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Ce rapport présente les conclusions de la Commission Canfin-Grandjean et pro-
pose au président de la République française des pistes d’actions pour mobiliser 
davantage de financements publics et privés dans la lutte contre le changement cli-
matique. Il conseille le gouvernement français sur la façon de faire avancer l’agenda 
des financements innovants dans les différentes enceintes internationales auxquelles 
il participe (G7, G20, FMI, OCDE…). Le présent rapport couvre les financements qua-
lifiés d’innovants dans les années 2000 (taxe sur les transactions financières, mise 
aux enchères des revenus des marchés carbone…) mais ne s’y limite pas. Il fait des 
propositions d’utilisation innovante pour le climat d’outils à la disposition des acteurs 
privés et publics pour la mobilisation à une échelle nouvelle des financements publics 
et privés vers une économie décarbonée.

PRÉSENTATION DE LA COMMISSION CANFIN-GRANDJEAN 

Agir sur le climat ce n’est pas choisir  
entre l’économie et l’environnement.  

Tout ce dont nous avons besoin,  
c’est de la volonté politique,  

et la volonté politique  
est une ressource renouvelable. 

Al Gore, 23 septembre 2014
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 Graphique 1  Le triangle des paradoxes

Source : Canfin/Grandjean, 2015 d’après données CCNUCC, 2014 et New Climate Economy 2014
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2. Le montant des investissements 
en infrastructures vertes (350-650 
milliards de dollars) ; celui du total des 
infrastructures est dérivé des estima-
tions du rapport NCE (93 trillions sur 
la période 2015-2030 soit en ordre de 
grandeur 5 trillions de dollars par an)

 Graphique 2  La part verte du total des investissements  
en infrastructures est comprise entre 7 et 13 % en 2013 2

Ce rapport présente les conclusions de la Commission Canfin-Grandjean et pro-
pose au président de la République française des pistes d’actions pour mobiliser 
davantage de financements publics et privés dans la lutte contre le changement cli-
matique. Il conseille le gouvernement français sur la façon de faire avancer l’agenda 
des financements innovants dans les différentes enceintes internationales auxquelles 
il participe (G7, G20, Fonds Monétaire International (FMI), Organisation de Coopé-
ration et de Développement Economique (OCDE)…). Le présent rapport couvre les 
financements qualifiés d’innovants dans les années 2000 (taxe sur les transactions fi-
nancières, mise aux enchères des revenus des marchés carbone…) mais ne s’y limite 
pas et fait des propositions pour une utilisation innovante pour le climat d’outils à la 
disposition des acteurs privés et publics pour la mobilisation à une échelle nouvelle 
des financements publics et privés vers une économie décarbonée.

Ce rapport s’inscrit dans un double contexte. 
Tout d’abord celui de la préparation de la Cop21 qui aura lieu à Paris du 30 no-

vembre au 11 décembre 2015. L’essentiel des propositions contenues dans ce rap-
port se situe en dehors du champ stricto sensu de la négociation onusienne sur 
le climat. Mais elles peuvent nourrir le Pacte ou l’Alliance de Paris pour le climat 
qui comprendra l’accord onusien mais aussi de nombreux engagements des ac-
teurs publics et privés à côté de l’accord lui-même. Ces propositions peuvent ainsi 
contribuer au succès de la dimension financière du Pacte de Paris, qui s’articule, à 
nos yeux, autour de trois volets : 

– montrer le chemin pour respecter l’engagement pris à Copenhague en 2009 par 
les pays développés de « mobiliser ensemble 100 milliards de dollars par an d’ici à 
2020 pour répondre aux besoins des pays en développement » ;

– aider les pays les plus vulnérables à s’adapter aux conséquences du change-
ment climatique par des engagements spécifiques; et 

– faire de la Cop21 un moment politique qui envoie aux décideurs économiques 
et aux investisseurs un signal d’accélération du changement des règles du jeu pour 
rendre les investissements, publics et privés, compatibles avec une économie qui 
reste sous les 2 degrés (2°C). 

Ce rapport s’inscrit également dans le contexte d’une économie mondiale mar-
quée par le “triangle des paradoxes” suivant :

Cette proportion est nettement insuffisante pour maintenir le réchauffement cli-
matique sous les 2°C. Cela s’explique par de nombreux facteurs analysés dans 
ce rapport. Pour parvenir à l’augmenter rapidement de façon à pouvoir gagner la 
course de vitesse contre le dérèglement climatique, nous proposons une feuille de 
route du financement d’une économie décarbonée ou “ feuille de route 2°C”. 

Les politiques monétaires des banques centrales n’ont pas permis une relance 
de l’investissement, qui est toujours plus bas qu’en 2007, alors que la baisse spec-
taculaire des taux d’intérêt au Nord crée une demande forte des investisseurs ins-
titutionnels pour les infrastructures, leur permettant de diversifier leur portefeuille 
financier dans un contexte de faible rendement des obligations d’État.

La transition vers une économie bas carbone est donc à la fois nécessaire au 
regard des enjeux climatiques mais aussi une solution pour sortir par le haut de 
la situation macroéconomique et macro-financière mondiale. Pour cela il faut se 
mettre en situation de financer plus d’infrastructures bas carbone. Aujourd’hui, on 
ne dispose d’une évaluation précise de la part “verte” des investissements en in-
frastructures. Nous l’estimons dans ce rapport dans une fourchette entre 7 et 13 % 
du total des investissements mondiaux dans les infrastructures 1.
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 Graphique 2  La part verte du total des investissements  
en infrastructures est comprise entre 7 et 13 % en 2013 2

Ce rapport présente les conclusions de la Commission Canfin-Grandjean et pro-
pose au président de la République française des pistes d’actions pour mobiliser 
davantage de financements publics et privés dans la lutte contre le changement cli-
matique. Il conseille le gouvernement français sur la façon de faire avancer l’agenda 
des financements innovants dans les différentes enceintes internationales auxquelles 
il participe (G7, G20, Fonds Monétaire International (FMI), Organisation de Coopé-
ration et de Développement Economique (OCDE)…). Le présent rapport couvre les 
financements qualifiés d’innovants dans les années 2000 (taxe sur les transactions fi-
nancières, mise aux enchères des revenus des marchés carbone…) mais ne s’y limite 
pas et fait des propositions pour une utilisation innovante pour le climat d’outils à la 
disposition des acteurs privés et publics pour la mobilisation à une échelle nouvelle 
des financements publics et privés vers une économie décarbonée.

Ce rapport s’inscrit dans un double contexte. 
Tout d’abord celui de la préparation de la Cop21 qui aura lieu à Paris du 30 no-

vembre au 11 décembre 2015. L’essentiel des propositions contenues dans ce rap-
port se situe en dehors du champ stricto sensu de la négociation onusienne sur 
le climat. Mais elles peuvent nourrir le Pacte ou l’Alliance de Paris pour le climat 
qui comprendra l’accord onusien mais aussi de nombreux engagements des ac-
teurs publics et privés à côté de l’accord lui-même. Ces propositions peuvent ainsi 
contribuer au succès de la dimension financière du Pacte de Paris, qui s’articule, à 
nos yeux, autour de trois volets : 

– montrer le chemin pour respecter l’engagement pris à Copenhague en 2009 par 
les pays développés de « mobiliser ensemble 100 milliards de dollars par an d’ici à 
2020 pour répondre aux besoins des pays en développement » ;

– aider les pays les plus vulnérables à s’adapter aux conséquences du change-
ment climatique par des engagements spécifiques; et 

– faire de la Cop21 un moment politique qui envoie aux décideurs économiques 
et aux investisseurs un signal d’accélération du changement des règles du jeu pour 
rendre les investissements, publics et privés, compatibles avec une économie qui 
reste sous les 2 degrés (2°C). 

Ce rapport s’inscrit également dans le contexte d’une économie mondiale mar-
quée par le “triangle des paradoxes” suivant :

Cette proportion est nettement insuffisante pour maintenir le réchauffement cli-
matique sous les 2°C. Cela s’explique par de nombreux facteurs analysés dans 
ce rapport. Pour parvenir à l’augmenter rapidement de façon à pouvoir gagner la 
course de vitesse contre le dérèglement climatique, nous proposons une feuille de 
route du financement d’une économie décarbonée ou “ feuille de route 2°C”. 

Les politiques monétaires des banques centrales n’ont pas permis une relance 
de l’investissement, qui est toujours plus bas qu’en 2007, alors que la baisse spec-
taculaire des taux d’intérêt au Nord crée une demande forte des investisseurs ins-
titutionnels pour les infrastructures, leur permettant de diversifier leur portefeuille 
financier dans un contexte de faible rendement des obligations d’État.

La transition vers une économie bas carbone est donc à la fois nécessaire au 
regard des enjeux climatiques mais aussi une solution pour sortir par le haut de 
la situation macroéconomique et macro-financière mondiale. Pour cela il faut se 
mettre en situation de financer plus d’infrastructures bas carbone. Aujourd’hui, on 
ne dispose d’une évaluation précise de la part “verte” des investissements en in-
frastructures. Nous l’estimons dans ce rapport dans une fourchette entre 7 et 13 % 
du total des investissements mondiaux dans les infrastructures 1.

1. RÉSUMÉ EXÉCUTIF

ne dispose pas d’une évaluation précise de la part “verte” des investissements en in- 
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Les propositions précises de cette feuille de route (détaillées en Section 3.1 du 
rapport) s’articulent autour des 4 volets suivants : 

1. People’s Bank of China est appelée 
dans ce rapport “Banque Centrale de 
Chine” pour des raisons de clarté.

2. Ce rapport utilise le terme générique 
de “Banque de développement” 
pour faire référence aux : Banques 
multilatérales de développement, 
Institutions financières multilatérales, 
Insitutions multilatérales de développe-
ment, Banques régionales, Banques et 
agences nationales de développement. 

3. New Climate Economy, Better 
Growth, Better Climate, 2014, version 
française à paraître en septembre 2015 
sous le titre La Nouvelle Economie Cli-
matique, aux éditions Les Petits Matins.

1. Le signal prix carbone

Le premier enjeu est de sortir des subventions aux énergies fossiles qui sont 
en quelque sorte des prix négatifs du carbone. Selon le FMI, elles représentent 
10 millions de dollars par minute ! Soit bien plus que les subventions aux énergies 
renouvelables. La baisse des prix du pétrole offre une opportunité historique pour 
réduire maintenant ces subventions. 

Par ailleurs, dans un contexte de discussion internationale intense en amont de la 
Cop21, nous proposons la mise en place volontaire, à côté de l’accord international de la 
Convention climat, par les pays développés et émergents qui le souhaitent, d’un “corridor 
carbone” ou d’une “cible carbone” doté d’un prix minimum de 15/20 dollars la tonne de 
CO2 avant 2020 et d’un prix cible maximum de 60/80 dollars la tonne en 2030/2035.

Ce dispositif permet d’allier la nécessité d’un signal commun envoyé par les États 
autour de la Cop21 et la nécessaire souplesse dans les niveaux de prix de façon à 
réunir des pays ayant des niveaux de développement différents. 

2.  La réglementation financière  
et la mobilisation des acteurs financiers privés

Ce rapport fait le point sur les nombreuses initiatives prises depuis le sommet 
de New York en septembre 2014. Il révèle une prise de conscience sans précé-
dent dans le monde financier qui commence à intégrer l’enjeu climatique, non plus 
seulement comme un sujet dit “extra financier” et de “responsabilité sociale et en-
vironnementale” mais comme un risque financier potentiel majeur sur les modèles 
économiques des entreprises et sur la stabilité financière. Les actions en la matière 
s’accélèrent comme le montrent à titre d’exemples :

– le mandat donné en avril 2015 par le G20 au Conseil de Stabilité Financière ;
– le vote, en France, en mai 2015 de dispositions rendant obligatoires, pour les 

gestionnaires d’actifs, la communication d’informations relatives à la prise en compte 

de leur exposition au risque climatique, notamment la mesure des émissions de gaz à 
effet de serre associées aux actifs détenus, ainsi qu’à leur contribution à la limitation 
du réchauffement climatique ; et

– les travaux de la People’s Bank of China 1 pour “verdir le système financier 
chinois” dans le cadre de la préparation du prochain plan quinquennal. 

3. Les banques de développement 2 

Le rapport liste des propositions d’innovation financière qui permettront aux 
banques de développement de financer davantage de projets bas carbone et d’aug-
menter l’effet d’entraînement sur le financement privé de ces projets (développe-
ment des garanties, nouveau rôle des banques de développement vis à vis des 
marchés de capitaux, capacité renforcée à l’appui de l’émergence de projets bas 
carbone, gestion du risque politique et de convertibilité…). Chacune des banques 
de développement ayant ses spécificités, nous proposons que la France demande, 
avec d’autres pays, à chacune d’elle la réalisation d’ici la Cop21 d’une “feuille de 
route 2°C” explicitant la façon dont elles voient leur rôle dans le financement d’une 
économie décarbonée, les engagements qu’elles peuvent prendre en ce sens, les 
contraintes qu’elles doivent lever y compris, si nécessaire, en terme de capital, etc.

4. Les infrastructures bas carbone et résilientes

Une partie essentielle des “objets” à financer relève des infrastructures : les équi-
pements urbains durables, la production et les réseaux d’électricité, les réseaux 
IT permettant la convergence entre l’économie verte et l’économie numérique… Il 
s’agit donc de combler le retard pris par l’économie mondiale dans le financement 
des infrastructures et de réallouer ce financement de modèles intensifs en carbone 
au “bas carbone”. Cette réallocation a un surcoût limité, comme l’a démontré le 
rapport de la Commission Mondiale sur la New Climate Economy (NCE) 3 publié 
en 2014. Pour autant ces infrastructures dites “bas carbone” peuvent comporter 
des spécificités qui dans de nombreux cas bloquent ou renchérissent leur finan-
cement : absence de recul pour évaluer le cash-flow futur, faible expérience des 
administrations pour intégrer les spécifications bas carbone dans la commande 
publique et les appels d’offre, nouveau modèle économique… Identifier ces obsta-
cles, et se donner comme objectif de les lever, dans les pays industrialisés comme 
dans les pays en développement, est une dimension clé de la feuille de route d’une 
économie décarbonée. C’est pourquoi nous proposons qu’une partie des finalités 
de développement de la communauté internationale soit formulée en termes d’ob-
jectifs cibles comme, par exemple, la baisse du coût du capital pour les énergies 
renouvelables dans les pays en développement. 

L’addition de ces quatre volets permet de donner sa cohérence et toute son effica-
cité au financement d’une économie décarbonée. Elle constitue une feuille de route 
intégrée qui demandera un suivi par la communauté internationale, ce qui n’est pas 
encore le cas aujourd’hui.

De façon à assurer la pérennité du suivi de cette feuille de route du finance-
ment d’une économie décarbonée, nous proposons qu’avant la Cop21 le FMI 
et la Banque Mondiale soient mandatés pour réaliser ce monitoring, en coordi-
nation avec les instances pertinentes à l’intérieur de la Convention Cadre des 
Nations Unies sur le Changement climatique (CCNUCC), aussi appelée dans ce 
rapport “Convention Climat”. 

Le premier enjeu est de sortir des subventions aux énergies fossiles qui sont en 
quelque sorte des prix négatifs du carbone. Selon le FMI, elles représentent un coût 
économique de 10 millions de dollars par minute ! Soit bien plus que les subventions 
aux énergies renouvelables. La baisse des prix du pétrole offre une opportunité his-
torique pour réduire maintenant ces subventions. 
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Les propositions précises de cette feuille de route (détaillées en Section 3.1 du 
rapport) s’articulent autour des 4 volets suivants : 

1. People’s Bank of China est appelée 
dans ce rapport “Banque Centrale de 
Chine” pour des raisons de clarté.

2. Ce rapport utilise le terme générique 
de “Banque de développement” 
pour faire référence aux : Banques 
multilatérales de développement, 
Institutions financières multilatérales, 
Insitutions multilatérales de développe-
ment, Banques régionales, Banques et 
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3. New Climate Economy, Better 
Growth, Better Climate, 2014, version 
française à paraître en septembre 2015 
sous le titre La Nouvelle Economie Cli-
matique, aux éditions Les Petits Matins.

1. Le signal prix carbone

Le premier enjeu est de sortir des subventions aux énergies fossiles qui sont 
en quelque sorte des prix négatifs du carbone. Selon le FMI, elles représentent 
10 millions de dollars par minute ! Soit bien plus que les subventions aux énergies 
renouvelables. La baisse des prix du pétrole offre une opportunité historique pour 
réduire maintenant ces subventions. 

Par ailleurs, dans un contexte de discussion internationale intense en amont de la 
Cop21, nous proposons la mise en place volontaire, à côté de l’accord international de la 
Convention climat, par les pays développés et émergents qui le souhaitent, d’un “corridor 
carbone” ou d’une “cible carbone” doté d’un prix minimum de 15/20 dollars la tonne de 
CO2 avant 2020 et d’un prix cible maximum de 60/80 dollars la tonne en 2030/2035.

Ce dispositif permet d’allier la nécessité d’un signal commun envoyé par les États 
autour de la Cop21 et la nécessaire souplesse dans les niveaux de prix de façon à 
réunir des pays ayant des niveaux de développement différents. 

2.  La réglementation financière  
et la mobilisation des acteurs financiers privés

Ce rapport fait le point sur les nombreuses initiatives prises depuis le sommet 
de New York en septembre 2014. Il révèle une prise de conscience sans précé-
dent dans le monde financier qui commence à intégrer l’enjeu climatique, non plus 
seulement comme un sujet dit “extra financier” et de “responsabilité sociale et en-
vironnementale” mais comme un risque financier potentiel majeur sur les modèles 
économiques des entreprises et sur la stabilité financière. Les actions en la matière 
s’accélèrent comme le montrent à titre d’exemples :

– le mandat donné en avril 2015 par le G20 au Conseil de Stabilité Financière ;
– le vote, en France, en mai 2015 de dispositions rendant obligatoires, pour les 

gestionnaires d’actifs, la communication d’informations relatives à la prise en compte 

de leur exposition au risque climatique, notamment la mesure des émissions de gaz à 
effet de serre associées aux actifs détenus, ainsi qu’à leur contribution à la limitation 
du réchauffement climatique ; et

– les travaux de la People’s Bank of China 1 pour “verdir le système financier 
chinois” dans le cadre de la préparation du prochain plan quinquennal. 

3. Les banques de développement 2 

Le rapport liste des propositions d’innovation financière qui permettront aux 
banques de développement de financer davantage de projets bas carbone et d’aug-
menter l’effet d’entraînement sur le financement privé de ces projets (développe-
ment des garanties, nouveau rôle des banques de développement vis à vis des 
marchés de capitaux, capacité renforcée à l’appui de l’émergence de projets bas 
carbone, gestion du risque politique et de convertibilité…). Chacune des banques 
de développement ayant ses spécificités, nous proposons que la France demande, 
avec d’autres pays, à chacune d’elle la réalisation d’ici la Cop21 d’une “feuille de 
route 2°C” explicitant la façon dont elles voient leur rôle dans le financement d’une 
économie décarbonée, les engagements qu’elles peuvent prendre en ce sens, les 
contraintes qu’elles doivent lever y compris, si nécessaire, en terme de capital, etc.

4. Les infrastructures bas carbone et résilientes

Une partie essentielle des “objets” à financer relève des infrastructures : les équi-
pements urbains durables, la production et les réseaux d’électricité, les réseaux 
IT permettant la convergence entre l’économie verte et l’économie numérique… Il 
s’agit donc de combler le retard pris par l’économie mondiale dans le financement 
des infrastructures et de réallouer ce financement de modèles intensifs en carbone 
au “bas carbone”. Cette réallocation a un surcoût limité, comme l’a démontré le 
rapport de la Commission Mondiale sur la New Climate Economy (NCE) 3 publié 
en 2014. Pour autant ces infrastructures dites “bas carbone” peuvent comporter 
des spécificités qui dans de nombreux cas bloquent ou renchérissent leur finan-
cement : absence de recul pour évaluer le cash-flow futur, faible expérience des 
administrations pour intégrer les spécifications bas carbone dans la commande 
publique et les appels d’offre, nouveau modèle économique… Identifier ces obsta-
cles, et se donner comme objectif de les lever, dans les pays industrialisés comme 
dans les pays en développement, est une dimension clé de la feuille de route d’une 
économie décarbonée. C’est pourquoi nous proposons qu’une partie des finalités 
de développement de la communauté internationale soit formulée en termes d’ob-
jectifs cibles comme, par exemple, la baisse du coût du capital pour les énergies 
renouvelables dans les pays en développement. 

L’addition de ces quatre volets permet de donner sa cohérence et toute son effica-
cité au financement d’une économie décarbonée. Elle constitue une feuille de route 
intégrée qui demandera un suivi par la communauté internationale, ce qui n’est pas 
encore le cas aujourd’hui.

De façon à assurer la pérennité du suivi de cette feuille de route du finance-
ment d’une économie décarbonée, nous proposons qu’avant la Cop21 le FMI 
et la Banque Mondiale soient mandatés pour réaliser ce monitoring, en coordi-
nation avec les instances pertinentes à l’intérieur de la Convention Cadre des 
Nations Unies sur le Changement climatique (CCNUCC), aussi appelée dans ce 
rapport “Convention Climat”. 
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1. « To this end we also commit 
to develop long term national 
low-carbon strategies », G7, 

Déclaration de juin 2015

1. Les “partenaires clés”  
de l’OCDE sont le Brésil,  
la Chine, l’Inde, l’Indonésie  
et l’Afrique du Sud.

10 PROPOSITIONS CLÉS POUR  
LA FEUILLE DE ROUTE DU FINANCEMENT 

D’UNE ÉCONOMIE DÉCARBONÉE

 1  Instaurer un suivi de la feuille de route du financement d’une économie décarbonée 
pour assurer sa pérennité au delà de la Cop21. Le FMI et la Banque Mondiale pourraient être 
chargés de sa supervision et de sa mise en œuvre, en coordination avec les instances perti-
nentes au sein de la Convention climat notamment. Il s’agira de suivre en particulier les évo-
lutions du signal prix carbone (y compris la diminution des subventions aux énergies fossiles), 
les réformes permettant de lever les obstacles aux investissements dans les infrastructures bas 
carbone, les “feuilles de route 2°C” des banques de développement, l’intégration du risque cli-
matique dans les règlementations financières, la part des investissements verts dans la totalité 
des investissements mondiaux en infrastructures, et l’évolution du découplage entre le PIB et les 
émissions de gaz à effet de serre. n

 6  Utiliser de manière plus intensive au sein des banques de développement les outils à 
fort effet de levier comme les garanties, la dette subordonnée voire le rehaussement de crédit 
pour augmenter les financements climat et pour en réduire le coût. La France pourrait demander 
aux banques bilatérales, régionales et multilatérales de développement d’estimer la capacité de 
mobilisation supplémentaire pour le climat d’hypothèses d’utilisation plus intensive de ces outils. 
Dans le cas particulier de la France, l’Agence française de développement (AFD) est à ce jour 
la seule banque de développement soumise aux réglementations prudentielles de Bale 3. Un 
alignement sur les modèles des autres banques de développement pourrait permettre à l’AFD 
d’augmenter son activité de 1 à 2 milliards d’euros. n

 10  Adopter la méthode développée par l’OCDE en juin 2015 pour analyser l’alignement 
des politiques publiques au regard des engagements climat. Il s’agit d’un outil déterminant 
pour s’assurer de l’intégration des objectifs de décarbonation progressive dans toutes les poli-
tiques publiques. Nous proposons que la France fasse partie des premiers pays à s’engager à 
appliquer cette méthode et invite les autres pays membres et les “partenaires clés” 1 de l’OCDE 
à s’y engager avant la Cop21.
Dans le cas particulier de l’Union européenne (UE), les financements du plan Juncker, d’un mon-
tant total de 315 milliards d’euros, devraient être conditionnés à des critères de co-bénéfices 
climat et les projets qui concernent l’impulsion de la transition énergétique (projets d’efficience 
et technologiques) considérés prioritairement. La France pourrait utilement faire connaître ses 
évolutions législatives récentes en matière d’intégration des enjeux climatiques dans la régle-
mentation financière et proposer à ses partenaires européens d’avancer dans cette direction en 
saisissant officiellement la Commission européenne de ce sujet pour lui demander de réaliser 
avant la Cop21 un plan d’actions pour les deux prochaines années. n

 3  Intégrer le climat dans les modèles macroéconomiques. L’intégration du scénario 2 
degrés dans les modèles et les prévisions économiques des institutions internationales (FMI, 
OCDE…) et des ministères des finances de façon à assurer une meilleure cohérence entre l’ana-
lyse et la prévision de court terme et l’objectif de décarbonation de long terme. Tout modèle ou 
toute prévision, par exemple dans les analyses des marchés de l’énergie, incompatible avec le 
respect des 2 degrés doit être signalé comme tel. n

 8  Faire définir par la Banque des règlements internationaux (Comité de Bâle) des méthodes 
permettant d’élaborer des stress-tests climat pour les banques et les compagnies d’assurance 
en évaluant le comportement des actifs détenus par les banques et les assurances dans un monde 
à +4 degrés, selon les scénarios du Groupe d’Experts Intergouvernemental sur l’Evolution du Climat 
(GIEC). La France, et d’autres pays, pourraient saisir officiellement le Comité de Bâle de ces sujets. n

 2  Mettre en place un signal prix carbone. Un engagement volontaire des pays développés 
et émergents à mettre en place un prix carbone explicite compris dans une zone de 15 à 20 
dollars la tonne en 2020 et croissant dans le temps avec comme objectif le fait de viser une 
cible de 60/80 dollars la tonne en 2030/2035 selon le niveau de développement. n

 7  Ancrer dans le programme de travail du G20 en 2016 les recommandations à venir du 
Conseil de stabilité financière, mandaté en avril 2015 par les ministères des finances du G20 
pour analyser les impacts potentiels du changement climatique sur la stabilité financière. n

 5  Demander à chaque banque de développement de définir une feuille de route d’in-
vestissements compatibles avec le maintien sous les 2°C. Cette feuille de route précisera 
comment elle compte contribuer au respect de l’objectif agréé par la communauté internationale 
d’un maintien sous les 2 degrés. Un suivi conjoint par les banques multilatérales, régionales et 
bilatérales de développement pourrait être mis en place et un rapport public présenté public tous 
les deux ans notamment lors des Assemblées générales du FMI et de la Banque mondiale. n

 4  Réaliser des stratégies nationales de financement de la décarbonation de l’économie. 
La réalisation par les États, à commencer par les pays développés, d’une stratégie nationale 
de décarbonation de leur économie et de son financement, public comme privé. La France en a 
adopté le principe dans sa loi sur la transition énergétique pour la croissance verte et les pays 
du G7 s’y sont engagés en juin 2015 1. Parmi les indicateurs clés pourrait figurer la part des in-
vestissements verts dans les investissements totaux réalisés chaque année ainsi que des cibles 
à atteindre. La France pourrait proposer au FMI et à la Banque Mondiale de suivre un tel indica-
teur, pays par pays et agrégé au niveau mondial. n

 9  Mettre en place un système de suivi public des engagements des acteurs financiers à 
intégrer le risque climat, à mesurer les émissions de gaz à effet de serre induites par leurs fi-
nancements, à financer davantage l’économie verte qui se sont multipliés ces derniers mois. La 
plate-forme Nazca pilotée par la Convention Climat, qui recense ces engagements, pourra être uti-
lement utilisée et mise en valeur lors de la Cop21 pour rendre encore plus visibles les avancées de 
l’agenda positif en la matière. Ces engagements pourraient faire l’objet d’un rapport public annuel.
Dans le cas particulier de la France, les dispositions de la loi de transition énergétique pour la crois-
sance verte qui demande aux investisseurs institutionnels de mesurer les émissions de gaz à effet 
de serre induites par leurs financements et de préciser comment ils prennent en compte le scéna-
rio 2 degrés, pourrait utilement être étendues aux banques privées pour leurs prêts à l’économie. n
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1. « To this end we also commit 
to develop long term national 
low-carbon strategies », G7, 

Déclaration de juin 2015

1. Les “partenaires clés”  
de l’OCDE sont le Brésil,  
la Chine, l’Inde, l’Indonésie  
et l’Afrique du Sud.

10 PROPOSITIONS CLÉS POUR  
LA FEUILLE DE ROUTE DU FINANCEMENT 

D’UNE ÉCONOMIE DÉCARBONÉE

 1  Instaurer un suivi de la feuille de route du financement d’une économie décarbonée 
pour assurer sa pérennité au delà de la Cop21. Le FMI et la Banque Mondiale pourraient être 
chargés de sa supervision et de sa mise en œuvre, en coordination avec les instances perti-
nentes au sein de la Convention climat notamment. Il s’agira de suivre en particulier les évo-
lutions du signal prix carbone (y compris la diminution des subventions aux énergies fossiles), 
les réformes permettant de lever les obstacles aux investissements dans les infrastructures bas 
carbone, les “feuilles de route 2°C” des banques de développement, l’intégration du risque cli-
matique dans les règlementations financières, la part des investissements verts dans la totalité 
des investissements mondiaux en infrastructures, et l’évolution du découplage entre le PIB et les 
émissions de gaz à effet de serre. n

 6  Utiliser de manière plus intensive au sein des banques de développement les outils à 
fort effet de levier comme les garanties, la dette subordonnée voire le rehaussement de crédit 
pour augmenter les financements climat et pour en réduire le coût. La France pourrait demander 
aux banques bilatérales, régionales et multilatérales de développement d’estimer la capacité de 
mobilisation supplémentaire pour le climat d’hypothèses d’utilisation plus intensive de ces outils. 
Dans le cas particulier de la France, l’Agence française de développement (AFD) est à ce jour 
la seule banque de développement soumise aux réglementations prudentielles de Bale 3. Un 
alignement sur les modèles des autres banques de développement pourrait permettre à l’AFD 
d’augmenter son activité de 1 à 2 milliards d’euros. n

 10  Adopter la méthode développée par l’OCDE en juin 2015 pour analyser l’alignement 
des politiques publiques au regard des engagements climat. Il s’agit d’un outil déterminant 
pour s’assurer de l’intégration des objectifs de décarbonation progressive dans toutes les poli-
tiques publiques. Nous proposons que la France fasse partie des premiers pays à s’engager à 
appliquer cette méthode et invite les autres pays membres et les “partenaires clés” 1 de l’OCDE 
à s’y engager avant la Cop21.
Dans le cas particulier de l’Union européenne (UE), les financements du plan Juncker, d’un mon-
tant total de 315 milliards d’euros, devraient être conditionnés à des critères de co-bénéfices 
climat et les projets qui concernent l’impulsion de la transition énergétique (projets d’efficience 
et technologiques) considérés prioritairement. La France pourrait utilement faire connaître ses 
évolutions législatives récentes en matière d’intégration des enjeux climatiques dans la régle-
mentation financière et proposer à ses partenaires européens d’avancer dans cette direction en 
saisissant officiellement la Commission européenne de ce sujet pour lui demander de réaliser 
avant la Cop21 un plan d’actions pour les deux prochaines années. n

 3  Intégrer le climat dans les modèles macroéconomiques. L’intégration du scénario 2 
degrés dans les modèles et les prévisions économiques des institutions internationales (FMI, 
OCDE…) et des ministères des finances de façon à assurer une meilleure cohérence entre l’ana-
lyse et la prévision de court terme et l’objectif de décarbonation de long terme. Tout modèle ou 
toute prévision, par exemple dans les analyses des marchés de l’énergie, incompatible avec le 
respect des 2 degrés doit être signalé comme tel. n

 8  Faire définir par la Banque des règlements internationaux (Comité de Bâle) des méthodes 
permettant d’élaborer des stress-tests climat pour les banques et les compagnies d’assurance 
en évaluant le comportement des actifs détenus par les banques et les assurances dans un monde 
à +4 degrés, selon les scénarios du Groupe d’Experts Intergouvernemental sur l’Evolution du Climat 
(GIEC). La France, et d’autres pays, pourraient saisir officiellement le Comité de Bâle de ces sujets. n

 2  Mettre en place un signal prix carbone. Un engagement volontaire des pays développés 
et émergents à mettre en place un prix carbone explicite compris dans une zone de 15 à 20 
dollars la tonne en 2020 et croissant dans le temps avec comme objectif le fait de viser une 
cible de 60/80 dollars la tonne en 2030/2035 selon le niveau de développement. n

 7  Ancrer dans le programme de travail du G20 en 2016 les recommandations à venir du 
Conseil de stabilité financière, mandaté en avril 2015 par les ministères des finances du G20 
pour analyser les impacts potentiels du changement climatique sur la stabilité financière. n

 5  Demander à chaque banque de développement de définir une feuille de route d’in-
vestissements compatibles avec le maintien sous les 2°C. Cette feuille de route précisera 
comment elle compte contribuer au respect de l’objectif agréé par la communauté internationale 
d’un maintien sous les 2 degrés. Un suivi conjoint par les banques multilatérales, régionales et 
bilatérales de développement pourrait être mis en place et un rapport public présenté public tous 
les deux ans notamment lors des Assemblées générales du FMI et de la Banque mondiale. n

 4  Réaliser des stratégies nationales de financement de la décarbonation de l’économie. 
La réalisation par les États, à commencer par les pays développés, d’une stratégie nationale 
de décarbonation de leur économie et de son financement, public comme privé. La France en a 
adopté le principe dans sa loi sur la transition énergétique pour la croissance verte et les pays 
du G7 s’y sont engagés en juin 2015 1. Parmi les indicateurs clés pourrait figurer la part des in-
vestissements verts dans les investissements totaux réalisés chaque année ainsi que des cibles 
à atteindre. La France pourrait proposer au FMI et à la Banque Mondiale de suivre un tel indica-
teur, pays par pays et agrégé au niveau mondial. n

 9  Mettre en place un système de suivi public des engagements des acteurs financiers à 
intégrer le risque climat, à mesurer les émissions de gaz à effet de serre induites par leurs fi-
nancements, à financer davantage l’économie verte qui se sont multipliés ces derniers mois. La 
plate-forme Nazca pilotée par la Convention Climat, qui recense ces engagements, pourra être uti-
lement utilisée et mise en valeur lors de la Cop21 pour rendre encore plus visibles les avancées de 
l’agenda positif en la matière. Ces engagements pourraient faire l’objet d’un rapport public annuel.
Dans le cas particulier de la France, les dispositions de la loi de transition énergétique pour la crois-
sance verte qui demande aux investisseurs institutionnels de mesurer les émissions de gaz à effet 
de serre induites par leurs financements et de préciser comment ils prennent en compte le scéna-
rio 2 degrés, pourrait utilement être étendues aux banques privées pour leurs prêts à l’économie. n
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ciation devra aboutir au plus tard en septembre 2015 pour optimiser son potentiel 
de contribution au succès de la Cop21.

Concernant les transports internationaux, nous avons particulièrement analysé le 
cas de l’aviation car l’ensemble du secteur a pris en 2010 un engagement cible de 
croissance neutre en carbone à partir de 2020 dont il doit décider des modalités 
précises en 2016. En complément des normes d’efficacité énergétique dont l’ap-
plication doit être accélérée et généralisée, la mise en œuvre de cet engagement 
sous la forme d’une compensation carbone dans les pays en développement, et 
notamment dans les plus vulnérables, permettrait de dégager entre 2 et 6 Mds$ 
de transferts financiers en 2025. Il s’agit de la manière la plus économique pour le 
secteur de donner corps à son engagement et cela pourrait permettre de financer 
la restauration des terres agricoles dégradées à la hauteur de ce qui est nécessaire. 

Enfin, la capacité de mobilisation pour les pays en développement des revenus 
issus des marchés du carbone dépend de la décision politique d’en affecter une 
partie des recettes à l’international. Si, à titre d’exemple, 25 % des recettes issues 
du système d’échanges et de quotas (Emissions Trading Scheme (ETS)) de l’Union 
européenne était affecté pour des actions climat dans les pays en développement 
– contre 14 % aujourd’hui – cela pourrait représenter un total de 3,5 à 5 Mds€ par 
an en moyenne sur la période 2015-2030, selon les hypothèses de prix du carbone.

Au final, mobiliser davantage de financements pour le climat implique plusieurs 
éléments clés : davantage de fonds publics, un meilleur levier des fonds ou de la 
garantie publics sur la mobilisation des fonds privés, et la massification des flux 
d’investissement privés vers une économie bas carbone. L’essentiel de la mobilisa-
tion des flux publics comme privés est, et sera, d’origine domestique. Le rôle des 
flux Nord/Sud, comme des banques de développement, est néanmoins stratégique 
notamment dans les pays les moins développés.

Au niveau national comme international, le rôle des pouvoirs publics est double : four-
nir des financements ou des garanties et mettre en place les règles du jeu pour que les 
investissements privés s’orientent massivement vers une économie décarbonée.

En quoi cela concerne-t-il les pays en développement ? 

Les pays en développement restent encore largement en dehors des flux de capi-
taux privés internationaux. Leur réallocation est donc en premier lieu un enjeu direct 
pour les pays développés et émergents. Néanmoins l’agenda de la réorientation des 
flux de capitaux privés fournit des bénéfices importants aux pays en développement :

1. Le premier est que l’atténuation et le respect des 2°C – ou non – par les 
pays développés et émergents a des conséquences directes sur l’impact 
dans les pays les plus vulnérables. Plus tôt les flux d’investissements 
sont verdis, moins le choc du chaos climatique sera sévère pour les pays 
les plus vulnérables.

2. De plus en plus de pays africains disposent de marchés émergents de 
capitaux (Nigéria, Kenya, Ethiopie…). Ils bénéficieront ainsi de tous les 
travaux réalisés pour intégrer dans les règles de fonctionnement de ces 
marchés les enjeux climatiques, tant en termes de système d’information 
que de gestion des risques.

3. La mobilisation supplémentaire d’outils de couverture des risques par 
les banques de développement permettra aux investisseurs privés d’aller 
plus facilement dans les pays qu’ils ne considèrent pas aujourd’hui dans 
leurs choix d’investissement.

4. Parmi les banques centrales les plus actives dans l’orientation des flux 
financiers domestiques vers des projets verts, on dénombre plutôt des 
pays en développement et émergents. Le Bengladesh en est un exemple 
frappant. Mais on compte aussi le Brésil, la Chine, l’Indonésie 1… Il ne 
s’agit donc pas d’un agenda politique “du Nord” mais au contraire d’une 
préoccupation commune qui a déjà commencé à trouver ses traductions 
concrètes au moins autant au “Sud” qu’au “Nord”, ce qui accroît le po-
tentiel de coopération internationale sur ces sujets. 

En parallèle à cette feuille de route mondiale intégrée pour le financement d’une 
économie décarbonée, ce rapport fait le point sur les financements dits “inno-
vants”, qui permettraient de mobiliser davantage de financements, notamment pu-
blics, pour le climat. 

Parmi le menu d’option 2 des “financements innovants”, nous avons particu-
lièrement analysé le potentiel de ressources financières issues de la taxe sur les 
transactions financières (TTF) en cours de négociation entre 11 États européens 
volontaires, des transports internationaux, et des revenus issus des marchés du 
carbone. La France a, à plusieurs reprises, annoncé sa volonté de flécher une partie 
très significative des recettes de la TTF pour le climat à l’international. La négocia-
tion en cours d’une telle taxe entre 11 États membres de l’Union européenne est 
un élément clé pour permettre, notamment à la France, de mobiliser davantage de 
financements publics pour le climat, de façon à honorer l’engagement des “100 mil-
liards de Copenhague”. A cette fin, notre rapport montre qu’une recette minimum 
de 10 milliards d’euros en 2020 est nécessaire au niveau des 11 États. Cette négo-
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de contribution au succès de la Cop21.

Concernant les transports internationaux, nous avons particulièrement analysé le 
cas de l’aviation car l’ensemble du secteur a pris en 2010 un engagement cible de 
croissance neutre en carbone à partir de 2020 dont il doit décider des modalités 
précises en 2016. En complément des normes d’efficacité énergétique dont l’ap-
plication doit être accélérée et généralisée, la mise en œuvre de cet engagement 
sous la forme d’une compensation carbone dans les pays en développement, et 
notamment dans les plus vulnérables, permettrait de dégager entre 2 et 6 Mds$ 
de transferts financiers en 2025. Il s’agit de la manière la plus économique pour le 
secteur de donner corps à son engagement et cela pourrait permettre de financer 
la restauration des terres agricoles dégradées à la hauteur de ce qui est nécessaire. 

Enfin, la capacité de mobilisation pour les pays en développement des revenus 
issus des marchés du carbone dépend de la décision politique d’en affecter une 
partie des recettes à l’international. Si, à titre d’exemple, 25 % des recettes issues 
du système d’échanges et de quotas (Emissions Trading Scheme (ETS)) de l’Union 
européenne était affecté pour des actions climat dans les pays en développement 
– contre 14 % aujourd’hui – cela pourrait représenter un total de 3,5 à 5 Mds€ par 
an en moyenne sur la période 2015-2030, selon les hypothèses de prix du carbone.

Au final, mobiliser davantage de financements pour le climat implique plusieurs 
éléments clés : davantage de fonds publics, un meilleur levier des fonds ou de la 
garantie publics sur la mobilisation des fonds privés, et la massification des flux 
d’investissement privés vers une économie bas carbone. L’essentiel de la mobilisa-
tion des flux publics comme privés est, et sera, d’origine domestique. Le rôle des 
flux Nord/Sud, comme des banques de développement, est néanmoins stratégique 
notamment dans les pays les moins développés.

Au niveau national comme international, le rôle des pouvoirs publics est double : four-
nir des financements ou des garanties et mettre en place les règles du jeu pour que les 
investissements privés s’orientent massivement vers une économie décarbonée.

En quoi cela concerne-t-il les pays en développement ? 

Les pays en développement restent encore largement en dehors des flux de capi-
taux privés internationaux. Leur réallocation est donc en premier lieu un enjeu direct 
pour les pays développés et émergents. Néanmoins l’agenda de la réorientation des 
flux de capitaux privés fournit des bénéfices importants aux pays en développement :
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tion en cours d’une telle taxe entre 11 États membres de l’Union européenne est 
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financements publics pour le climat, de façon à honorer l’engagement des “100 mil-
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