pour le Climat (I4CE). Il présente les panoramas détaillés des
financements climat établis par IKEM pour 'Allemagne et par I4CE pour la France. Il analyse les résultats
principaux et les enjeux méthodologiques posés par cet instrument.

L'analyse comparée révele certaines similitudes. La difficulté de recenser la composante privée des financements
climat en est une. Elle a pour conséquence une sous-estimation du total des investissements. Néanmoins, les flux
d'investissements spécifiques au climat en 2016 sont estimés a 42,7 milliards d'euros pour I'Allemagne par IKEM et a
38,6 milliards d'euros pour la France par I4CE. Un autre point commun est la prépondérance des secteurs du
batiment et de la production d'énergie : ils représentent prés des deux-tiers des investissements recensés dans les
deux pays. L'analyse s'étend aux autres secteurs fortement émetteurs, tels les transports, I'industrie et I'agriculture,
et révéle certaines différences entre les deux pays.

Indépendamment des aspects méthodologiques, le document souligne les disparités concernant la source des
investissements ou les instruments financiers privilégiés. Par exemple, I'Allemagne dépend plus fortement du
secteur privé que la France. Le panorama allemand des investissements climatiques et énergétiques met en avant la
place centrale de la banque KfW (Kreditanstalt fiir Wiederaufbau). Cette banque est le principal établissement
financier public et joue un réle structurant basé sur le modeéle de « rétrocession » (onlending/ préts intermédiés), a
travers les banques locales privées. Cela a pour effet une part beaucoup plus élevée des préts concessionnels a taux
réduits dans ce pays.
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Glossaire

Terme
Bilan

Préts
a conditions
avantageuses

Préts a taux réduit

Financement
emprunt
Marché
d’émissions

par

Capitaux propres

Tarifs d’achat

Garantie

Aide

Formation
de capital fixe

Investisseur
institutionnel

Prét (crédit)

brute

Emprunts destinés

a des préts
(onlending)
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Définition

Un bilan est un état des actifs, des dettes, et des capitaux propres, établi 3 une date
donnée.

Il s"agit de préts, accordés a des conditions beaucoup plus avantageuses que les
conditions du marché. La concessionnalité est obtenue soit par des taux d'intérét
inférieurs a ceux du marché, soit par des délais de grace, ou encore par une
combinaison des deux. Habituellement, les préts a conditions avantageuses
bénéficient de délais de grace longs.

Préter de I'argent a une entreprise, un gouvernement ou un projet, sous la forme
d’un prét ou d'une obligation.

Systeme d'échange, grace auquel les pays peuvent acheter ou vendre des unités
d’émissions de gaz a effet de serre dans le but d’atteindre leurs objectifs natio-
naux en matiere d’émissions, conformément au protocole de Kyoto ou a d’autres
accords, tels qu’entre les Etats membres de |'UE.

Une action ou tout autre titre représentant une participation ou une participation
partielle dans une entreprise. La valeur de l'investissement est liée au succes de
I'entreprise plutot qu'au versement d’intéréts accompagnant le financement des
emprunts.

Les tarifs d’achat sont des prix fixes pour I'électricité qui sont versés aux produc-
teurs d’énergies renouvelables, pour chaque unité d'énergie produite et injectée
dans le réseau électrique. Le versement des tarifs d’achat est garanti pour une
période donnée, souvent en rapport avec la durée de vie économique du projet
d’énergie renouvelable. En général, ils sont versés par les gestionnaires de ré-
seaux, les gestionnaires du systéeme ou les opérateurs de marché, souvent dans
le cadre de contrats d'achat d'électricité.

Une garantie financiere est un contrat par un tiers (garant) assurant la dette
d’une deuxieme partie (créancier) pour ses paiements au débiteur final (investis-
seur).

Transferts de biens, d’especes ou de services par un gouvernement ou un autre
organisme a un bénéficiaire éligible, 3 des fins précises, sans remboursement
requis.

Telle que définie par le Systéme européen des comptes (SEC), la formation brute
de capital fixe est égale aux acquisitions moins les cessions d'actifs fixes réali-
sées par les producteurs résidents au cours de la période de référence augmen-
tées de certaines plus-values sur actifs non produits découlant de I'activité de
production des unités productives ou institutionnelles.

Une institution qui gere I'argent d’autres personnes et l'investit. Exemples : fonds
de pension, fonds d'assurance, fonds de placement et d'autres entités sur le
marché des capitaux.

Un prét est tout argent, propriété ou autres biens matériels, donné a une autre
partie en échange de remboursement futur de Ia valeur du prét ou du montant
principal, conjointement avec des intéréts ou des frais financiers.

Prét, a un autre organisme ou a une personne, de fonds empruntés par un orga-
nisme. Dans le cas de la Kfw, les crédits institutionnels sont accordés au destina-
taire via les filiales locales des banques privées.
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Acronymes

ADEME  Agence de I'environnement et de la
maitrise de I'énergie

AEE Agence européenne pour
I"environnement

APD Aide publique au développement

BAFA Office  fédéral  allemand  de
I'économie et des controles des ex-
portations (Bundesamt fur Wirtschalt
und Austuhrkontrolle)

CAD Comité d'aide au développement de

OCDE I'Organisation de coopération et de
développement économiques

CCE Cour des comptes européenne

CCNUCC/  Convention-cadre des Nations unies

UNFCCC  sur les changements climatiques

CE Commission européenne

Co, Dioxyde de carbone

CPI Climate Policy Initiative

DFBEW  Deutsch-franzosisches Biro fur die
Energiewende

FBCF Formation brute de capital fixe

FIT Tarifs d'achat

GES
Kfw
LTECV

NECP

NKI

OCDE/
OECD
OFATE
PIB
PME
PPE
PUNE

R&D

TEG
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Gaz a effet de serre

Banque publique d'investissement alle-
mande (Kreditanstalt fir Wiederaufbau)

Loi relative a la transition énergétique pour
la croissance verte

Plan national intégré énergie-climat

Initiative nationale pour la protection du
climat (Nationale Klimaschutzinitiative)

Organisation de coopération et de déve-
loppement économiques

Office franco-allemand pour la transition
énergetique
Produit intérieur brut

Petites et moyennes entreprises
Programmation pluriannuelle de I'énergie
Programme des Nations unies pour l'envi-
ronnement

Recherche et développement

Groupe d'experts techniques (7echnical
expert group)
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Introduction : pourquoi recenser les investissements dans la
transition énergétique ?

Le suivi et I'évaluation du financement en matiére d'actions climatiques remontent a la fin des années 2000.
L'objectif était de comprendre les financements et les flux d'investissements émergents, afin de lutter contre le
changement climatique, avec une attention particuliére portée aux besoins des pays en voie de développement
(PNUE, 2010; CCNUCC, 2007). L'intérét pour ces questions s'est accru suite a l'accord de Copenhague (CCNUCC,
2010). Par cet accord, les pays développés se sont engagés a mobiliser ensemble 100 milliards $ US par an d'ici a 2020
pour la finance climat, afin de répondre aux besoins des pays en voie de développement. Cet engagement a entrainé
I'élaboration de méthodologies d'évaluation dédiées, ainsi que leur utilisation pour le suivi des flux financiers
climat interrégionaux (Brown et al, 2011 ; Buchner et al,, 20113, 2011b). Cette derniére analyse (Buchner et al.,, 2011b) a
introduit une méthode pour dresser le panorama des financements climat, permettant de recenser les flux
financiers climat tout au long de leur cycle de vie, a partir de la source du financement et des intermédiaires
concernés, en passant par les instruments utilisés, jusqu’'aux canaux empruntés et aux utilisations.

L'année suivante, le suivi des flux financiers climat s'appuyant sur la méthode du panorama était reproduit dans un
contexte national. Le but était ici de comprendre comment les investissements et les modéles d'investissement font
face aux engagements climatiques au niveau national. Cette étude innovante s'est penchée sur les investissements
dans la transition énergétique en Allemagne pour 'année 2010 (Juergens et al, 2012a). Ce panorama national visait a
analyser les sources des investissements, les intermédiaires impliqués, les instruments financiers utilisés, les
montants, ainsi que les mesures auxquelles ils étaient employés.

Apreés la premiéere publication du panorama allemand des financements climat, les analystes de plusieurs pays de
I'UE ont élaboré des panoramas semblables. I4CE (Institut de ' Economie pour le Climat) a adopté le panorama des
financements climat pour la France. Depuis, ce panorama est actualisé tous les ans (Hainaut et al.,, 2018a, 2018b,
20163, 2015, Hainaut et Cochran, 2018, 2017 ; Morel et al., 2014). En 2016, Rademaekers et al. ont publié un panorama
des financements climat semblable pour la Belgique. Récemment, Novikova et al. ont actualisé I'évaluation pour
I'Allemagne, publiant le panorama des investissements climatiques et énergétiques d'abord pour le secteur du
batiment (2018), puis pour I'ensemble de I'économie du pays (2019).

En 2018, 'Union européenne a adopté le Réglement sur la gouvernance de l'union de I'énergie (REGULATION (EU)
2018/1999). L'un de ses buts est de garantir 'atteinte des objectifs énergétiques et climatiques 2030 de 'UE. Le ré-
glement exige des Etats membres qu'ils soumettent les plans nationaux en matiére d'énergie et de climat (NECPs)
sur la base d'un modéle commun. Il est notamment demandé aux Etats membres de fournir des détails analytiques
des flux d'investissement en vue de la décarbonation de leur économie. L'objectif final de cette exigence est de pou-
voir analyser I'écart entre les investissements actuels et ceux requis pour atteindre les objectifs énergétiques et
climatiques 2030 de I'UE. Ces analyses pourraient également aider a comprendre les modéles d'investissement et a
les améliorer. L'ensemble des investissements devant étre effectués d'ici a 2030 en vue d’atteindre les objectifs doit
dépasser 11,2 milliers de milliards d'euros (en anglais : trillions) de capitaux, majoritairement privés (CE, 2016b). Les
panoramas nationaux des financements climat pourraient servir d'instrument potentiel pour répondre aux exi-
gences du réglement.

Les panoramas nationaux des financements climat sont également utiles pour répondre aux engagements
climatiques. L'article 2.1c de I'accord de Paris (CCUNCC, 2015) exige de « [rendre] les flux financiers compatibles avec
une trajectoire de développement a faible émission de gaz a effet de serre et résilient au changement climatique ».
Ces panoramas peuvent refléter les flux vers I'action climatique au niveau national et contribuer a leur meilleure
harmonisation.
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Cette note vise a fournir un apercu du suivi des investissements nationaux en faveur de la transition énergétique
et du climat, a différents niveaux de gouvernance. Dans la Section 1, nous définissons les financements climat et
nous examinons les pratiques de suivi aux niveaux mondial, européen et national. Dans la Section 2, nous décrivons
et comparons les méthodologies du suivi des financements climat en France et en Allemagne. Dans la Section 3,
nous présentons une analyse des panoramas publiés pour ces deux pays. Dans cette analyse, nous établissons des
paralléles entre les méthodologies et les résultats francais et allemands. Il est d'autant plus pertinent de choisir ces
deux pays qu'ils sont les seuls, au niveau européen, a avoir réalisé cet exercice sur plusieurs années d'affilée, ayant
donc accumulé la plus grande expérience jusqu'a présent.

I. Recenser les investissements aux niveaux national, européen et
mondial

Si le terme « financements climat » est explicite, il peut recouvrir différentes dépenses en fonction du contexte (Ca-
ruso and Ellis, 2013; Clapp, et al, 2012). L'aspect central est I'action d'investir de 'argent soit dans l'atténuation du
changement climatique, soit dans des mesures d'adaptation au changement climatique. Toutefois, cette définition a
évolué compte tenu de l'engagement politique des pays développés envers les pays en voie de développement et des
engagements de I'UE et des pays membres a consacrer un montant donné ou une certaine part du budget aux me-
sures climatiques. Aujourd'hui, la définition exacte revét donc une dimension politique et n'est plus simplement une
question technique (GIZ, 2014).

I.1. Les financements climat dans le contexte international

Dans le contexte international, les financements climat désignent habituellement le soutien financier aux pays en
voie de développement par les pays développés, dans le cadre des négociations CCNUCC. Il est intéressant de noter
que, malgré lI'importance de l'engagement a hauteur de 100 milliards $ US ancré dans l'accord de Copenhague,
aucune définition universelle du financement climatique n'a été adoptée (Caruso and Ellis, 2013 ; UNFCCC, 2016).

Focus : Le processus de négociations climatiques internationales

Les négociations internationales sur le changement climatique ont lieu dans le cadre des Nations Unies, sur la base de la dé-
nommeée Convention-cadre des Nations unies sur les changements climatiques (CCUNCC et UNFCCC en anglais). Les objectifs de
réduction d'émissions de gaz a effet de serre pour 2050 ou les soutiens alloués aux pays en voie de développement sont des
exemples de sujets discutés lors de ces négociations. Divers comités techniques, tel le comité permanent des finances men-
tionné ci-dessous, décident des méthodologies et recommandations sur notamment la comptabilité des émissions, le rapport
d'information annuel ou la finance.

Le Comité permanent des finances CCUNCC (UNFCCC, 2014) a fait une revue des définitions de la finance
climatique, adoptées par les institutions internationales. Il conclue que ces organismes fournissent en général des
définitions des financements pour l'atténuation et l'adaptation climatiques et se référent au financement
climatique comme a une combinaison des deux. En conséquence, dans son rapport d'évaluation biennale 2014, le
Comité a adopté une définition similaire. Le financement climatique est défini comme un «financement visant a
réduire les émissions et a renforcer les puits de GES [atténuation climatique] et visant a réduire la vulnérabilité des
systemes humains et écologiques, ainsi qu'a maintenir et améliorer leur résilience aux effets négatifs du
changement climatique [adaptation climatique] » (UNFCCC, 2014).

Outre la définition du financement climatique, les questions importantes concernent les points suivants: 1)
comment mesurer les progrés effectués pour mettre a disposition le volume des investissements climatiques
garanti par l'accord de Copenhague; 2) comment vérifier si ces investissements ont l'impact nécessaire pour
atteindre les objectifs climatiques.

Panorama des investissements dans la transition énergétique en France et en Allemagne
Comparaison des méthodologies et résultats-clés 8



‘ \ Office franco-allemand pour la transition énergétique
Deutsch-franzosisches Biiro fiir die Energiewende

Un format de rapport commun a été adopté par la CCNUCC en 2018', afin de permettre la fourniture d'informations
liées a la politique climatique et leur analyse ultérieure. Le format se compose de tableaux comprenant des
indicateurs clés (tendances des émissions GES, objectifs de réduction d'émissions et progrés de réalisation de ces
objectifs, etc.). Toutefois, le seul aspect financier couvert par ces tableaux concerne l'aide fournie aux pays en voie
de développement par le pays réalisant le rapport : soit par des canaux multilatéraux, tels que la Banque mondiale,
soit par des canaux bilatéraux directs. Ce format ne rend pas compte des flux financiers destinés a 'atténuation
climatique et aux efforts d'adaptation au niveau national.

Le débat sur le financement climatique, mené dans le contexte de 'OCDE, se concentre sur des aspects similaires:
évaluer le soutien financier bilatéral et recenser les progres vers la « mobilisation » de 100 milliards $ US par an d'ici
a 2020 (GIZ, 2014).

Aprés une premiere vague de rapports présentés a la CCUNCC en 2014 (rapports biennaux 2010-2012), 'OCDE a
établi que les normes de comptabilité du financement climat dans le contexte de I'aide au développement se sont
sensiblement améliorées (OCDE et CPI, 2015). Malgré ces progres, la définition large du financement climatique
suscite, aujourd’hui encore, des pratiques de rapport floues, qui différent probablement d'un donateur a l'autre
(Clapp, et al., 2012). Les méthodologies et les définitions du suivi continuent de subir des modifications, en
particulier en ce qui concerne le financement privé (OCDE et CPI, 2015).

En 2011, le think tank Climate Policy Initiative (CPI) a développé une approche méthodologique pour le suivi du
financement climatique international, s'appuyant sur la méthode de panorama décrite dans l'introduction. Depuis,
CPI publie annuellement de semblables panoramas, a I'échelle mondiale (Buchner et al. 2017a). Contrairement a la
CCNUCC et a'OCDE, CPI n'a pas sa propre plate-forme de reporting et de statistiques. Il sappuie sur des « données
empiriques tirées d'un vaste éventail de sources primaires et secondaires », afin de dresser les panoramas (Buchner
et al., 2017b). La définition du financement climatique de CPI est semblable a celle de la CCNUCC et de OCDE, avec
une attention portée aux financements bilatéraux et multilatéraux ; les méthodes sont clairement exposées et
garantissent des résultats transparents et comparables.

L'un des projets internationaux actuels les plus ambitieux en vue de standardiser la définition du financement
climatique est le travail du Groupe d'experts techniques (Technical Expert Group, TEG) « Financement durable » de
la Commission européenne. En juin 2019, le TEG a soumis un projet de rapport a la consultation publique (EU TEG
2019). Ce rapport définit le financement durable sous la forme d'une taxonomie dans le domaine du financement
climatique. Il identifie des valeurs seuils sectorielles, auxquelles un projet financé doit se conformer afin que le
financement correspondant soit considéré comme un « financement durable » (ex. dans les secteurs de 'aluminium
ou de l'acier). Conformément aux propositions de la Commission européenne, il est prévu d'établir une « plate-
forme de financement durable ». Elle développera cette taxonomie en continu et 'adaptera dans les années a venir.
Elle couvrira également d'autres dimensions importantes de la durabilité, au-dela du financement climatique.

! Le «format tabulaire commun (BR-CTF) pour les directives de rapport biennal pour les pays développés Parties », d'apres les
décisions 19/CP.18 et 9/CP.21(UNFCCC, 2018).

Panorama des investissements dans la transition énergétique en France et en Allemagne
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.2. Financer les actions climatiques via le budget de |'UE

Pour faire face au défi du changement climatique, 'UE s'est engagée a consacrer au moins 20 % de son budget 2014-
2020 aux actions climatiques’. Les documents officiels de I'UE ne fournissent pas de définition précise du
financement climatique. Toutefois, plusieurs réglements ont été adoptés afin d’harmoniser et d'améliorer le
reporting sur le financement climatique par les Etats membres de I'UE, dans le cadre de la CCNUCC.

En 2014, la Commission européenne a adopté une approche basée sur les marqueurs de Rio (voir focus ci-dessous).
L'objectif est d'identifier la part liée au climat des versements 2014-2020 des fonds européens structurels
d'investissement®. L'atténuation du changement climatique peut &tre un objectif soit « principal », soit « important »
soit «non visé » d'une politique publique. Ainsi, les dépenses seront comptabilisées comme étant liées au climat,
respectivement a 100 %, 40 % ou 0 %. Un tableau descriptif avec des exemples par secteurs a été publié par la
Commission européenne et le CAD OCDE (CE 2014, pp. 29-30 ; OECD 2016, pp. 61-81).

L'intégration de cette dimension climatique au budget de I'UE apres 2020 fait actuellement 1'objet de discussions.
L'objectif climatique fixé et I'approche adoptée pour le suivi devront étre soit confirmés, soit précisés. La Cour des
compte européenne a communiqué une évaluation détaillée, dans le but d’améliorer I'approche actuelle (EuCA,
2016). Ces discussions accompagnent également la préparation des NECPs au niveau de I'UE, ainsi qu'au niveau de
chacun des Etats membres.

Focus : les marqueurs de Rio et le Comité d'aide au développement de I'OCDE (CAD OCDE)

Pour le suivi des financements climat, la base de données de I'OCDE sur le financement de I'aide publique au développement
(APD) pourrait étre filtrée a I'aide des marqueurs du changement climatique introduits lors du sommet de la Terre de Rio en 1992.
Ils sont fréquemment appelés « marqueurs de Rio ». Ces marqueurs ont été répartis ultérieurement en deux catégories : atténua-
tion du changement climatique et adaptation aux changements climatiques (ibid.). Ils reconnaissent trois degrés d‘atténuation du
changement climatique, en fonction de I'intention d’un projet donné : la réduction d’émissions GES est |'objectif principal (note 2),
la réduction d'émissions est un objectif majeur (note 1) ou I'atténuation du changement climatique n'est pas du tout un objectif
(note 0). Sur la base de ce systeme de notation, les dépenses climatiques ont été réparties de facon diverses par différents
membres du Comité d'aide au développement de I'OCDE (CAD) (OCDE, 2016).

.3. Investissements liés a I'engagement climatique des différents Etats membres

En lien avec I'engagement de I'UE de consacrer 20 % de son budget aux actions climatiques, comme indiqué ci-
dessus, les Etats membres sont tenus de fournir des informations sur l'aide financiére et technologique accordée
aux pays en voie de développement, ainsi qu'a leur utilisation des recettes de la mise aux enchéres des quotas
d'émissions. Au moins 50 % de ces recettes doivent servir a des objectifs climatiques et énergétiques (directive
SCEQE 2009/29/CE, article 10). Toutefois, les Etats membres sont majoritairement en charge de définir le concept de
financement climatique (CE, 2016).

Le Réglement sur la gouvernance de I'union de I'énergie (REGULATION (EU) 2018/1999) impose aux Etats membres
de fournir des informations sur les flux d'investissement visant a atteindre les objectifs énergétiques et climatiques
2030 de I'UE. Ces informations doivent étre intégrées a une annexe analytique jointe au NECP de chaque pays. De
méme, il revient & chaque Etat membre de décider comment ces flux d'investissement sont évalués et présentés.

? Le cadre financier pluriannuel de I'UE (CFP) désigne le budget de I'UE  long terme.

3 Les fonds européens structurels d'investissernent (FESI) représentent plus de la moitié du budget de I'UE. Ils se composent de cing
fonds : le Fonds européen de développement régional, le Fonds social européen, le Fonds de cohésion, le Fonds européen agricole
pour le développement rural et le Fonds européen pour la péche (Commission européenne).
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La société Trinomics a été chargée par I'Agence européenne pour l'environnement (AEE) de fournir une évaluation
exhaustive de l'état des lieux du suivi des financements climat en Europe (2017). L'étude reléve qu'il n'existe
toujours aucune approche unanime en matiére de définition, de périmeétre et de méthodologie de suivi, signalant de
nombreuses lacunes concernant les données et les connaissances aux niveaux de I'UE et de chaque pays,
notamment pour les sources de financement privé.

A notre connaissance, seuls trois pays en Europe ont entrepris un suivi exhaustif du financement climatique au
niveau national, en s'appuyant sur la méthode du panorama : I'Allemagne (Juergens et al, 2012; Novikova et al.,
2019), la France (Hainaut et al,, 2015, 2016, 2018a, 2018b, Hainaut et Cochran, 2018, 2017; Morel et al., 2014) et la Belgique
(Rademaekers et al., 2016). De plus, des travaux sont actuellement en cours dans trois autres pays pour répliquer
cette analyse : en Pologne (I4CE, WiseEurope, et NewClimate Institute), en République tchéque (Michaelova et al., a
venir) et en Lituanie (Kamenders et al., a venir).

La suite de cette note se penche sur le suivi des investissements dans la transition énergétique et la décarbonation
en France et en Allemagne. Comme illustré par la figure 1, 'Allemagne s'est engagée a réduire ses émissions d'au
moins 55 % d'ici a 2030 par rapport a 1990, et de 80-95 % d'ici a 2050. La France, quant a elle, s'est engagée a réduire de
40 % de ses émissions GES d'ici a 2030 et a atteindre la neutralité climatique d'ici a 2050, par rapport a 1990 (Figure
2). Il convient de noter que la France a également mis en place des stratégies par secteur, considérées comme néces-
saires en vue de réduire les émissions GES et basées sur des « budgets carbone ». Ils spécifient les plafonds
d'émissions ne devant étre dépassés dans chaque secteur, sur des périodes de cing ans.

Malgré leur position de leaders de la transition énergétique mondiale, atteindre les objectifs fixés reste un défi ma-
jeur pour les deux pays. Comme le montrent les chiffres, la France comme I'Allemagne ont réduit de facon significa-
tive leurs émissions avant 2014. Entre 2014 et 2017, les niveaux n'ont presque pas varié, puis ont baissé de nouveau
en 2018. Toutefois, une baisse beaucoup plus conséquente est nécessaire pour atteindre les objectifs fixés. Dans ce
sens, les résultats du suivi des financements climat et 'analyse du déficit d'investissement sont des contributions
majeures a la discussion, portant sur si les pays sont en bonne voie d'atteindre leurs objectifs climatiques ou non, et
pourquoi.

Panorama des investissements dans la transition énergétique en France et en Allemagne
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Fiqure 1 - Evolution des émissions GES en Allemagne (sauf usage des terres, affectation des terres et forét) et objectifs
de réduction des émissions. Source : UBA, 2018a.
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Figure 2 - Evolution des émissions GES en France (sauf usage des terres, affectation des terres et forét) et objectifs de réduction des
émissions. Source : CITEPA, 2017.
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Il. Comparaison méthodologique du suivi en France et en Allemagne

Comme mentionné ci-dessus, le panorama des financements climat francais a été établi sur la base de la
méthodologie développée au niveau national en Allemagne en 2012. Cette méthodologie a été améliorée et adaptée
aux enjeux nationaux et a la situation spécifique de la France. Depuis sa premiere édition, ce panorama est publié
tous les ans. L'évaluation allemande de 2018-2019 est en grande partie une actualisation de la méthodologie de 2012, a
quelques exceptions prés. Dans cette section, nous examinons et comparons ces études de cas, relativement aux
cadres analytiques, aux éléments clés, a leurs définitions, a leurs périmetres et aux différences de disponibilité des
données.

1.1. Cadres analytiques

Les principaux résultats du suivi des flux d'investissements climatiques et pour la transition énergétique consti-
tuent une base de données importante couvrant les financements climat nationaux. Ces résultats peuvent étre syn-
thétisés sous la forme de schémas, afin de visualiser des flux, a I'aide de la chaine de valeur financiére. Ils se réferent
au panorama des financements climat en France, pour les années ot il a été publié, au panorama allemand des fi-
nancements climat 2012 et a la carte des investissements climatiques et énergétiques allemands 2016. Les résultats
allemands ont été renommeés, afin de mieux refléter la nature des flux recensés, a savoir les investissements de tous
les acteurs et non le soutien financier uniquement. Par ailleurs, nous désignerons ces produits par le terme de
«schéma », afin d'éviter toute confusion.

Dans les deux pays, les investissements climatiques et énergétiques sont définis comme les dépenses d'acteurs pu-
blics et privés consacrées a la formation brute de capital fixe (FBCF) entrainant une réduction des émissions GES.
Dans les deux évaluations, les mesures d'adaptation sont exclues, en raison de 'absence de définitions ou de listes
de catégories de projets applicables au niveau national. Par ailleurs, les données sur la résilience et I'aptitude des
infrastructures et des équipements sont fragmentaires. D'aprés les directives EUROSTAT (ESA 2010), la FBCF
couvre les dépenses effectuées pour I'acquisition d'actifs physiques, tels que batiments, infrastructures de transport
et autres. En outre, les schémas prennent également en compte les dépenses pour des biens durables acquis par des
ménages, tels que les véhicules individuels, qui ne sont pas couverts par la FBCEF. Enfin, les dépenses d'acteurs pu-
blics pour soutenir des activités visant la protection du climat sont également incluses (la gestion des terres respec-
tueuses du climat, par exemple).

Les définitions du financement climatique utilisées par ces deux pays different des définitions utilisées lors des
négociations internationales. Les définitions nationales résultent en effet des priorités et des stratégies climatiques
des pays respectifs. En France, par exemple, la définition du financement climatique a été développée en lien avec
les priorités de la stratégie nationale bas-carbone (MTES 2017). En Allemagne, la définition du financement clima-
tique a été alignée sur les objectifs et les mesures de réduction d'émissions du plan climat 2050 (BMU 2016a).
Les schémasiillustrent les différentes dimensions de la chaine de valeur financiere par lesquelles passent les flux :
1. a partir des sources de capital, publiques ou privées (budget de I'UE, budget de I'Etat, entreprises ou
ménages)
2. en passant par les intermédiaires par lesquels ces flux sont conduits (acteurs gouvernementaux,
institutions financieres publiques ou commerciales)
3. et par les instruments financiers utilisés (aides, préts, emprunt ou capitaux propres),
jusqu'aux secteurs bénéficiaires du capital (énergie, batiments, transport, industrie, agriculture ou autres).

Les schémas sont présentés en Figure 3 pour la carte des investissements climatiques et énergétiques allemands
2016, et en Figure 4 pour le panorama des financements climat en France pour 'année 2016. En France, les auteurs
ont introduit de plus une dimension concernant les développeurs de projets, apres la dimension des intermédiaires.
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Figure 4 - Panorama francais du financement climatique national 2016, source : Hainaut et al., 2018a
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II.2. Dimensions des évaluations

A Texception des porteurs de projets, les dimensions essentielles des schémas (sources, intermédiaires, instruments
et bénéficiaires) sont les mémes. Toutefois, il existe des différences entre leurs définitions. Une comparaison détail-
lée de ces dimensions est présentée dans le tableau 1. Les principales différences sont discutées dans la suite.

La définition des sources est une premiere différence entre les deux schémas. Le panorama allemand calcule les
sources, comme des dépenses des budgets publics ou des sources privées, tels que les ménages et les entreprises. Les
dépenses publiques peuvent étre :

- soit des investissements directs dans des actifs, ex. la construction de batiments publics économes en énergie

- soit des financements publics alloués a des acteurs privés et publics, ex. des aides pour 'achat de voitures élec-

triques.

Le panorama francais définit ces sources comme des dépenses du budget de I'UE, des recettes fiscales publiques de
I'Etat et des collectivités locales, des revenus et de I'épargne des ménages et du capital dérivé des marchés finan-
ciers. Ces capitaux viennent alimenter soit les intermédiaires publics et privés, soit directement les porteurs de
projets.

Comme expliqué plus haut, l'autre différence caractérisant le panorama francais est l'introduction de la dimension
supplémentaire des porteurs de projets. Ceux-ci sont définis comme des entités réalisant un investissement et sont
aussi fréquemment les propriétaires du capital physique généré. Il peut s'agir de I'Etat, des collectivités territoriales,
de gestionnaires d'infrastructures, de bailleurs sociaux, d'entreprises ou de ménages. Cela montre comment les
différents types de porteurs de projets, réalisant l'investissement final (ménages, entreprises), ont différentes ma-
niéres de financer un projet et d'accéder a du capital.

Les institutions financiéres commerciales représentent différents acteurs: banques commerciales, fonds de pen-
sion, fonds de placement et autres. Bien qu’ils jouent un réle important dans le financement climatique, les flux
d'investissement qu'ils supportent ne sont pas quantifiés par le schéma allemand. S'ils étaient inclus, les préts com-
merciaux pourraient étre attribués soit aux budgets publics, soit aux instruments financiers commerciaux, en
s'appuyant sur des données de cofinancement a I'échelle du programme d'aides ou de prét. Le schéma frangais re-
fléte ces flux, dans la mesure ol des études réalisées sur les secteurs respectifs les prennent en compte.

Enfin, le schéma allemand présente une catégorie supplémentaire dans la dimension des bénéficiaires : le secteur
« Autres ». Cette dimension recouvre les dépenses dans des technologies et des activités ne pouvant étre attribuées
a aucun des autres secteurs. Cela concerne les dépenses d'approvisionnement en eau, d'élimination des déchets et
de dépollution environnementale.

Les deux schémas recensent uniquement les flux d'investissement primaires: ex. les ressources a disposition des
investisseurs, au moment ou ils ont di couvrir leurs dépenses de capitaux ou auxquelles ils ont pu avoir recours
avec fiabilité pour couvrir ces dépenses immédiatement apres les avoir effectuées (Hainaut, H., Cochran, I. 2018). Par
conséquent, des instruments tels que les instruments de gestion des risques (ex. garanties/cautions), les aides de
remboursement et les tarifs d'achat ont été exclus. Inclure ces flux entrainerait une surestimation des investisse-
ments climatiques et énergétiques et pourrait avoir pour conséquence un « double comptage ».

Panorama des investissements dans la transition énergétique en France et en Allemagne
Comparaison des méthodologies et résultats-clés 16



‘ \ Office franco-allemand pour la transition énergétique
Deutsch-franzosisches Biiro fiir die Energiewende

Tableau 1 - Comparaison des dimensions des cadres analytiques et de leur périmetre.
Source : (Hainaut et al., 2018, Novikova et al. 2019)

Carte des investissements climatiques et énergétiques
allemands

Panorama des financements climat francais

Les sources publiques sont
- e le budget de I'UE, ainsi que -
c . . . . c
OE—' e les budgets publics fédéral, régional et local, dont les | o les recettes fISC?|€S publiques et les charges sur les g
g dépenses peuvent étre soit des investissements di- services pour |'Etat et les collectivités locales 9
'é rects (ex. la construction de batiments publics éco- | Les sources privées/publiques recouvrent §
%’ nomes en énergie), soit des financements publics al- | ¢ les marchés financiers fournissant du capital sous la %
5 loués a des acteurs privés et publics (ex. des aides forme d’emprunt ou de capitaux propres aux inter- | 35
§ pour "achat de voitures électriques). médiaires publics et privés, ou directement aux por- §
§ Les sources privées recouvrent teurs de projets. 'g
Y | e les ménages et Les sources privées recouvrent v
e les entreprises. o |'autofinancement de projets par les ménages.
" Les intermédiaires comprennent : "
= e les ministeres et les agences p=
2 e les établissements financiers publics, S
qé e les établissements financiers commerciaux et E
£ |eso e les collectivités locales, £
- e les entreprises. -
& ®5.0. Porteurs de projets :
“E’ ‘é o ['Etat et collectivités locales, g
S § e les gestionnaires d'infrastructures, 2 _*:,3_,
Y e les bailleurs sociaux, 2 %
S e les entreprises et &
<@ e les ménages.
Les instruments financiers recouvrent
e les aides, transferts, préts a conditions avantageuses,
n e les préts au taux du marché au niveau des projets, n
~§ e le financement par le bilan (préts et capitaux propres), et ~§
E e les capitaux propres au niveau des projets. E
* Les obligations vertes ont été exclues, étant considérées | En général, les obligations vertes sont exclues, mais les | 7
§ comme des flux d'investissement secondaires. obligations émises par le gestionnaire d'infrastructures E
E ferroviaires SNCF Réseau destinées & couvrir les investis- | &
'E sements annuels de I'entreprise ont été incluses. Les E
= obligations ont été inscrites au bilan de I'entreprise et | =
peuvent étre considérées comme une forme de finan-
cement par le bilan.
Secteurs couverts :
e |3 production d’énergie centralisée et réseaux,
e ['industrie,
e les batiments résidentiels et tertiaires,
e les transports,
o e  |'agriculture et S
:S e autres, y compris traitement des déchets 5.0. :S
!‘g Répartition par technologies : f‘g
2 e les énergies renouvelables, 2
o ['efficacité énergétique et
e autres e les infrastructures durables
e le nucléaire,
e I3 réduction des émissions d’origine non-
énergétique (forét, agriculture)
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11.3. Définitions et périmetres des investissements recensés

En France, le suivi des flux financiers contribuant aux objectifs climatiques nationaux est une obligation légale. La loi
apporte donc une certaine clarté sur les types d'investissements devant étre recensés. Au titre de l'article 174 de la
loi relative a la transition énergétique pour la croissance verte (LTECV), le gouvernement est tenu de présenter au
parlement un rapport « quantifiant et analysant les moyens financiers publics et évaluant les moyens financiers
privés mis en ceuvre pour financer la transition énergétique ainsi que leur adéquation avec les volumes financiers
nécessaires pour atteindre les objectifs et le rythme de transition fixés par la présente loi » [Hainaut et al 2017].

Afin de sélectionner les projets contribuant a atteindre les objectifs climatiques nationaux, le panorama francais
s'appuie sur une combinaison de directives, de normes et de taxonomies internationales (telles que développées par
Climate Bonds Initiative (CBI, 2017), le Global Landscape of Climate Finance (CPI, 2015) et le groupe d'experts tech-
niques de la Commission européenne sur le financement durable (TEG « Sustainable Finance »)), ainsi que sur les
stratégies et plans nationaux (Stratégie nationale bas-carbone et Programmation pluriannuelle de I'énergie).
L'étude annuelle Marchés et emplois de l'efficacité énergétique et des énergies renouvelables de I'Agence de
I'environnement et de la maitrise de I'énergie (ADEME) a également contribué a définir certains seuils d'éligibilité
spécifique (ex. critéres d'efficacité énergétique dans le secteur du batiment). Dans la plupart des secteurs, tous ces
documents convergent sur la définition des projets étant respectueux du climat.

En Allemagne, le suivi de ces flux n'est pas requis par les textes réglementaires. Aucun suivi systématique du finan-
cement public et des investissements privés soutenant les actions climatiques n'est mis en place. L'identification
des actifs spécifiques au climat est basée sur la méthodologie développée par Juergens et al. (2013a), laquelle
s'appuie sur la méthodologie du CPI.

Les auteurs ont créé trois dimensions afin de catégoriser les investissements selon leur utilisation finale:

1) investissements spécifiques au climat vs. investissements liés au climat ;

2) investissements matériels vs. investissements immatériels ;

3) investissements a co(it incrémental vs. investissements en capital total.
Premiérement, I'atténuation du changement climatique peut soit étre un objectif « principal », soit un objectif « non
visé » d'une action politique. Elle sera alors considérée comme soit étant spécifiquement climatique, soit liée au
climat. Deuxiemement, les investissements dans les actifs matériels sont ceux contribuant a la formation brute de
capital fixe. Les actifs immatériels sont des investissements indirects, ex. les campagnes d'information, la formation
et les activités de recherche et développement. Troisiemement, le colit incrémental refléte les dépenses supplémen-
taires nécessaires pour investir dans une technologie bas-carbone au lieu de celle du statu quo. L'investissement en
capital total refléte le colit total d'une technologie ou d'une activité.

Le schéma allemand le plus récent date de 2016 et refléte les flux matériels spécifiquement climatiques. Il illustre les
investissements en capital total pour tous les flux d'investissement, et non les investissements & co(it incrémental,
avec deux exceptions. Les investissements dans des appareils électriques a basse consommation destinés au secteur
du batiment, ceux des haut-fourneaux économes en énergie et ceux des centrales électriques neuves dans le secteur
industriel sont uniquement recensés en colits incrémentaux. Le schéma montre également séparément les flux des
investissements a coiit incrémental dans I'efficacité énergétique des batiments. Ces flux ont été calculés séparément,
car la construction de nouveaux batiments et la rénovation de batiments existants ont recours a de nombreuses
technologies et activités non liées a I'énergie. Prendre en compte le co(it d'investissement total de la construction et
de la rénovation de batiments aurait pour conséquence une surestimation des efforts réels vers la transition éner-
gétique.

Comme le schéma allemand, le panorama francgais ne comprend que des investissements matériels. Il recense égale-
ment le colit d'investissement total. Dans le cas de nouveaux batiments basse consommation, ce cofit a été défini
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comme la différence entre le cofit total du projet et le colit moyen pour le méme batiment selon la réglementation
thermique en vigueur en France en 2005.

Les deux pays présentent également une différence concernant l'énergie nucléaire : contrairement a 1'Allemagne,
elle est incluse dans les volumes d'investissement agrégés du panorama francais. De fait, I'énergie nucléaire est
considérée comme une source possible d'électricité décarbonée dans la stratégie bas-carbone francaise, paralléle-
ment aux énergies renouvelables. Le projet de Programmation pluriannuelle de I'énergie (PPE), publié en 2019, envi-
sage de prolonger la durée de fonctionnement de nombreux réacteurs au-dela de 40 ans.

La disponibilité des données est un obstacle majeur dans les deux pays. Toutefois, grace a 'obligation légale en
vigueur en France, le reporting sur les flux financiers liés au climat par les acteurs publics est rendu plus facile. En
France, une annexe a la loi de finance annuelle est consacrée aux dépenses de I'Etat en faveur du climat (PLF, 2017).
En Allemagne, le budget annuel doit étre analysé ligne par ligne. Les lignes budgétaires concernant le climat doi-
vent étre extraites et évaluées d'apres une méthodologie développée spécialement, s'appuyant sur l'approche de
CPL

Le tableau 2 est comparaison des périmeétres et des résultats des schémas francais et allemand.

Tableau 2 - Comparaison des périmetres et des résultats des panoramas du financement national en Europe

Allemagne France
Auteurs CPI (2010) ; IKEM (2016) |4CE (CDC Climat, 2014 ; 14CE)
Partenaires MEEM, ADEME
Années couvertes 2010, 2016 De 2011 a 2017
Périmetre
Atténuation couvert couvert
Adaptation non couvert non couvert
Secteurs
Nouveaux Nouveaux
Batiments oui oui
Rénovation oui Rénovation oui
Véhicules oui Véhicules oui
Transport Infrastructures .
. Infrastructures oui
oui
. Energie oui Energie oui
Agriculture - .
Autres GES oui Autres GES partiellement
Industrie oui oui
fossile partiellement fossile oui
, nucléaire non nucléaire oui
Energie 4 .
renouvelable oui renouvelable oui
réseaux oui réseaux partiellement
R&GD partiellement partiellement
Investissements
Montant 43 milliards d’euros (en 2016) 32 milliards d’euros (en 2016)
% du PIB 1,36% 1,43%
% de la FBCF 6,7% 6,6%
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1.4. Disponibilité des données et limitations

Dans les deux schémas, les flux d'investissement ont été obtenus soit en désagrégeant les rapports budgétaires
nationaux par secteur ou par technologie, soit en agrégeant les dépenses au niveau des projets en investissements
par secteur et par technologie. Les périmeétres des deux études sont limités par la disponibilité des données. Dans
les deux pays, le suivi des financements climat privés représente le plus grand enjeu. Par conséquent, les colonnes
doivent étre interprétées avec prudence, dans la mesure ou elles ne reflétent que des estimations basses des
investissements réels.

Les investissements climatiques et énergétiques 2016 pour I'Allemagne s'appuient sur des sources de données simi-
laires a celles utilisées par Jiirgens et al. (2012). Toutefois, I'actualisation 2016 a bénéficié de nouvelles méthodes de
suivi des financements climat, tels que les marqueurs climat appliqués aux dépenses du budget européen. Certaines
sources de données clés ne sont plus disponibles : ex. des données sur le financement de I'Initiative nationale pour
la protection du climat (NKI) et des données concernant les investissements privés vers la substitution de combus-
tible dans le secteur énergétique. Globalement, les enjeux clés en vue de l'identification et du suivi des investisse-
ments climatiques et énergétiques en Allemagne circonscrits par les auteurs de 'analyse de 2016 restent les mémes
gu'en 2010, a savoir :

e Les données concernant les contributions budgétaires nationales aux actions climatiques spécifiques ne
sont pas systématiquement recensées dans les rapports budgétaires annuels. Par conséquent, identifier et
comptabiliser les dépenses spécifiques au climat du budget public aux niveaux national, régional et local
représentent un défi important.

e Malgré l'existence de quelques études sur les volumes d'investissements climatiques annuels des entre-
prises pour certains secteurs, il est impossible de quantifier la totalité des investissements du secteur pri-
vé. Ceci est également d{i aux limitations du reporting sur les mesures climatiques des intermédiaires fi-
nanciers privés et des entreprises privées.

e Il est difficile de définir jusqu'a quel point les mesures liées au climat, tels que des projets d'infrastructures,
peuvent étre prises en compte. Les marqueurs climat de I'UE sont une premiere étape vers une standardi-
sation de ce processus. Cependant, au niveau national, il n'existe pas d'approche basée sur des marqueurs
menant a I'exclusion compléte de lignes budgétaires, lorsque la part spécifique au climat n'est pas connue.

e Seule la part du coiit incrémental dans l'investissement total, notamment dans le secteur de la construc-
tion, permet de fournir une représentation claire du progres lié aux besoins en investissements pour la
transition énergétique. Pourtant les données disponibles ne permettent pas de calculer ce colit incrémen-
tal des investissements climatiques.

e Les données disponibles ne permettent pas une compréhension fiable de la répartition des volumes
d'investissements par instrument financier.

e Iln'est pas possible d'effectuer une désagrégation des investissements vers 'adaptation ou la protection du
climat. Les dépenses pour I'adaptation aux changements climatiques sont souvent déclarées comme étant
des dépenses pour la protection du climat, avec des détails insuffisants.

Les auteurs du panorama francais aussi ont été confrontés a plusieurs défis :

e Les données sur les investissements et les financements sont abondantes dans les secteurs présentant
quelques projets de grande envergure (tels que les infrastructures de transport), ceux ot chaque projet bé-
néficie de l'aide publique (ex. les énergies renouvelables), ou ceux ou tous les gestionnaires de projets doi-
vent déclarer leurs équipements aupres d'un registre, avec indicateurs énergétiques et climatiques (tels
que les ventes automobiles). A I'opposé, les données sont rares dans les secteurs, ol les projets sont de pe-
tite envergure et présentent une grande hétérogénéité (tels que la rénovation d’habitations privées) ou
lorsque les entreprises recoivent peu d'aides publiques (ex. l'industrie). Dans de nombreux secteurs, il y a
un mangue d'études annuelles complétes sur les actions entreprises dans le domaine du climat.

e Les données concernant les instruments financiers (préts, obligations et lignes de crédit) sont fréquem-
ment exprimées différemment par les différents établissements financiers et par leurs contreparties. Les
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établissements financiers déclareront par exemple les montants des préts signés ou les encours de préts a
un secteur donné, tandis que les données correspondantes et concernant les investissements seront indi-
guées comme le versement de fonds par leurs contreparties.

e Les sociétés ont souvent tendance a « autofinancer » leurs projets respectueux du climat. En pratique, ceci
signifie qu'elles utilisent les mémes instruments pour financer la totalité de leurs investissements, qu'ils
soient favorables au climat ou non. Dans cette situation, il n'existe pas de méthode évidente permettant
d'associer les investissements a un ensemble d'instruments spécifique. Le panorama francais part du prin-
cipe que tous les fonds levés au cours d'une année contribuent de facon proportionnelle aux investisse-
ments a destination particuliére de I'entreprise.

e Ilest difficile de rassembler des données sur I'adaptation aux changements climatiques.
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l1l. Résultats du suivi des investissements en France et en Allemagne

Comme mentionné précédemment, deux schémas d'évaluation des investissements ont été publiés pour
I'Allemagne: une étude de CPI de 2012 évaluant les investissements de 2010 et une étude de I'TKEM de 2019 évaluant
les investissements de 2016. L'actualisation 2016 estime a 42,7 milliards d'euros les flux d'investissement spécifiques
au climat susceptibles d'étre recensés. Cela correspond a une augmentation de 16 % par rapport a 2010 (36,7 milliards
d'euros). Depuis 2011, le panorama francais est établi annuellement. Alors que les investissements en matiere de
climat ont augmenté de 2,3 milliards d'euros de 2011 a 2013, le montant annuel des flux d'investissement spécifiques
au climat s'est stabilisé depuis a 32 milliards d'euros. Toutefois, cette stabilité recouvre des tendances opposées dans
les principaux domaines de la transition : investissements dans l'efficacité énergétique, les énergies renouvelables,
les infrastructures et autres.

En France, dans le domaine de I'efficacité énergétique, touchant principalement les secteurs du batiment et de
I'industrie, les investissements annuels ont augmenté depuis 2011, avec une estimation provisoire de 14,6 milliards
d'euros en 2016. Cette augmentation reflete plusieurs tendances, notamment: la reprise progressive de la
construction de nouveaux batiments, le renforcement des incitations pour la rénovation de logements privés et les
programmes ciblés pour la rénovation de logements sociaux.

En Allemagne, la part supplémentaire des investissements dans l'efficacité énergétique a augmenté de 18 % depuis
2010, totalisant 8,5 milliards d'euros d'investissements spécifiques au climat en 2016. Comparativement a la France,
I'étude allemande couvre une plus faible proportion d'investissements dans le secteur du batiment que celle utilisée
dans le panorama francgais. La principale différence de comptabilité est due au recours a la formation brute de
capital dans le panorama francais et aux parts d'investissements incrémentaux dans la construction de batiments a
basse consommation et les rénovations en Allemagne. Les investissements dans l'efficacité énergétique en
Allemagne ont totalisé 37,5 milliards d’euros en 2016, part supplémentaire du colit d'investissement reflétée dans la
comparaison ci-dessus incluse (8,5 milliards d'euros).

Focus : les investissements dans les énergies renouvelables en France et en Allemagne

Aprés une hausse importante en 2009 et 2011, les investissements dans les installations d’énergies renouvelables ont baissé
de facon significative entre 2011 et 2013 en France. Cette baisse est due a un moratoire de quatre mois sur les systemes
photovoltaiques, a I'introduction de systemes d’encheres et au manque de confiance des parties prenantes étrangeres suite a
cette introduction. De 2013 a 2016, les investissements se sont stabilisés entre 3,5 et 4,2 milliards d'euros. Les principaux
investisseurs sont les entreprises, qui ont majoritairement recours a des sociétés de projet (special vehicule purpose)
s'appuyant sur des préts bancaires pour financer les projets.

En 2016, les investissements dans les installations d'énergies renouvelables en Allemagne se sont élevés a 8,5 milliards
d’euros, affichant une baisse de 6 % de 2010 a 2016. Cette tendance pourrait s‘expliquer par la baisse des codts
d’investissement pour les installations d’énergies renouvelables, notamment photovoltaiques, ainsi que par une baisse de Ia
capacité nouvellement installée en énergies renouvelables entre 2012 et 2016 (May et al. 2017).

Ces investissements sont essentiellement réalisés par le secteur privé. Toutefois, environ 4,9 milliards d’euros sont supportés
par des préts a conditions avantageuses accordés par la Kfw.

Comme exposé dans la section précédente, la comparaison entre les sources d'investissements dans les panoramas
allemand et francais est difficile, parce que ces sources sont définies différemment. Par conséquent, il n'a pas été
possible de comparer directement entre eux les chiffres ci-dessous.

En Allemagne, les plus importantes sources d'investissement sont les acteurs privés, notamment les entreprises. Ain-
si, le secteur privé représente 83 % du total des investissements (52,3 milliards d’euros), les 17 % restants provenant du
secteur public (10,9 milliards d'euros). Les entreprises restent largement les plus importants investisseurs privés
(35,2 milliards d'euros), suivies par les ménages (17,2 milliards d’euros). Dans le secteur public, c'est le budget du gou-
vernement allemand qui est en téte (4,2 milliards d'euros), suivi par le budget de I'UE (2,7 milliards d'euros).
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Le panorama francais prend en compte le role du secteur public non seulement comme bailleur de fonds, mais éga-
lement comme un moteur potentiel de levée de fonds privés. Par exemple, les investissements dans des projets
d'infrastructure ferroviaires ou de transports en commun urbains, qui sont lancés par des entreprises publiques,
s'appuient sur des emprunts auprés de banques ou des marchés financiers. Ils sont alors considérés comme des
financements conduits par le public. Selon cette définition, en France, les volumes d'investissement des acteurs
publics et privés sont quasiment égaux. En France, les financements conduits par le public ont augmenté de 2011 &
2015, aussi bien en valeur absolue (de 14,3 a 17 milliards d'euros), que proportionnellement a la totalité des investisse-
ments (de 48 % a 52 %). 64 % de ces investissements sont le fait de porteurs de projets privés. La contribution des por-
teurs de projets publics s'éléve, elle, a 32 %, le reste du volume des financements revenant aux partenariats publics-
privés. Il n'a pas été possible de comparer ces chiffres aux résultats allemands du fait des différences entre les défini-
tions des sources d'investissement.

En France, les aides et les capitaux propres jouent un plus grand réle dans le financement des projets climatiques
qu'en Allemagne. Ceci pourrait étre une résultante de la part plus importante des infrastructures de transport dans
la totalité des investissements (puisque ce type de projets dépend majoritairement d'aides). Cela pourrait étre
également le signe que les porteurs de projets francais sont confrontés a un environnement plus risqué
d'investissements, résultant en un ratio emprunt/capitaux propres plus bas dans leurs modéles de financement :

e les aides aux porteurs de projets et leurs capitaux propres s'élevent a 3,8 milliards d'euros ;

e les emprunts souscrits par les porteurs de projets publics s'élévent a 7,6 milliards d’euros ;

¢ le montant des subventions attribuées aux ménages et aux entreprises par les budgets publics est de 4,9

milliards d'euros

o les transferts organisés entre les institutions du secteur privé s'élévent a 0,4 milliard d’euros.
En France, la part du financement privé est de 48 %. Elle est constituée par la dette commerciale et les fonds
propres des ménages et des entreprises. En France, les ménages, en tant que porteurs de projets, ont investi 10,3
milliards d’euros au total, suivis par les entreprises privées, avec 6,2 milliards d'euros.

Concernant les instruments financiers, I'évaluation allemande met en avant le réle central joué par la KfW, le princi-
pal établissement financier public du pays. Les résultats de I'étude indiquent que la KfW a joué un réle majeur dans
la mise en place de la « rétrocession » par les succursales locales des banques privées (modéle de préts intermédiés).
Grace a ce modele, environ 32,0 milliards d’euros de préts a conditions avantageuses ont pu étre mis a disposition de
particuliers et d'entreprises pour les rénovations énergétiques de batiments et les installations d'énergies renouve-
lables. En Allemagne, les principaux intermédiaires financiers pour les préts aux porteurs de projets sont les
banques commerciales.

En France, par contre, la plus grande partie des préts a conditions avantageuses s'éléve au total & 3,5 milliards d'euros.
Ils ont été souscrits directement auprés d'institutions financiéres gouvernementales, telles que la Caisse des dép6ts.
La pratique de la « rétrocession » semble moins courante, notamment pour les particuliers. En France, si les grandes
entreprises et les gestionnaires d'infrastructures ont recours aux obligations pour financer leurs investissements,
les ménages, eux, s'appuient essentiellement sur des fonds propres. Concernant la taille des projets, aussi bien les
petits projets (volume inférieur a 100 000 euros), notamment portés par les ménages (construction, rénovation,
acquisition de véhicules) que les projets d'infrastructures (volume supérieur a 100 000 euros) sont financés majori-
tairement par des aides et des versements. Les préts a conditions avantageuses ont essentiellement servi a financer
des projets d'un volume intermédiaire (entre 100 000 et 100 millions d'euros), tels que la rénovation de batiments
publics et la production d'énergie renouvelable. Les grandes entreprises, les gestionnaires d'infrastructures et les
banques commerciales ont recours aux obligations pour le financement de projets de grande taille (plus de 100 mil-
lions d'euros). La part élevée d'investissements diffus reflete la difficulté d'attirer des investissements privés pour
des projets de petite taille.

Dans les deux études, les secteurs attirant la plus grande part d'investissements spécifiques au climat sont le sec-
teur du batiment (France: au total, 13,3 milliards d'euros; Allemagne: au total, 351 milliards d'euros, part incrémen-

Panorama des investissements dans la transition énergétique en France et en Allemagne
Comparaison des méthodologies et résultats-clés 23



‘ h » Office franco-allemand pour la transition énergétique
Deutsch-franzosisches Biiro fiir die Energiewende

tale: 14,6 milliards d’euros) et le secteur de la production et du transport de I'énergie (France : au total, 6,3 milliards
d'euros; Allemagne: au total, 17,1 milliards d’euros). Ces secteurs sont également ceux pour lesquels les objectifs de
réductions de gaz a effet de serre (GES) d'ici a 2030 sont les plus élevés.

L'évaluation francaise s'appuie sur les données historiques annuelles des évaluations réalisées antérieurement.
Ceci permet de développer des schémas de croissance pour différents instruments financiers utilisés et pour diffé-
rents volumes par secteur bénéficiaire. L'analyse de la variation dans le temps livre des résultats plus détaillés sur
les progres faits pour combler le déficit d'investissement par rapport aux besoins calculés. En outre, elle fournit des
éclaircissements sur le déplacement des flux financiers vers des projets résilients aux changements climatiques.
L'augmentation des volumes d'investissement depuis 2014 a entrainé une réduction de I'écart entre les investisse-
ments réels et les besoins en investissement, lesquels sont calculés sur la base de la Stratégie nationale bas-carbone
(SNBC) et la Programmation pluriannuelle de I'énergie (PPE). Toutefois, pour atteindre les objectifs climatiques
nationaux, un déficit de 10 a 30 milliards d'euros d'investissements annuels doit &tre comblé, comme cela est illustré
par la Figure 5. En Allemagne, Juergens et al. (2019) ont analysé différentes études sur les besoins en investissement
pour atteindre les objectifs climatiques nationaux d'ici a 2030, dégageant une fourchette de 24,9 a 58,5 milliards
d'euros. Du fait du large éventail couvert par les différentes études, I'écart d'investissements se situe entre 0 et 16
milliards
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Figure 5 : Comparaison des investissements calculés dans le panorama francais et des besoins en investissement d’apres la SNBC et
la PPE, source : (Hainaut et al., 2018b)

Remarque : Le total des investissements climatiques recensés de 2011 a 2018 est inférieur aux totaux indiqués précédemment
dans la présente note de synthése. En effet, il n'a pas été possible a 14CE de quantifier les besoins en investissement futurs dans
des secteurs tels que I'agriculture, I'industrie et le nucléaire a I'aide de la SNBC et de la PPE. Par conséquent, ces secteurs sont
exclus de I'évaluation comparative.
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Conclusions et discussion

En résumé, les méthodologies de suivi des investissements contribuant a la transition énergétique en France et en
Allemagne présentent des différences et des similitudes. Par conséquent, il n'a pas été possible de comparer direc-
tement ces résultats. Une analyse de ce type doit étre effectuée avec prudence.

Nous en concluons que des définitions et des méthodes unanimes pour le suivi de ces flux sont d'une grande impor-
tance en vue de garantir la comparabilité des résultats. Un enseignement mutuel pourrait contribuer au dégage-
ment d'une approche de suivi globale, compte tenu de la difficulté représentée par 'absence d'une méthodologie de
suivi officielle en Allemagne. Il serait souhaitable que le groupe d'experts de la Commission européenne sur une
taxonomie pour le financement durable en tienne compte. De méme, un examen de I'approche de suivi climatique
appliquée a l'objectif de 20 % du budget de I'UE pour les actions climatiques serait approprié. Ceci pourrait contri-
buer de facon significative a l'élaboration de définitions communes pouvant étre utilisées pour les instruments
financiers, les fonds, les programmes et les incitations, tant publics que privés.

Malgré les différences de méthodologie, il est possible de faire plusieurs observations pertinentes sur la facon dont
la France et I'Allemagne financent leurs transitions énergétiques: en Allemagne, les préts a conditions avanta-
geuses jouent un réle important dans le financement de la transition énergétique. En France, par contre, on a re-
cours a des instruments diffus. La banque de développement appartenant a I'Etat allemand (KfW) joue un réle cru-
cial dans le financement de la transition énergétique. Elle débourse 32 millions d'euros en préts a conditions avan-
tageuses pour les ménages, les entreprises et les acteurs publics, par le biais des succursales locales des banques
privées, permettant d'accéder facilement a du capital pour des projets de différentes tailles. En France, la pratique
de la «rétrocession » est moins développée. Différents acteurs sappuient sur des instruments divers, tels que les
obligations, les préts a conditions avantageuses directement déboursés par les institutions financieres appartenant
aI'Etat, les aides, la dette commerciale, le financement par le bilan et autres. La part élevée d'investissements diffus
refléte la difficulté d'attirer des investissements privés pour des projets de petite taille, en France.

Dans les deux pays, le secteur du batiment attire la plus grande partie des investissements. Toutefois, ce secteur
représente aussi le défi le plus important dans chacun des deux pays. D'apreés les évaluations, aucun des deux pays
n'atteint ses objectifs spécifiques. Provenant essentiellement de sources publiques, les investissements dans le
secteur des transports occupent la deuxiéme position en France. A l'inverse, ils ne sont pas & une place élevée en
Allemagne. La faible part des investissements dans les transports en Allemagne ne refléte pas une situation struc-
turelle. Elle est plut6t la conséquence de I'absence de méthodologie permettant la prise en compte des investisse-
ments spécifiques au climat dans les infrastructures de transport. Les investissements dans la production et le
transport d'énergie arrivent en seconde position en Allemagne et en troisiéme position en France, les investisse-
ments dans les installations d'énergies renouvelables étant en baisse depuis 2010 dans les deux pays. Enfin, les
investissements dans la décarbonation du secteur industriel ne jouent pas un rdle trés important, probablement en
raison des prix bas sur le marché carbone EU-ETS. Au vu de I'évolution de la réduction des émissions GES, il est
manifeste que, dans les deux pays, des efforts beaucoup plus importants sont requis pour atteindre les objectifs
2050.
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