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D’ici a 2030, I'Inde devrait prendre
la place de I'Union européenne en
tant que troisieme consommateur
mondial d’énergie. D’ici a 2040, elle
devrait avoir augmenté sa consom-
mation d’énergie primaire de 70%
(par rapport a 2019). Ces chiffres
étourdissants illustrent la trajectoire
sur laquelle est alignée la majorité
des pays émergents : forte croissance
économique, donc croissance de la
consommation d’énergie et hausse
des émissions de gaz a effet de serre.

Bien que les émissions de CO, par
habitant d’une majorité de pays
émergents soient faibles a ce jour,
les perspectives démographiques et
économiques pour ces prochaines
années conferent aux initiatives
durables prises dans ces pays une
grande importance, car elles auront
des impacts substantiels : réduction
du charbon en faveur d’énergies re-
nouvelables, électrification des trans-
ports a large échelle, développement
de méthodes d’agriculture durable
sont autant de projets qui permettent
un passage sans détour vers des
modeéles énergétiques efficaces et a
faible intensité carbone.

L'OBLIGATION
VERTE JOUE UN
ROLE CLE

Pour financer cette transition environ-
nementale massive, il est indispen-
sable que les financements public et
privé soient coordonnés. Dans certains
pays, de larges plans de transition sont
déja déployés - comme en Chine ou le
plan For a Modern Energy System vise
a atteindre 33% d’énergie renouve-
lable dans la consommation électrique

du pays d’ici a 2025, ou encore en Inde
ou le gouvernement ambitionne de
porter a 500 GW sa capacité d’éner-
gie renouvelable d’ici a 2030. Or, ces
plans de transition doivent faire appel
aux marchés privés pour financer une
partie de leurs projets.

Pour mobiliser davantage de finance-
ments privés, I'un des moyens les plus
efficaces aujourd’hui est I'obligation
verte. Une entreprise qui émet une
obligation verte s’engage a utiliser
'argent emprunté spécifiquement
pour des projets favorables a I'en-
vironnement, incluant entre autres
I'amélioration de l'efficacité énergé-
tique, le développement de trans-
ports bas-carbone, lisolation ou la
gestion des déchets. Elle publie des
rapports d’allocation et d’impact an-
nuels afin de rendre compte du res-
pect de ses engagements et de I'allo-
cation précise a chaque projet.

Ainsi, aujourd’hui, les obligations du-
rables émergentes représentent 25%
du marché global des obligations du-
rables, soit 900 milliards de dollars,
une profondeur de marché supérieure
au marché du High Yield européen.

Contrairement aux actions, les obli-
gations sont généralement utilisées
par les entreprises pour financer des
plans de Capex ambitieux. Elles se
prétent donc particulierement bien
aux enjeux climatiques qui néces-
sitent des modifications structurelles
de production ou de consommation
d’énergie : isolation d’usines, gestion
des déchets et des eaux, etc. Les ap-
plications sont nombreuses et les en-
treprises y trouvent leur compte. Les
montants en jeu sont généralement
de grande ampleur, comme le dé-
montre la taille du marché obligataire
par rapport a celui des actions.

DONNER DU
SENS A SES
INVESTISSEMENTS

Du cb6té des investisseurs, financer
les projets de transition environne-
mentale d’entreprises établies dans
les pays émergents a beaucoup de
sens. Cela apporte, d’'une part, une
diversification géographique intéres-
sante dans la construction d’un por-
tefeuille d’un investisseur européen
ou ameéricain - 28 pays dans l'indice
EM Green Bond index lancé par JPM
en septembre 2022 - et, d’autre part,
pour les investisseurs sensibles au
sujet, un impact particulierement im-
portant en matiére de décarbonation
sans renoncer au rendement.

L'indice obligataire d’entreprises
émergentes classique est aligné a
une trajectoire de presque 4 degrés
selon les données de Carbone 4,
alors que son équivalent n’incluant
que des obligations vertes est ali-
gné a 1,8 degré. Ces derniéres sont
donc un véhicule d’investissement
essentiel pour se rapprocher le plus
possible des objectifs de I’Accord de
Paris.

En revanche, toutes les obligations
vertes ne se valent pas. Une vigilance
particuliere lors de la sélection des
obligations est indispensable - res-
pect des normes de I'International
Capital Market Association (ICMA),
analyse approfondie des objectifs
d’investissements et des projets, es-
prit critique et capacité de jugement.
Inversement, il ne faudrait pas non
plus laisser une minorité d’émetteurs
trompeurs nous dissuader d’investir
dans toutes les opportunités aimpact
positif qui demeurent majoritaires.
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