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�  The Shift Project, c’est une équipe avec 20 projets à son actif, dont plusieurs succès politiques 

�  The Shift Project, c’est une expertise événementielle haut-niveau et grand public : The Shift Forum, 
Morning Shift, Ateliers du Shift, des briefings presse, des conférences dédiées, des partenariats, etc… 

�  The Shift Project, c’est cinq « spin-offs » 

	  

 

�  The Shift Project, c’est un réseau d’entreprises membres, ou qui soutiennent des projets particuliers  

 
�  The Shift Project, c’est un réseau de partenaires internationaux 

The	  Shi(	  Project	  
Associa?on	  d’intérêt	  général	  qui	  éclaire	  et	  influence	  
la	  transi?on	  carbone	  depuis	  2010.	  

!



Plan	  de	  la	  présenta?on	  	  

•  Historique	  du	  projet	  OBS173	  
o  Signal	  risque	  climat	  et	  transiBon	  bas	  carbone	  
o  Traçabilité	  de	  l’épargne	  financière	  et	  transiBon	  
o  La	  France	  

•  Contexte	  du	  projet	  OBS173	  :	  RISQUES	  LIES	  AU	  CLIMAT	  +	  ASSURANCE	  VIE	  
o  Le	  173	  invesBsseur	  

§  Groupe	  de	  travail	  du	  CGDD	  
§  ObligaBons	  réglementaires	  	  et	  échéances	  

o  La	  dimension	  internaBonale	  du	  projet	  et	  la	  TCFD	  
§  Le	  cadre	  général	  proposé	  par	  la	  TCFD	  
§  Le	  message	  aux	  invesBsseurs	  insBtuBonnels	  
§  La	  thémaBque	  des	  scénarios	  à	  long	  terme	  

o  L’EIOPA	  et	  le	  scénario	  «	  Low	  long	  »	  
•  La	  cadre	  du	  projet	  OBS173	  

o  Les	  moyens	  de	  l’observatoire	  
o  Les	  réglementaBons	  

§  173	  et	  décret	  
§  Solvabilité	  II	  

o  L’échanBllon	  des	  douze	  
o  Le	  tableau	  de	  bord	  
o  La	  communicaBon	  
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(1.1.)	  Historique	  du	  projet	  

•  2010	  :	  RISKERGY	  	  
o  La	  nécessaire	  transiBon	  du	  secteur	  financier	  
o  Les	  signaux	  risques	  énergie	  &	  climat	  
o  ModélisaBon	  macroéconomique	  et	  scénarios	  

•  2014	  :	  le	  Débat	  NaBonal	  sur	  la	  TransiBon	  
o  La	  contribuBon	  de	  l’ORSE	  au	  DNTE	  
o  La	  quesBon	  centrale	  de	  la	  traçabilité	  de	  l’épargne	  
o  Le	  projet	  macroéconomique	  de	  relance	  

keynésienne	  par	  la	  transiBon	  énergéBque	  	  
§  SFTE	  et	  la	  rénovaBon	  massive	  des	  bâBments	  publics	  (120	  
Mds€)	  	  dans	  le	  cadre	  du	  Plan	  Juncker	  	  
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(1.2.)	  Historique	  du	  projet	  

•  2016	  :	  la	  COP21	  en	  France	  
o  Le	  catalyseur	  du	  173	  et	  l’exemplarité	  française	  
o  Le	  contexte	  internaBonal	  :	  

§  G20/FSB/Carney/leadership	  anglo-‐saxons	  
§  La	  mobilisaBon	  de	  l’UNEP	  FI	  sur	  le	  financement	  vert	  
§  La	  montée	  du	  sujet	  des	  «	  acBfs	  échoués	  »	  

o  Le	  projet	  de	  déclaraBon	  de	  l’industrie	  française	  
§  L’idée	  de	  l’Observatoire	  
§  La	  fédéraBon	  des	  acteurs	  financiers	  via	  le	  fonds	  général,	  produit	  phare	  de	  l’épargne	  française	  

•  2017	  :	  OBSERVATOIRE	  173	  ASSURANCE	  VIE	  
o  Echec	  de	  la	  mobilisaBon	  des	  banques	  françaises	  sur	  le	  «	  173	  bancaire	  »	  
o  Contribuer	  à	  faire	  un	  succès	  du	  «	  173	  insBtuBonnel	  »	  

§  Rebond	  sur	  la	  TCFD	  –	  recommandaBons	  sectorielles	  –	  «	  Asset	  owners	  »	  
§  DirecBve	  européenne	  sur	  l’extrafinancier	  en	  2017	  

o  Inscrire	  le	  173	  dans	  une	  dimension	  macroéconomique	  :	  	  
§  1600	  G€	  d’acBfs	  
§  35%	  de	  l’épargne	  financière	  des	  ménages	  
§  Suivi	  annuel	  des	  PdM	  par	  la	  FFA	  

o  Toucher	  les	  citoyens	  :	  14	  millions	  d’épargnants	  concernés	  
o  Inciter	  à	  une	  transposiBon	  du	  173	  dans	  d’autres	  pays	  
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TCFD	  –	  décembre	  2016	  

(…)	   Asset	   owners	   and	   asset	   managers	   should	   report	   to	   their	  
beneficiaries	  and	  clients,	  respecTvely,	  through	  their	  exisTng	  means	  
of	  financial	  reporTng,	  where	  relevant	  and	  where	  feasible.	  	  
	  
Asset	  owners	  and	  asset	  managers	  are	  also	  encouraged	  to	  disclose	  
publicly	   via	   their	   websites	   or	   other	   public	   avenues	   of	   disclosure	  
(e.g.,	  sustainability	  or	  annual	  reports).	  	  
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•  Expliciter	  les	  marques	  
•  Expliciter	  les	  circuits	  de	  distribuBon	  
•  Expliciter	  la	  communicaBon	  client	  

	  

	  



(2.1)	  CONTEXTE	  :	  RISQUE	  CLIMAT	  +	  ASSURANCE	  VIE	  

•  Le	  focus	  sur	  l’assurance	  vie	  
o  La	  loi	  étend	  l’arBcle	  224	  -‐	  Grenelle	  II	  aux	  invesBsseurs	  insBtuBonnels	  

§  Assurance	  vie	  =	  50%	  invesBsseurs	  
§  On	  dispose	  d’une	  vision	  macroéconomique	  des	  acBfs	  gérés	  :	  BDF	  ;	  AF2I	  

o  Trois	  contraintes	  :	  décret	  +	  noBce	  
§  Une	  déclaraBon	  annuelle	  
§  «	  Appliquer	  ou	  expliquer	  »	  
§  Toutes	  classes	  d’acBfs	  concernées	  

o  La	  mobilisaBon	  des	  parBes	  prenantes	  :	  
§  Le	  groupe	  de	  travail	  du	  	  CGDD	  
§  Les	  associaBons	  professionnelles	  et	  leurs	  guides	  	  :	  AF2I,	  FFA,	  FIR,	  AFG	  
§  Les	  insBtuBons	  publiques	  :	  Le	  Trésor	  et	  la	  contribuBon	  2017	  au	  «	  173	  bancaire	  »	  

•  Le	  focus	  sur	  les	  risques	  liés	  au	  climat	  :	  la	  TCFD	  
o  Au	  delà	  de	  l’ESG	  

§  Extrafinancier	  et	  direcBve	  européenne	  
§  Quelle	  stratégie	  des	  agences	  de	  notaBon	  financières	  ?	  

o  Au	  delà	  du	  vert	  
§  Le	  G20	  et	  la	  Green	  finance	  
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(2.2)	  CONTEXTE	  :	  la	  dimension	  interna?onale	  

•  La	  TCFD	  du	  Conseil	  de	  Stabilité	  Financière	  
o  Une	  mobilisaBon	  internaBonale	  
o  Le	  173	  exemplaire	  comme	  standard	  de	  fait	  

•  TCFD	  :	  un	  focus	  sur	  les	  invesBsseurs	  insBtuBonnels	  
o  Des	  recommandaBons	  applicables	  à	  l’OBS173	  

§  Générales	  :	  Gouvernance/Stratégie/GesBon	  des	  risques/ObjecBfs	  &métriques	  
§  Spécifiques	  :	  le	  débat	  ouvert	  sur	  la	  mesure	  du	  carbone	  …	  

o  Des	  conseils	  applicables	  à	  la	  situaBon	  française	  
•  TCFD	  :	  une	  évoluBon	  :	  le	  recours	  aux	  scénarios	  

o  La	  primauté	  à	  l’AIE	  
o  La	  vision	  du	  Trésor	  sur	  les	  scénarios	  
o  EIOPA	  et	  son	  stress	  test	  sur	  60	  ans	  	  :	  «	  Lower	  for	  longer	  »	  

§  Quelle	  compaBbilité	  avec	  les	  scénarios	  2°C	  
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S&P	  sur	  changement	  clima?que	  	  :	  We	  recognize	  that	  financial	  service	  providers	  have	  more-‐immediate	  and	  bigger	  
concerns	  vying	  for	  their	  aYenTon.	  	  
Issues	  such	  as	  regulaTon,	  low	  growth,	  and	  the	  negaTve	  interest	  rates	  being	  set	  in	  some	  regions	  could	  have	  
significant	  medium-‐term	  effects.	  	  
That	  said,	  we	  consider	  that	  climate	  change	  risk	  is	  only	  likely	  to	  grow	  in	  importance	  and	  its	  potenTal	  impact	  is	  likely	  
to	  increase.	  	  



(3.1.)	  ORGANISATION	  :	  	  
une	  mobilisa?on	  appropriée	  

•  Les	  moyens	  de	  l’Observatoire	  
o  The	  Shiu	  Project	  et	  les	  shiuers	  

§  Une	  page	  dédiée	  à	  l’observatoire	  
§  Visibilité	  internaBonale	  de	  TSP	  :	  en	  français	  et	  en	  anglais	  
§  Une	  prise	  de	  parole	  publique	  

o  Catalyseur	  d’experBses	  	  
§  experBse	  Climat	  et	  TransiBon	  
§  ExperBse	  Assurance	  vie	  
§  Possibilité	  de	  partenariats	  

–  Sur	  un	  sous-‐domaine	  traité	  (classe	  d’ac?fs,	  …)	  
–  Sur	  le	  173	  hors	  climat	  
–  Sur	  la	  communica?on	  na?onale	  et	  interna?onale	  

•  Le	  cadre	  réglementaire	  
o  Le	  décret	  du	  173	  

§  Leadership	  du	  risque	  climat	  au	  sein	  de	  l’ESG	  
o  La	  première	  mise	  en	  œuvre	  de	  Solvabilité	  II	  

•  Un	  panel	  :	  les	  «	  douze	  »	  
o  SélecBon	  par	  la	  Banque	  de	  France	  
o  ReprésentaBvité	  forte	  :	  75%	  
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(3.2.)	  ORGANISATION	  :	  	  
une	  mobilisa?on	  dimensionnée	  

•  Un	  tableau	  de	  bord	  périodique	  annuel	  
o  Vision	  détaillée	  (micro)	  et	  globale	  (macro)	  
o  DescripBon	  et/ou	  analyse	  :	  

§  Aucun	  focus	  individuel	  prévu	  en	  V0	  
§  Focus	  sur	  les	  fonds	  généraux	  en	  V0	  
§  InformaBons	  publiques	  

o  Principes	  méthodologiques	  :	  
§  Pas	  de	  jugement	  méthodologique	  a	  priori	  (méthode	  ;	  classe	  d’acBfs	  ;	  scénarios	  …)	  
§  RecommandaBons	  TCFD	  :	  

–  Grille	  d’informa?ons	  TCFD	  :	  Gouvernance	  /	  Stratégie	  /	  Ges?on	  des	  risques	  /	  Objec?fs	  et	  métriques	  
–  «	  Fundamental	  principles	  for	  effec?ve	  disclosure	  «	  	  

§  RecommandaBons	  des	  guides	  professionnels	  	  
§  QuanBficaBon,	  ordres	  de	  grandeur,	  matérialité,	  objecBvité	  

–  Favoriser	  le	  quan?ta?f	  vs	  qualita?f	  
–  Traitement	  des	  obliga?ons	  vertes,	  des	  labels	  verts	  

§  Comparabilité	  entre	  compagnies	  
–  Communica?on	  publique	  Solvabilité	  2	  
–  Transparence	  :	  aeen?on	  à	  l’opacité	  de	  l’	  «	  agréga?on	  »	  permise	  par	  le	  173	  (décret	  –	  IV.	  )	  

•  Une	  communicaBon	  
o  Campagne	  média	  France	  et	  InternaBonale	  
o  Recherche	  de	  partenariats	  internaBonaux	  sur	  des	  principes	  analogues	  
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TSP	  &	  DOCUMENTS	  MIS	  EN	  LIGNE	  

•  Premiers	  documents	  
d’analyse	  
o  TFCD:	  

§  RecommandaBons	  aux	  
«	  invesBsseurs	  
insBtuBonnels	  »	  pour	  la	  
transparence	  d’informaBon	  
sur	  le	  risque	  lié	  au	  climat	  

§  Extrait	  des	  «	  conseils	  »	  aux	  
invesBsseurs	  insBtuBonnels	  

o  Solvabilité	  II	  :	  
communicaBon	  

o  Bibliographie	  sur	  le	  projet	  
§  Risque	  climat	  et	  finance	  
§  Assurance	  vie	  
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•  Deux	  iniBaBves	  liées	  aux	  scénarios	  
prospecBfs	  sur	  la	  transiBon	  :	  
o  Analyse	  macroéconomique	  des	  

scénarios	  de	  très	  long	  terme	  	  
§  TSP	  :	  projet	  VLTROs	  
§  Scénarios	  GIEC	  
§  Scénarios	  AIE	  

o  Collecte	  de	  séries	  longues	  et	  analyse	  
du	  lien	  pétrole/PIB	  1880-‐2016	  	  
§  LIED	  et	  Chaire	  E&P	  avec	  le	  souBen	  de	  

TSP	  :	  programme	  de	  recherche	  CH.DUPIN	  
–  COURNOT	  :	  interna?onal	  
–  NAVIER	  :	  France	  

•  Recherches	  de	  partenaires	  :	  
o  Archives	  
o  ExperBse	  
o  Financement	  



Historique	  des	  scénarios	  AIE	  
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Conclusions	  

•  Quelle	  mobilisaBon	  du	  secteur	  ?	  
o  Inscrire	  l’Observatoire	  173	  sur	  la	  durée	  

§  SituaBon	  iniBale	  fragile	  
§  Échange	  planifié	  avec	  la	  FFA	  :	  vison	  collecBve	  ou	  compéBBon	  ?	  

o  RelaBons	  avec	  les	  gérants	  d’acBfs	  :	  FG	  et	  UC	  
•  PerspecBves	  :	  

o  Au-‐delà	  des	  assureurs	  vie	  	  
§  Banques	  centrales	  ?	  

o  Au-‐delà	  du	  risque	  climat	  
§  Risques	  sur	  les	  ressources	  

o  Au-‐delà	  de	  la	  France	  
•  AmbiBons	  

o  Contribuer	  à	  l’évaluaBon	  du	  disposiBf	  173	  en	  2018	  sur	  les	  exercices	  
2016	  et	  2017	  
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Merci	  !	  

•  Annexes	  
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Un	  retour	  posi?f	  de	  la	  campagne	  de	  
lancement	  (extraits)	  
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•  [Assoc.	  Prof.]	  Salut	  Michel.	  Merci	  pour	  l’informaBon	  sur	  ce|e	  très	  belle	  iniBaBve.	  Je	  serais	  intéressé	  à	  connaître	  les	  modalités	  de	  travail	  
de	  l’Observatoire.	  On	  en	  parle	  un	  jour	  prochain	  ?	  AmiBés,	  

•  [ONG]	  FélicitaBons,	  cher	  Michel.	  On	  se	  voit	  après	  la	  COP	  pour	  en	  parler	  ?	  Bien	  à	  toi	  ;	  
•  [Expert]	  merci	  michel	  de	  toutes	  ces	  iniBaBves	  et	  de	  ces	  nouvelles.	  toujours	  de	  l’énergie,	  c’est	  super	  !	  sur	  l’observatoire,	  ça	  m’intéresse,	  

c’est	  quoi	  la	  méthode	  uBlisée	  ?	  A	  plus	  
•  [Assoc.	  Prof.]	  Bonjour	  Michel,	  Merci	  et	  bravo	  pour	  ce|e	  iniBaBve	  importante.	  Il	  serait	  bien	  que	  [Assoc.	  Prof.]	  puisse	  réfléchir	  avec	  vous	  

aux	  bases	  d'une	  coopéraBon	  sur	  ce	  sujet.	  X,	  avec	  qui	  j'en	  ai	  parlé,	  en	  est	  également	  convaincu	  et	  te	  contactera	  sous	  peu	  dans	  ce	  sens.	  
Bien	  à	  toi,	  

•  [Assureur]	  Merci	  pour	  ce	  faire-‐part	  de	  naissance.	  J'ai	  demandé	  (…)	  de	  trouver	  une	  date	  pour	  que	  nous	  célébrions	  cet	  événement	  !	  
AmiBés.	  	  

•  [Invest.	  Non	  Assureur]	  Bonjour	  Michel,	  Bravo	  pour	  ce|e	  iniBaBve.	  C’est	  bien	  de	  suivre	  ce	  que	  font	  (ou	  pas)	  les	  assureurs	  …	  
•  [ONG]	  Merci	  Michel,	  Bon	  courage,	  et	  plein	  succès	  à	  l’iniBaBve	  !	  Oui	  ce|e	  épargne	  devrait	  bien	  être	  redirigée…	  
•  [Int’al	  ONG]	  Wonderful	  to	  hear	  from	  you	  -‐	  and	  very	  good	  Bming:	  we're	  just	  about	  to	  launch	  a	  new	  network	  of	  insurance	  regulators	  

working	  on	  sustainability	  ;	  How	  could	  we	  cooperate	  in	  this	  arena?	  All	  the	  best	  
•  [Int’al	  ONG]	  Thanks	  Michel.	  Looks	  very	  interesBng.	  
•  [Assoc.	  Europ.]	  Merci	  Michel.	  Excellente	  iniBaBve.	  Ce	  serait	  bien	  en	  effet	  de	  pouvoir	  avoir	  une	  vue	  d’ensemble	  de	  la	  manière	  dont	  les	  

assureurs	  vont	  gérer	  cet	  ArBcle	  173	  !	  Les	  interprétaBons	  seront	  mulBples.	  
•  [InsBt.	  Fr.]	  Bravo	  !	  
•  [InsBt.	  Fr.]	  merci	  pour	  l'informaBon	  sur	  ce|e	  excellente	  iniBaBve	  
•  [InsBt.	  Fr.]	  Merci	  pour	  ces	  informaBons	  et	  bravo	  pour	  ce	  que	  tu	  fais.	  	  	  (…).	  	  	  Je	  te	  Bens	  au	  courant	  si	  on	  peut	  intégrer	  tes	  travaux	  dans	  une	  

prochaine	  conférence	  XXX.	  
	  

	  



ANNEXE	  :	  l’Ar?cle	  173	  et	  son	  décret	  

•  La	  loi	  	  
o  Qui	  :	  	  

§  Entreprises	  d’assurance,	  mutuelles,	  ins2tu2ons	  de	  prévoyance,	  sociétés	  de	  ges2on	  de	  portefeuille,	  
Caisse	  des	  dépôts	  et	  consigna2ons,	  ins2tu2ons	  de	  retraite	  complémentaire,	  Ins2tu2on	  de	  retraite	  
complémentaire	  des	  agents	  non	  2tulaires	  de	  l’État	  et	  des	  collec2vités	  publiques,	  Établissement	  public	  
gérant	  le	  régime	  public	  de	  retraite	  addi2onnel	  obligatoire,	  Caisse	  na2onale	  de	  retraites	  des	  agents	  
des	  collec2vités	  locales	  

o  Quoi	  :	  de	  nouvelles	  exigences	  de	  transparence	  pour	  les	  invesBsseurs	  insBtuBonnels	  	  
o  Comment	  :	  décrire	  les	  modalités	  de	  prise	  en	  compte	  dans	  leur	  poliBque	  d’invesBssement	  

des	  critères	  sociaux,	  environnementaux	  et	  de	  qualité	  de	  gouvernance.	  (ESG)	  

•  Le	  décret	  
o  précise	  la	  présentaBon-‐type	  demandée	  
o  Les	  enBtés	  visées	  devront	  notamment	  expliciter	  :	  

–  (i)	  comment	  elles	  prennent	  en	  compte	  leur	  exposi?on	  aux	  risques	  climaBques	  :	  	  
–  (ii)	  leur	  contribu?on	  à	  la	  luee	  contre	  le	  réchauffement	  clima?que	  et	  à	  la	  transi?on	  énergé?que	  

et	  écologique.	  
o  ObjecBf	  :	  	  

§  inciter	  les	  acteurs	  à	  s’approprier	  les	  enjeux	  environnementaux,	  en	  parBculier	  liés	  au	  changement	  
climaBque,	  sociaux	  et	  de	  gouvernance.	  	  

§  InvitaBon	  à	  décrire	  publiquement	  leur	  prise	  en	  compte	  de	  ces	  enjeux,	  sans	  imposer	  de	  méthode.	  

www.theshi(project.org	  
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Gérant	  d’ac?fs	  

173	  :	  RSE	  dont	  CLIMAT	  

Fonds	  1	   Fonds	  2	   Fonds	  3	  

ANNEXE	  :	  STRUCTURE	  DE	  L’EPARGNE	  EN	  ASSURANCE	  VIE	  

Assureur	  vie	  
Autres	  
inves?sseurs	  
ins?tu?onnels	  

Unités	  de	  comptes	  
	  
	  
	  
	  

Fonds	  général	  
	  
	  
	  
	  
Classe	  	  
d’ac?fs	  1	  

Classe	  	  
d’ac?fs	  2	  

Classe	  	  
d’ac?fs	  3	  

UC	  1	   UC	  2	  

Fonds	  hors	  
France	  

Epargne	  des	  par?culiers	  



Ac?fs	  des	  “inves?sseurs	  ins?tu?onnels”	  

Portefeuilles	  recensés	  par	  l’Associa?on	  Française	  des	  
inves?sseurs	  ins?tu?onnels	  (Enquête	  AF2I	  2015)	  à	  fin	  2014	  
	  

2718	  Md€	  d’encours	  insBtuBonnels	  en	  France,	  	  
1985	  Md€	  analysés	  par	  l'AF2I	  dans	  son	  enquête.	  	  

•  Dont	  242	  Md€	  seulement	  d’ac?ons,	  	  
•  Dont	  1443	  Md€	  d’obliga?ons,	  	  

–  677	  Md€	  de	  souverains	  et	  assimilés	  ;	  	  
–  304	  Md€	  de	  financières	  ;	  
–  342	  Md€	  d'obliga?ons	  corporate	  non-‐financières	  …	  
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Inves?ssements	  des	  assureurs	  vie	  

www.theshi(project.org	  

Source	  :	  Bulle?n	  de	  la	  BdF	  N°	  201	  3eme	  T	  2015	  
	  



Assurance	  vie	  =	  	  
FG	  (fonds	  général)	  +	  UC	  (unités	  de	  comptes)	  
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Le	  1er	  produit	  d’épargne	  des	  français	  
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Répar??on	  des	  placements	  des	  assureurs	  …	  
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ART	  173	  :	  IV.-‐Les	  informa?ons	  men?onnées	  
au	  II	  sont	  présentées	  de	  la	  façon	  suivante	  :	  	  

•  «	  4°	  Pour	  les	  enBtés	  intégrées	  dans	  le	  périmètre	  de	  
consolidaBon	  ou	  de	  combinaison	  d'un	  groupe,	  les	  
informaBons	  du	  2°	  et	  du	  3°	  du	  présent	  II	  peuvent	  être	  
présentées	  de	  façon	  agrégée	  pour	  l'ensemble	  du	  groupe	  
par	  l'entreprise	  mère	  ayant	  la	  charge	  d'établir	  les	  
comptes	  consolidés	  ou	  combinés.	  	  

•  «	  Lorsque	  l'entreprise	  mère	  n'est	  pas	  soumise	  aux	  
disposiBons	  du	  présent	  arBcle,	  la	  présentaBon	  agrégée	  
menBonnée	  au	  précédent	  alinéa	  peut	  être	  faite	  au	  
niveau	  le	  plus	  perBnent	  pour	  le	  regroupement	  des	  
enBtés	  du	  groupe	  soumises	  à	  ces	  disposiBons.	  ».	  
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