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Les indicateurs de soutenabilité de I'eurosysteme couvrent trois familles : finance
durable, émissions de carbone / risque de transition, et risques physiques.
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Le bloc finance durable suit les émissiqns et les dé_tentipns de titres de dette
durable. Il est 'objet principal de la présentation ci-apres.

Le bloc carbone mesure l'intensité et I'empreinte carbone des portefeuilles de
préts et de titres de principales institutions financieres (banques, fonds
d’investissement et assurances);

Le bloc risques physiques mesure I'exposition des portefeuilles financiers a
différents aléas naturels et climatiques (inondations, tempétes, feux, sécheresse,
stress hydrique, etc.).
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POINTS ABORDES

. Objectifs des indicateurs de finance durable
et résultats.

° Contenu des indicateurs : émissions et
détentions.

° Comment sont obtenus les indicateurs ?

BANQUE DE FRANCE




BDF-PU

OBJECTIFS DES INDICATEURS

Répondre a la recommandation « Climate finance » de la Data Gap Initiative:

« Il existe un besoin croissant de politiques publiques visant a encourager les
investissements dans des projets et des activités verts, susceptibles d’atténuer le
changement climatique et d’aider les pays a s’adapter a ses conséquences. Les décideurs
publics auront besoin de données pour suivre l'origine des financements disponibles
destinés a ces projets. Le financement vert est, a I'échelle mondiale, considéré comme un
instrument clé pour soutenir la transition vers une économie plus résiliente. »

La BCE et les banques centrales nationales ont développé ces indicateurs pour mieux
analyser I'impact des risques climatiques sur le secteur financier et pour suivre le
développement de la finance durable dans la zone euro.

Les indicateurs sont explicitement congus pour nourrir trois usages publics : la politique
monétaire, la stabilité financiere et la supervision bancaire.

La premiere diffusion publique a eu lieu en janvier 2023, dans le prolongement du plan
d’action climat de la BCE adopté en 2021.
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CONTENU DES INDICATEURS

lls portent sur les titres de dette durables émis par les résidents de
chacun des Etats membres de la zone euro et les détentions de ces
mémes résidents en titres de dette.

Les émissions sont suivies mensuellement et les détentions
trimestriellement.

Les agrégats publiés couvrent les encours et les flux / transactions, avec
des ventilations par pays d’émetteur, secteur, maturité, devise et type de
taux.

Deux univers coexistent : 'ensemble des instruments durables (au moins
auto-labellisés) et, en sous-ensemble, ceux ayant obtenu une validation
par un tiers (« second party opinion — spo »).
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TYPES DE DURABILITE SUIVIE

Classification des titres de dette durable (6,3 % du stock total de titres de
dette a fin avril 2026) :

Vert (« green ») : titres de dette dont les fonds levés sont utilisés pour financer des
projets présentant des bénéfices environnementaux clairement identifiés. 1 100
milliards d’euros émis.

Social (« social ») : titres de dette dont les fonds levés sont utilisés pour financer des
projets visant a répondre a des enjeux sociaux et a produire des résultats sociaux
positifs. 197 milliards émis.

Durabilité (« sustainability ») : titres de dette dont les fonds levés sont utilisés pour
financer une combinaison de projets a la fois environnementaux et sociaux. 92
milliards.

Liés a la durabilité (« sustainability-linked ») : titres de dette dont les caractéristiques
financieres et/ou structurelles peuvent varier en fonction de 'atteinte, par

I’émetteur, d’objectifs prédéfinis en matiére de durabilité/ESG. 113 milliards
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Chart 3a - Euro area issuances of green debt securities - by country and level of assurance

(Euro, outstanding amounts at face value, 2026-04)
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Chart 4a - Euro area holdings of green debt securities - by country and level of assurance

(Euro, outstanding amounts at face value, 2025-Q4)
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SOURCES ET METHODE 1

Les indicateurs de finance durable dérivent des statistiques granulaires
sur les titres, progressivement mises en place depuis le début des
années 2000 par le SEBC.

Cette granularité a permis de constituer les indicateurs de finance
durable sans devoir alourdir les obligations de remise des émetteurs ou
des intermédiaires.

Les statistiques de titre reposent sur le code ISIN demandé par les
émetteurs qui permet de reconnaitre de maniere univoque les titres
ayant vocation a étre négocié sur les marchés (actions cotées, OPC, titres
de dette).

Le code ISIN permet de relier les deux bases de données sur les titres, a
savoir la CSDB et SHSDB.
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SOURCES ET METHODE 2

- SHSDB (Statistics Holding Data Base) qui recense ISIN par ISIN les détentions
déclarées soit directement par les détenteurs (banques, assurances) soit par
les intermédiaires qui gerent les portefeuilles du reste de la clientele
(teneurs de compte conservateurs — « custodian »). Les détentions sont
regroupeées par secteur économique pour les indicateurs de finance durable.

- La CSDB (« Centralised Securities Data Base) qui contient toutes les
informations sur les caractéristiques des titres utilisées dans le domaine
statistique (ISIN, code de I'émetteur, date d’émission, date d’'amortissement,
taux de coupon etc.. dont trois variables pour décrire le caractere durable
des titres). La CSDB est alimentée par certaines BCN (dont |la BDF) et les
fournisseurs de données privés, ces derniers moyennant rétribution.
'algorithme de confrontation des sources détermine une valeur unique et
les BCN sont chargées du controle de leur qualité pour les émissions de
leurs résidents.
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IDENTIFICATION DES EMETTEURS « VERTS » ET LIEN AVEC LES TAXONOMIES

Dans la CSDB, le qualificatif « vert » porte d’abord sur le titre, et non sur I'émetteur
pris globalement : un méme émetteur peut donc avoir des titres verts et des titres
non verts.

La méthodologie de la BCE ne se fonde pas, a ce stade, sur une référence a un
standard unique : différents cadres peuvent coexister chez les fournisseurs,
notamment les principes icma, les référentiels climate bonds initiative et, a terme,
I’european green bond standard (eugbs).

Faute de taxonomie universelle, 'approche suivie par |la BCE est pragmatique et
repose surtout, a ce stade, sur la crédibilité de la qualification des instruments
apportée par au moins un fournisseur et sur leur niveau de garantie.

Autrement dit, les taxonomies fournissent un cadrage réglementaire et économique
du « durable », tandis que les indicateurs de la BCE visent a un recensement
statistiguement cohérent autant que possible des émissions et détentions de titres
qualifiés de « durable » par les marchés.
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OBJECTIFS DU BLOC CARBONE / RISQUE PHYSIQUE

Les indicateurs carbones mesurent les émissions financées, I'intensité carbone et
I'empreinte carbone des portefeuilles de préts et de titres (y compris actions), afin
d’apprécier 'exposition du secteur financier (banques —S122, OPC S123 & S124, et
assurances S128 et fonds de pension $S129) aux sociétés non financieres S11 et a
leurs véhicules de financement (S127).

Les indicateurs de risques physiques mesurent I'exposition des intermédiaires
financiers, via leur portefeuille de préts et de titres, a des aléas naturels et
climatiques (inondations, tempétes, feux, sécheresse, stress hydrique, etc.), soit sous
forme de scores (déduits de la localisation des installations des contreparties), soit
sous forme de pertes historiques ou attendues.

— Les pertes attendues sont définies par rapport a un scénario de référence du GIEC
(scénario RCP4.5 d’atténuation modérée qui suppose gue des politiques seront mises
en ceuvre afin de réduire les émissions de gaz a effet de serre).
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Portfolio exposures of euro area financial institutions to different hazards by

risk score
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a) Hazards with climate projections

(left-hand scale: EUR billions; right-hand scale:
percentage of portfolio)
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b) Hazards with only historical data

(left-hand scale: EUR billions; right-hand scale:

percentage of portfolio)
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LES SOURCES UTILISEES

Pour les détentions, les bases granulaires du SEBC :

- Pour les titres, SHSS donne les détentions titre par titre et la CSDB permet de relier les
instruments aux émetteurs.

- Pour les crédits, ANACREDIT qui recense les crédits contrat par contrat consentis par les
établissements de crédit supervisés par le SEBC.

Les identifiants des émetteurs permettent d’exploiter la base RIAD (« register of institutions
and affiliates data ») pour obtenir les identifiants, les informations de référence sur les
entités, dont

- les adresses dont sont déduits les risques physiques en mobilisant des données géo-
spatiales publiques

- les liens entre elles pour calculer les émissions carbone des groupes auxquels
appartiennent les entités a partir de sources complémentaires : EU ETS — European
Union Emissions Trading System, « Eurostat air emission accounts » et, pour certains
périmetres consolidés, ISS — Institutional Shareholder Services (fournisseur commercial
de donnée).
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SOURCES
G20 DATA GAPS INTIATIVE 3: WORKPLAN, MARCH 2023

CLIMATE CHANGE-RELATED INDICATORS
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https://www.imf.org/-/media/files/news/seminars/dgi/home/g20-dgi-3-workplan-people-planet-economy.pdf
https://www.imf.org/-/media/files/news/seminars/dgi/home/g20-dgi-3-workplan-people-planet-economy.pdf
https://www.imf.org/-/media/files/news/seminars/dgi/home/g20-dgi-3-workplan-people-planet-economy.pdf
https://www.ecb.europa.eu/stats/all-key-statistics/horizontal-indicators/sustainability-indicators/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/stats/all-key-statistics/horizontal-indicators/sustainability-indicators/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/stats/all-key-statistics/horizontal-indicators/sustainability-indicators/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/stats/all-key-statistics/horizontal-indicators/sustainability-indicators/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/stats/all-key-statistics/horizontal-indicators/sustainability-indicators/html/index.en.html
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