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MOTIVATIONS

(i) Risques climatiques 
= risques financiers

(ii) Collatéral                   
= outil de protection 
de la banque 
centrale contre le 
risque de crédit 
qu’elle prend

(iii) Pools de collatéral 
= actifs financiers 
eux-mêmes exposés 
aux risques 
climatiques 

MOTIVATIONS, APPROCHE ET METRIQUES

APPROCHE CHOISIE

• Approches écartées : 
 Quantification des risques climatiques

en termes monétaires (Monnin, 2018, 
UNEP-FI 2019, Climate VaR)

• Approche choisie : “modeste”
 Evaluer dans quelle mesure les actifs 

éligibles et mobilisés sont compatibles, 
dans leur ensemble, avec la transition 
« bas-carbone »

 Référence « below 2°C » comme ancre 
« légitime » 

3 METRIQUES

• Simple, descriptive et statique

Intensité GES (Scopes 1, 2 et 3) 
tCO2e/M€ de dette 

[Prestataire A]

• Analytique et dynamique : 2 mesures 
d’alignement

 Note globale (de 1 à 5) résultant 
d’une analyse multicritères 

[Prestataire A]

 Écart relatif (%) entre les émissions 
GES (Scopes 1 et 2) et un « budget » 
conforme à un scénario 2°C de l’AIE 
(2012-2023) 

[Prestataire B]



APPLICATION A L’UNIVERS ELIGIBLE

Émetteurs spécifiques
• Gouvernements régionaux/locaux 
• SSA et entreprises publiques

• Taux de couverture obtenus

Classes d’actifs spécifiques
• Créances privées 
• ABS

• Actifs non analysés ici :

Catégorie d’émetteur Encours nominaux 
éligibles

Taux de 
couverture A

Taux de 
couverture B

Gouvernements nationaux 7890 Mds € 98% 0%

Établissements de crédit 2745 Mds € 64% 45%

Entreprises non-financières 961 Mds € 83% 63%

Entreprises financières (hors ABS) 661 Mds € 70% 57%



LE COLLATERAL ELIGIBLE N’EST PAS « ALIGNE 2°C »

0% = Référence 
« alignement 2°C »

Moyenne : 30% Moyenne : 3,2

1,5 = Référence 
« alignement 2°C »

3,5 = Moyenne des grandes 
entreprises notées par A

30% = Moyenne des 
entreprises Stoxx600



AUTRES FAITS STYLISES

Collatéral éligible et le collatéral 
mobilisé : des distributions similaires.

Hétérogénéité de couverture et de notes 
des pools de collatéral.

Pool couvert, 
aligné

Pool couvert, 
non aligné

Pool peu couvert, 
non aligné

Pool peu couvert, 
aligné



QUEL EST LA TAILLE DU GISEMENT BAS-CARBONE ? 

Pour les catégories d’actifs étudiées, il existe un 
gisement éligible de taille supérieure au collatéral 
actuellement mobilisé mais deux fois moins intensif 
en émissions GES.

Questions ouvertes : 

• Dans quelle mesure ces encours sont-ils 
« accessibles » aux contreparties ?

• Incertitudes liées aux émetteurs non couverts

• Qu’en est-il pour les autres catégories d’actifs ? 
Catégories

incluses dans 
ce graphe

Établissements de crédit

Entreprises non-financières

Entreprises financières (hors ABS)



Merci de votre attention
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ANALYSE DES POOLS, METRIQUE D’ALIGNEMENT 
Un grande dispersion

Note globale



ANALYSE DES POOLS : EMPREINTE GES
« Déformation » du nuage, mais des positions relatives similaires

Intensité GES (Scope 1, 2, 3)
tCO2e/M€ de dette



QUEL EST LA TAILLE DU GISEMENT ALIGNE ? D’UN 
GISEMENT « BAS-CARBONE » ?

Encours nominal total

Les proportions des catégories d’émetteurs ne 
diffèrent pas trop de ce qui est mobilisé.

Encours existant pour 
chaque actif éligible

Valeur cible du critère 
d’alignement  ou 
d’empreinte GES

A1, A2, A3 : titres éligibles émis par des 
établissements de crédits, des entreprises 
financières et des entreprises non-financières

𝑝𝑗
𝑚𝑖𝑛 = 𝑝𝑗 − δ 𝑝𝑗

𝑚𝑎𝑥 = 𝑝𝑗 + δ



QUEL EST LA TAILLE DU GISEMENT ALIGNE ? 

Référence Référence

La métrique « Emission Gap » plus optimiste que la métrique « Overall Rating ». Cela tient principalement à 
l’analyse favorable des établissements de crédits pour le premier critère.
Pour les deux métriques, « amélioration possible » de la note moyenne.


