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Avant-propos

Le système financier soutient la croissance et le développement. En 2008, nous vu certains 
des systèmes financiers les plus sophistiqués au monde donner lieu à la pire crise finan-
cière que nous avions connue depuis des décennies. Alors que les marchés de certains 
pays développés s’effondraient, d’autres, aussi bien dans des nations développées qu’en 
développement ont été entraînés dans leur chute. Au lendemain de cette crise financière 
mondiale, il a été reconnu que le système financier se devait d’être non seulement sain et 
stable, mais aussi durable quant à la manière dont il permet la transition vers une économie 
verte, sobre en carbone. Aussi, pour atteindre le développement durable que nous souhai-
tons, le système financier devra se réaligner sur les objectifs de celui-ci. 

L’alignement du système financier dans un but de durabilité ne constitue pas une notion 
lointaine, mais est déjà une réalité. Une « révolution tranquille » a lieu, alors que les décideurs 
politiques et les régulateurs financiers s’attaquent à la nécessité de forger des systèmes 
financiers sains et durables pour répondre aux besoins du XXIe siècle. Des notions telles que 
la richesse naturelle et l’économie verte circulaire ont pris de l’importance, pour devenir 
l’essence des stratégies économiques et des politiques pour les entreprises et les nations. 
L’énergie propre sera à la base du système énergétique mondial de demain et il fait peu de 
doute que le défi, bien que considérable, porte essentiellement sur la transition. 

Dans cette optique, le PNUE a lancé l’Enquête sur la conception d’un système financier du-
rable afin d’explorer des options visant à aligner le système financier sur le développement 
durable, sous l’égide d’un Conseil consultatif international.

Les conclusions de l’Enquête et les propositions de mesures à adopter tirées de ce travail 
réalisé par plusieurs dizaines de partenaires tant sur le plan national qu’international, in-
diquent que le système financier peut être transformé pour mieux satisfaire les besoins du 
développement durable. Par ailleurs, l’Enquête a mis en exergue une vérité simple, à savoir 
qu’une telle transformation constitue, essentiellement, une question de choix public, un 
choix positif exercé dans un nombre croissant de pays et par une bonne partie du système 
financier.

Faire avancer l’alignement du système financier sur le développement durable nécessitera 
la participation de nouveaux acteurs, coalitions et instruments. Bien qu’il reste encore 
beaucoup à faire, nous sommes de l’avis que l’Enquête du PNUE a établi une appréciation 
fondée du potentiel pratique, ainsi que des choix politiques susceptibles d’être exercés 
pour le réaliser.

Achim Steiner 
Directeur exécutif du PNUE 

Sous-secrétaire général des Nations Unies
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Com mentaire 
du  Conseil  consultatif

Le défi pressant que représente le financement du développement durable suscite une prise de 
conscience grandissante, de même que l’opportunité offerte par ce dernier pour canaliser des 
capitaux vers des usages productifs, rentables et aux effets bénéfiques élargis. Pour y parvenir, les 
marchés financiers et des capitaux doivent s’aligner sur les résultats du développement durable, 
ce qui constitue le sujet retenu dans le cadre de l’Enquête sur la conception d’un système financier 
durable du Programme des Nations Unies pour l’Environnement. 

En notre qualité de membres du Conseil consultatif, nous partageons l’engagement commun de 
faire le lien entre les objectifs du système financier et ceux du développement durable. Nous avons 
donné à cette Enquête des orientations dans son approche du travail à accomplir, l’appréciation 
de ses conclusions et les implications en termes d’actions. Notre engagement a été collectif, mais 
a également pris la forme de conseils et d’une collaboration active des membres du Conseil à titre 
individuel. Nos divers horizons et perspectives ont enrichi le rapport final de l’Enquête, tout en 
reflétant des points de vue distincts concernant certains aspects particuliers de l’analyse et des 
propositions. Si l’on examine le parcours de l’Enquête durant presque deux ans, sa contribution la 
plus significative est d’avoir ouvert de nouvelles possibilités pour les efforts visant à garantir des 
financements adéquats pour le développement durable, notamment en : 

¥¥ retraçant la tendance émergente consistant à inclure les facteurs de durabilité dans les poli-
tiques, les réglementations, les règles et les normes qui gouvernent le système financier. 

¥¥ définissant un référentiel sur la base duquel les décideurs politiques pourront travailler pour 
étendre l’adoption des bonnes pratiques émergentes. 

¥¥ contribuant à la création d’une communauté croissante de praticiens qui concentrent leurs 
efforts sur ces liens.

 
Les conclusions spécifiques de l’Enquête et les propositions afférentes constituent bel et bien une 
base pour l’action (en amplifiant et en systématisant à la fois des mesures à haut potentiel, en 
montrant le chemin vers d’autres domaines de développement des connaissances, et en ouvrant 
la voie pour de nouvelles approches de l’apprentissage aussi bien aux pays développés qu’aux pays 
en développement, ainsi qu’à la coopération internationale). Les enseignements majeurs tirés du 
présent rapport résument la base selon laquelle il s’avère possible, et en fait nécessaire, d’améliorer 
des volets essentiels du système financier, afin que celui-ci puisse servir de manière plus efficace la 
transition vers une économie verte et solidaire.

Le Conseil consultatif considère le rapport final de l’Enquête non pas comme la fin d’un processus, 
mais comme un tremplin pour le développement permanent de ce domaine d’étude et d’action. 
Il reste encore beaucoup à apprendre, à tester et à inclure dans la feuille de route générique qui 
servira aux marchés financiers et aux capitaux de demain. Nous espérons que l’approche fondée 
et collaborative de l’Enquête pourra être appliquée de sorte qu’en pratique les nouveaux dével-
oppements deviennent une réalité.

Enfin, il y a lieu de féliciter le PNUE d’avoir lancé cette Enquête sur la conception d’un système 
financier durable. S’appuyant sur son travail antérieur concernant la finance durable et l’économie 
verte, le PNUE a démontré sa volonté d’explorer de nouveaux domaines d’action pour avancer vers 
un développement durable.
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Le financement du développement 
durable peut découler d’une action 
exercée au sein du système financier, ainsi que de 
l’économie réelle.

Les innovations politiques des pays 
en développement et développés 
démontrent la manière dont le système financier 
peut mieux s’aligner sur le développement 
durable.

Une action nationale systématique 
peut désormais être adoptée 
pour façonner un système financier durable, 
complétée par la coopération internationale.

L’Enquête en bref 



1. EXPLOITER LE SYSTÈME FINANCIER

Nos économies, sociétés et environnement sont intimement liés. Les 
problèmes qui affectent un de ces domaines résonnent inévitable-
ment dans les autres. Les énormes problèmes environnementaux 
compromettent les vies de façon croissante (et les moyens de 
subsistance), et cela à l’échelle de la planète. Pourtant, les solutions 
chevauchent, elles aussi, les dimensions économique, sociale et en-
vironnementale. Et le soutien apporté aux réponses intégrées aux 
problèmes les plus difficiles n’a jamais été plus grand. Le consensus 
international concernant les Objectifs de développement durable 
et le Programme pour 2030 a mis en exergue qu’il était impératif 
d’agir sur les problèmes majeurs de notre temps, ainsi que de trou-
ver des voies durables sur lesquelles asseoir des solutions à long 
terme à ces problèmes. 

Il faut exploiter le plein potentiel du système financier, afin de réussir 
la transition vers le développement durable. Alors que les effets de la 
crise financière de 2008 continuent de hanter l’économie mondiale, 
une prise de conscience sans précédent de la nécessité de façonner 
un système financier plus stable et plus connecté à l’économie réelle 
a émergé. À présent, une nouvelle génération d’innovations poli-
tiques vise à assurer que le système financier satisfasse aux besoins 
d’un développement économique solidaire et durable sur le plan 
environnemental. Ces innovations dans les politiques financière et 
monétaire, ainsi qu’en matière réglementaire, outre les normes du 
marché plus générales, sont en passe de créer un lien critique entre 
les règles qui gouvernent le système financier et le développement 
durable. L’Enquête sur la conception d’un système financier durable 
du Programme des Nations Unies pour le développement (PNUE) a 
été lancée dans le but d’étudier ce lien et de formuler des options 
en vue de l’alignement du système financier sur le développement 
durable.

 
FINANCER LE DÉVELOPPEMENT DURABLE

Pour financer le développement durable, des flux de capitaux de-
vront être canalisés vers des priorités critiques et détournés d’actifs 
qui épuisent le capital naturel.1 Au cours de ces dernières décennies, 
nous avons assisté à des progrès dans l’intégration des facteurs de 
durabilité dans la prise de décision financière, ainsi qu’à des modi-
fications en matière de déploiement du capital, par exemple, en 
faveur des énergies propres. Mais la détérioration de l’environne-
ment se poursuit. Le capital naturel décline dans 116 sur 140 pays, 
et au rythme actuel, on prévoit que cette tendance devrait éroder 
encore davantage les richesses naturelles mondiales à hauteur de 
10 % d’ici à 2030, causant des préjudices considérables, menaçant 

❝L’Inde, et désormais tous les pays en 
développement devront s’industrialiser 
en renonçant à une consommation 
croissante de carburants fossiles. 
Aucun pays ne l’a fait. Des innovations 
s’avèrent nécessaires sur l’ensemble 
des marchés financiers.❞

Rathin Roy, Directeur, National 
Institute of Public Finance and 
Policy, India2

Le développement durable exige 
des changements quant au déploie-
ment et la valeur relative des actifs 
financiers, et quant à leur rapport 
à la création, à la gérance et à la 
productivité de la richesse réelle. 

Aussi, un système financier durable 
est celui qui crée, évalue et traite 
les actifs financiers de telle sorte 
que la richesse réelle satisfasse aux 
besoins à long terme d’une écono-
mie solidaire et durable sur le plan 
environnemental
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L’Enquête en action

L’Enquête sur la conception d’un système financier durable du Programme des Nations Unies 
pour l’Environnement (PNUE) a été lancée en 2014 dans le but d’étudier la manière d’aligner 
le système financier sur le développement durable ; elle met l’accent sur les aspects environ-
nementaux.  

Les 3 questions essentielles posées par l’Enquête

¥¥ Pourquoi – dans quelles circonstances des mesures devraient être adoptées afin de 
garantir que le système financier tienne davantage compte du développement durable ?

¥¥ Quoi – quelles mesures ont été et devraient être mises en œuvre à grande échelle pour 
mieux aligner le système financier sur le développement durable ?

¥¥ Comment – comment lesdites mesures pourraient être déployées au mieux ?
 
L’Enquête a abordé des aspects concernant les politiques financière et monétaire, ainsi que 
les réglementations et les normes financières, dont notamment les exigences de publicité, 
les notations de crédit, les exigences de cotation et les indices. L’Enquête a concentré ses 
efforts sur les rôles assumés par les autorités de réglementation du système financier, dont 
notamment les banques centrales, les régulateurs financiers, les ministères des finances, 
d’autres organismes gouvernementaux, les organismes de normalisation, ainsi que par les 
organismes de référence du marché, comme les bourses et les principales organisations et 
plateformes internationales.

L’Enquête a exploré des expériences innovantes visant à faire progresser le développement 
durable par le biais d’actions entreprises par les institutions qui gouvernent le système fi-
nancier, et notamment par les banques centrales et les régulateurs financiers, ainsi que les 
organismes gouvernementaux et de référence. Ces expériences ont été étudiées de manière 
relativement détaillée au Bangladesh, au Brésil, en Chine, en Colombie, dans l’Union euro-
péenne, en France, au Kenya, en Inde, en Indonésie, aux Pays-Bas, en Afrique du Sud, au 
Royaume-Uni et aux États-Unis d’Amérique. 

L’Enquête s’est fondée également sur les vastes engagement et recherches internationaux 
concernant des sujets aussi variés que les obligations vertes, la banque fondée sur les va-
leurs, les responsabilités fiduciaires, les droits de l’homme et le courtage électronique (la 
liste complète des articles de recherche figure à l’annexe IV). Un Conseil consultatif de haut 
niveau a orienté l’Enquête, laquelle s’est fondée également sur les activités en matière d’éco-
nomie verte du PNUE3 et son Initiative Finance (UNEP FI).4 

L’Enquête a participé à un nombre croissant d’initiatives en temps réel qui cherchent à in-
tégrer le développement durable dans l’évolution des marchés financiers et des capitaux, 
du co-établissement du Groupe de travail pour une finance verte de la Chine avec la Banque 
Populaire de Chine à la promotion et au soutien du gouvernement suisse pour le lancement 
d’une consultation nationale avec l’Initiative suisse pour une finance durable (Swiss Sus-
tainable Finance). D’autres activités incluent le soutien apporté à une enquête nationale 
concernant l’économie verte et le système financier menée par l’association bancaire du 
Brésil, la Federação Brasileira das Associações de Bancos.
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les modèles de développement et endomma-
geant, dans certains cas de manière irréversible, 
des systèmes essentiels à la vie.5 

Le consensus international concernant les Objectifs 
de développement durable et le Programme pour 
2030 a mis en avant qu’il était impératif de trouver 
des voies sur lesquelles asseoir des solutions à 
long terme à ces problèmes. On estime que des 
investissements à hauteur de 5 à 7 billions de dol-
lars américains s’avèrent nécessaires pour réaliser 
les Objectifs de développement durable, incluant 
les infrastructures, l’énergie propre, l’eau et l’as-
sainissement, et l’agriculture.6 Les pays en déve-
loppement se voient confrontés à un déficit des 
investissements annuel de 2,5 billions de dollars 
américains, alors que la tendance actuelle indique 
que les principales économies enregistreront un 
déficit des investissements annuel de 10 billions 
de dollars américains d’ici à 2020.7De la même 
manière, certains investissements doivent être 
réduits, par exemple, à hauteur d’un montant 
estimé de 6 billions de dollars américains d’ici à 
2030, en ce qui concerne le développement des 
énergies hautement polluantes et la production 
électrique.8 Une partie de cette réorientation 
des capitaux passera par la réforme de la fixa-
tion du prix des ressources, pour répondre, par 
exemple, au besoin annuel d’aides à hauteur de 
5,3 billions de dollars américains identifié par le 
Fonds monétaire international.9 

Les finances publiques s’avéreront essentielles 
pour combler le déficit de financement, mais les 
estimations suggèrent que cette contribution 
sera limitée. La finance doit accéder aux capi-
taux privés à grande échelle, la banque à elle 
seule gérant des actifs financiers de presque 
140  billions de dollars américains, les investis-
seurs institutionnels (et en particulier les fonds 
de pension) gérant, quant à eux, plus de 100 bil-
lions de dollars et les marchés de capitaux (dont 
ceux des obligations et des actions) au-delà de 
100 billions de dollars et des 73 billions de dollars, 
respectivement.10 

Le système financier devra évoluer pour jouer 
son rôle dans le financement du développement 
durable. Des milliards de personnes et des millions 
de petites entreprises se voient refuser l’accès 

Fig i    Le décalage entre le système financier 	
     et le développement durable
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aux services financiers. Au lendemain de la crise 
financière, les réformes ont amélioré la stabilité 
financière, mais il ne s’agit là que de « quelque 
chose d’inachevé ». Le « court-termisme » et 
l’endettement excessif demeurent des facteurs 
importants d’instabilité et la raison pour laquelle 
les risques liés à une durabilité à plus long terme 
sont mis de côté dans la prise de décision finan-
cière. La reproduction des systèmes financiers 
actuels les plus développés ne constitue pas une 
solution. En fait, les systèmes financiers surdi-
mensionnés et trop complexes peuvent avoir un 
impact négatif sur la croissance économique et 
les inégalités des revenus.11

Les conséquences environnementales et sociales 
seront affectées par le développement du système 
financier. Selon l’approche schématique du FMI 
et de la BRI, une hypothèse de travail voit un 
scénario de continuité constitué par une aug-
mentation rapide des conséquences négatives 
sur l’environnement au fur et à mesure que les 
systèmes financiers se développent. De telles 
externalités pourraient décroître à des niveaux 
de développement plus élevés pour leurs éco-
nomies nationales, d’origine, respectives, mais 
continueraient d’augmenter à l’échelle mondiale 
au fur et à mesure que les systèmes financiers 
plus développés internationalisent de plus en 
plus leur financement et leur impact.  
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M I S E  À  N I V E A U  D E  L A  G O U V E R N A N C E

L’internalisation du développement durable dans la prise de décision financière peut être compa-
tible avec les missions existantes des régulateurs financiers et des banques centrales :15,16 

�� L’accent mis par la Banque centrale du Brésil sur la gestion des risques socio-environnemen-
taux trouve sa source dans ses fonctions centrales en tant qu’organisme de surveillance 
prudentielle. 

�� La Banque du Bangladesh affirme que le soutien qu’elle apporte aux entreprises rurales et à 
la finance verte contribue à la stabilité financière et monétaire. 

�� Le contrôle prudentiel de la Banque d’Angleterre concernant les risques liés au climat pour 
le secteur des assurances du Royaume-Uni se fonde sur le lien existant entre ses devoirs es-
sentiels de surveillance et la loi britannique relative au changement climatique (UK Climate 
Change Act).

T R A N S F O R M AT I O N  D E  L A  C U LT U R E

�� Pactes et feuilles de route nationaux : la charte financière sud-africaine, le Comité chinois du 
financement vert,17 l’initiative suisse Swiss Sustainable Finance.18 

�� Institutions financières fondées sur les valeurs : Les banquiers néerlandais s’engagent à trou-
ver un équilibre entre les intérêts de l’ensemble des parties prenantes.19 Les investissements 
tenant compte des impacts et la finance confessionnelle continuent de prendre de l’ampleur.20

�� Action visant à améliorer les compétences actuelles des professionnels de la finance et des 
régulateurs financiers :21 La feuille de route indonésienne pour une finance durable met l’ac-
cent sur les compétences en matière de durabilité des professionnels.22

Pratiques émergentes visant à intégrer le 
développement durable dans le système financier

O P T I M I S AT I O N  D E S  P R AT I Q U E S  D E  M A R C H É

�� Rapports sur les actions : Les Bourses de Johannesburg (Johannesburg Stock Exchange (JSE)) 
et du Brésil (BOVESPA) ont été des précurseurs innovants en ce qui concerne l’exigence de 
communication en matière de durabilité. 12

�� Informations en matière de durabilité dans le cadre de l’analyse des marchés : Les services de 
notation de Standard & Poor’s ont identifié le changement climatique en tant que tendance 
dominante clé affectant les titres souverains.13

�� Intégration des risques environnementaux dans la réglementation financière : La réglemen-
tation bancaire du Brésil exige une gestion du risque socio-environnemental.14
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E X P L O I TAT I O N  D E S  B I L A N S  P U B L I C S

�� Incitations fiscales au profit des investisseurs : Largement utilisées aux États-Unis d’Amérique, sous 
forme d’abattements fiscaux sur les obligations municipales pour les infrastructures locales ou 
d’incitations ciblant les investissements sur les énergies renouvelables.

�� Financements mixtes : Nombreuses sont les institutions financières à associer des financements publics 
et privés pour combler les écarts de viabilité des investisseurs dans le cadre des projets verts.23

�� Banques centrales :24 La Banque populaire de Chine réalise des placements en actions dans des véhicules 
d’investissement politiques.25

O R I E N TAT I O N  D E  L A  F I N A N C E  PA R  L E S  P O L I T I Q U E S

�� Programmes de prêt en faveur des secteurs prioritaires : Des exigences établies par l’Inde concernant 
les prêts aux secteurs prioritaires26 au Community Reinvestment Act des États-Unis d’Amérique 

�� La canalisation des financements est souvent associée à des incitations : Les exigences en matière de 
prêt pour les financements verts de la Banque du Bangladesh ont donné lieu à des ajustements de ca-
pitaux favorables.27 La mise en œuvre de la Charte financière de l’Afrique du Sud est liée aux marchés 
publics.28

�� Régimes de responsabilité : Le système « superfund » des États-Unis d’Amérique prévoit des « sphères 
de sécurité » en matière de responsabilité des prêteurs, sur la base des vérifications diligentes adéquates. 
China revoit ses règles en matière de responsabilité des prêteurs.29 
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Fig ii   Développer un système financier pour le XXIe siècle 
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nationale que

mondiale

Fig iii   Référentiel tiré de la pratique et options de paquets de mesures politiques 
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❝

Il existe une occasion unique de développer un sys-
tème financier durable. Dans le monde entier, les 
capitaux engagés en faveur de pratiques finan-
cières plus responsables ne cessent d’augmenter. 
Les réponses politiques et réglementaires face à 
la crise mettent en évidence la volonté et la ca-
pacité des institutions de direction d’agir de ma-
nière peu conventionnelle, rapidement, à grande 
échelle et de façon concertée, lorsqu’elles se 
voient confrontées à des difficultés graves et sys-
témiques.30 L’influence croissante des économies 
émergentes dans les affaires financières interna-
tionales place le lien entre le développement des 
marchés financiers et les priorités de dévelop-
pement nationales à une position plus centrale 
dans les débats politiques. Les bouleversements 
technologiques qui affectent le système financier 
défient les pratiques existantes dans le monde 
des intermédiaires financiers, ouvrant de nou-
velles voies pour la solidarité et la connectivité.31 
Enfin, une transformation en ce qui concerne la 
conscience publique et politique du développe-
ment durable place de plus en plus les questions 
environnementales et sociales au cœur de la 
définition des politiques économiques.

2. UNE RÉVOLUTION TRANQUILLE

La conclusion principale de l’Enquête est qu’une 
«  révolution tranquille » est en cours, laquelle 
cherche à intégrer le développement durable dans la 
structure du système financier. L’Enquête a trouvé 
plus de 100 exemples de mesures politiques, dans 
40 pays différents, visant les principaux groupes 
d’actifs et d’acteurs, ainsi que la gouvernance 
sous-jacente du système financier. Les pays en dé-
veloppement et émergents sont à la tête de cette 
révolution, animés par l’accent qu’ils mettent sur 
la transformation économique, le progrès social 
et les priorités environnementales locales. Des 
pionniers émergent aussi dans le monde dévelop-
pé, plus animés par des préoccupations tenant 
à l’efficacité du marché et la stabilité, ainsi qu’en 
réaction face à des risques mondiaux tels que le 
changement climatique. La coopération interna-
tionale prend rapidement de l’ampleur, promou-
vant l’apprentissage et le partage des approches.

La révolution tranquille est menée par ceux qui 
gouvernent le système financier, souvent en 

collaboration avec les acteurs du marché. Des 
mesures innovantes sont proposées par les 
banques centrales, les régulateurs financiers et 
les organismes de référence, dont notamment 
les agences de notation et les places boursières. 
Les mesures adoptées varient énormément :

¥¥ Sur le plan national, du leadership de l’Afrique 
du Sud pour ce qui est de l’inclusion du 
développement durable dans les exigences 
de cotation à la réglementation bancaire 
brésilienne en matière de risque environ-
nemental, en passant par le refinancement 
par la Banque centrale du Bangladesh afin 
de soutenir les investissements verts, ainsi 
que par le leadership chinois qui encourage 
l’adoption de directives en matière de crédit 
vert, et le contrôle prudentiel par la Banque 
d’Angleterre des risques climatiques.

¥¥ Au niveau international, il s’agit de coalitions 
fondées sur les principes, telles que le Sus-
tainable Banking Network for Regulatory 
et la Sustainable Stock Exchange Initiative ; 
de notations de crédits souverains sensibles 
au climat proposées par les services de no-
tation de S&P, ou l’intégration par le Comité 
de stabilité financière du rôle joué par les 
banques centrales dans la lutte contre les 
risques liés au climat.

 
L’intégration du développement durable dans 
l’évolution des systèmes financiers génère aussi 
bien des bénéfices à court terme qu’à long terme. 
À court et à moyen terme :

¥¥ Les pays en développement ont l’occasion 
d’accroître leur accès au financement, de 
réduire la pollution environnementale grâce 
aux améliorations associées de la santé 
publique et d’améliorer les flux financiers 
vers les énergies propres et d’autres sources 
nouvelles de développement économique. 

¥¥ Les pays développés, quant à eux, ont l’occa-
sion d’améliorer l’intégrité de leurs marchés, 
en alignant davantage le secteur financier 
sur l’économie réelle, en renforçant la rési-
lience financière et monétaire et en s’atta-
quant à des objectifs politiques, tels que le 
financement de la transition énergétique.
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Fig iv   Effets potentiels et aspects pratiques de la mise en œuvre

Difficulté
(coûts, complexité, intérêts) 

Effet
potentiel 

Ambition
Politique, culture et gouvernance se modifient 
pour intégrer les risques et les objectifs

Dynamisation Apport de fonds publics 
pour dynamiser les capitaux privés

Potentiel pour 
produire plus 
d’effets

Risque accru 
d’effets 
inattendus

Fondations 
Information et
capacité

C’est le potentiel pour modeler un système 
financier adapté au XXIe siècle qui est en jeu. L’op-
portunité à plus long terme aussi bien pour les 
économies développées que celles en dévelop-
pement est l’évolution vers des systèmes finan-
ciers efficients, plus efficaces pour satisfaire aux 
besoins d’économies et de sociétés solidaires 
et durables. Les mesures identifiées par l’En-
quête, prises individuellement, risquent fort 
de ne pas suffire à protéger la société d’autres 
faiblesses du système financier qui permettent 
la fixation de prix inadaptés, l’appropriation 
des rentes et l’instabilité. Néanmoins, les effets 
cumulés de telles mesures pourraient repré-
senter davantage que leurs effets individuels. 
Mises en œuvre avec ambition et engagement, 
elles pourraient donner lieu à des changements 
systémiques plus profonds.

3. UN CADRE D’ACTION

L’alignement du système financier sur le déve-
loppement durable exige une approche systéma-
tique. On ne pourra mettre en place un système 
financier durable qu’en dépassant aussi bien les 
approches habituelles du développement des 
marchés financiers qu’en adoptant des inno-
vations ad hoc. Le Cadre d’action proposé par 
l’Enquête fournit une approche systématique 
pour définir des voies pratiques, se fondant sur 
un référentiel de mesures fondées sur les expé-

riences des pays. Le cadre propose des paquets 
de mesures politiques concernant chacun des 
principaux groupes d’actifs et les acteurs cor-
respondants : les banques, les obligations, les 
actions, les investisseurs institutionnels et les 
assurances. En outre, il définit quatre recom-
mandations en termes d’action, afin d’aligner 
la gouvernance du système financier sur le 
développement durable.

La définition de paquets de mesures politiques 
et la mise en œuvre de solutions nécessite un 
équilibre entre les ambitions, le réalisme et 
les risques. Des mesures comparativement 
simples visant à améliorer les pratiques sur le 
marché, telles qu’un renforcement de la com-
munication, pourraient constituer des points 
de départ utiles, mais elles ne sauraient entraî-
ner, à elles seules, les changements radicaux 
nécessaires. Par ailleurs, de mesures telles que 
les prêts prioritaires et un renforcement de la 
responsabilité environnementale, pourraient, 
dans le temps, donner lieu à des changements 
plus profonds, mais elles nécessitent une 
conception soigneuse et une préparation du 
marché, afin d’éviter toute conséquence indé-
sirable. Enfin, un ensemble de mesures s’avère 
nécessaire pour engendrer des changements 
plus généraux dans la dynamique comporte-
mentale, culturelle et de marché du système 
financier.
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❝L’horizon temporel d’une banque 
centrale est relativement court - mais 
les défis réels en termes de prospérité 
et de résilience économique que le 
changement climatique posera se 
manifesteront bien au-delà. Nous nous 
trouvons confrontés à une tragédie en 
termes d’horizons.❞ 

Mark Carney, Gouverneur, Banque 
d’Angleterre32

4. PHASES ULTÉRIEURES

Les conclusions de l’Enquête constituent une base solide pour passer 
aux phases suivantes dans le développement d’un système financier 
durable aux niveaux national et international. D’une manière cri-
tique, l’élan observé et soutenu par l’Enquête doit servir de base 
tant à un leadership national qu’à la coopération internationale. Les 
conclusions suggèrent deux domaines d’action associés :

¥¥ Sur le plan national, le point de départ serait constitué par un 
diagnostic de haut niveau des besoins et des opportunités 
au sein du système financier, ainsi que par le développement 
d’un pacte social étendu entre les organismes publics, les 
institutions financières et la société civile, afin d’adopter une 
approche commune des actions à entreprendre. 

¥¥ Sur le plan international, il s’agit de la coopération, et notam-
ment de 10 domaines spécifiques identifiés par l’Enquête, dont 
quatre axés sur des groupes d’actifs et d’acteurs particuliers, 
cinq sur le développement d’une architecture de gouvernance 
pour aborder d’une manière plus explicite le développement 
durable, et enfin la création d’un consortium international de 
recherche pour faire avancer les connaissances concernant 
des sujets et des thèmes peu étudiés.

 
La mise en œuvre des conclusions de l’Enquête nécessitera l’implica-
tion de nombreux acteurs. La participation active des gardiens du 
système financier, et notamment des banques centrales, des régu-
lateurs et des autorités de contrôle prudentiel, des organismes de 
normalisation, des organismes gouvernementaux (incluant les mi-
nistères de finances) et des organismes de référence sur le marché 
(dont les bourses et les agences de notation) s’avérera essentielle 
pour la réussite. Pourtant, les conclusions de l’Enquête mettent 
également en exergue le rôle fondamental que d’autres acteurs 
auront à jouer, dont notamment :

¥¥ les acteurs du marché : des banques aux fonds de pension et 
les analystes - qui apporteront leur contribution de par leur 
leadership exemplaire, le développement des connaissances 
et leurs conseils experts, ainsi que par le biais du renforce-
ment des coalitions et leurs actions de plaidoyer ;

¥¥ la communauté du développement durable : des ministères 
de l’environnement aux groupes de réflexion, la société ci-
vile et les organismes tels que le PNUE - en apportant leurs 
connaissances expertes et en renforçant les coalitions et la 
sensibilisation du public ;

¥¥ les organisations internationales : celles qui participent au 
développement du système financier - concernant les ré-
formes des politiques, le développement des connaissances, 
le renforcement et la définition de normes et de règles et la 
coordination ;

❝La Banque du Bangladesh et toute 
une série d’autres banques centrales 
de pays en développement se sont 
efforcées de faire face au risque d’insta-
bilité et de déséquilibre à la source, en 
promouvant une philosophie institu-
tionnelle du financement socialement 
responsable, solidaire et durable sur le 
plan environnemental.❞ 

Dr Atiur Rahman*, Gouverneur, 
Banque du Bangladesh
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COOPÉRATION INTERNATIONALE

COLLABORATION EN MATIÈRE DE PARTAGE DES CONNAISSANCES ET D’ACCÉLÉRATION DE L’ADHÉSION 

Normes bancaires à 
l’échelle mondiale

Coalition en faveur 
de marchés de 
capitaux plus verts

Accompagnement 
des législateurs dans 
le domaine des 
assurances

Principes de fonctionne-
ment d’un système 
financier durable

Convergence des 
normes de communica-
tion financière

Optimisation des 
mesures fiscales

Cadre de fonctionne-
ment d’un système 
financier durable

Méthodes d’évaluation 
de la résistance incluant 
le développement 
durable

PACTES ET PLANS D’ACTION NATIONAUX

DIAGNOSTIC ET 
APPRENTISSAGE

CONSTRUIRE 
LA COALITION

RISQUES ET 
OPPORTUNITÉS

CHEMINEMENT
DE CONCEPTION

MISE EN ŒUVRE
ET ACQUISITION 
D’EXPÉRIENCE

Code de déontologie 
des investisseurs

SYSTÈME ACTEURS ET 
REGROUPEMENTS D’ACTIFS

¥¥ les particuliers : en leur qualité de consom-
mateurs de services financiers, de salariés 
des institutions financières et de membres 
de la société civile - en apportant leurs com-
pétences et leurs points de vue uniques 
sur la manière de connecter les systèmes 
financiers aux besoins et aspirations de 
l’être humain.

 
L’Enquête a souligné l’importance des coalitions 
pour faire progresser un système financier du-
rable. Beaucoup des acteurs susvisés devront 
participer à de telles coalitions dans leurs rôles 
respectifs, sur les plans national, régional et 
international. Les conclusions de l’Enquête 

Fig v   Les phases à venir pour l’action nationale et la coopération internationale

mettent l’accent sur le déficit permanent en 
matière de connaissances et de capacités : 
premièrement, en ce qui concerne le système 
financier pour les groupes citoyens et la com-
munauté de défense de l’environnement et 
du développement durable en général, et 
deuxièmement, pour les experts du système 
financier, lorsqu’il est question de la durabilité 
de l’environnement. Les nouvelles coalitions 
s’avèrent particulièrement importantes pour 
dépasser ces déficits et créer ainsi une com-
préhension commune quant à l’adoption de stra-
tégies efficaces pour amener le changement. 
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❝La Banque populaire de Chine 
mène l’initiative de rédaction du 13e 
Plan quinquennal pour la réforme et le 
développement du secteur financier 
chinois ; la finance verte constituera un 
élément clé de ce plan.❞  

Pan Gongsheng, Sous-gouverneur, 
Banque populaire de Chine33

❝Le programme de finance durable 
ne vise pas uniquement à augmenter 
le financement, mais aussi à améliorer 
la résilience et la compétitivité des 
institutions financières (...) la finance 
durable constitue un nouveau défi, 
ainsi qu’une opportunité susceptible 
de permettre aux institutions finan-
cières de tirer profit d’une croissance et 
d’un développement plus stables.❞

Muliaman D. Hadad, Président 
du Conseil des commissaires de 
l’Autorité des services financiers de 
l’Indonésie (OJK)

5. VERS UN SYSTEME FINANCIER DURABLE

L’Enquête du PNUE a mis en évidence aussi bien le besoin que le po-
tentiel d’aligner le système financier sur le développement durable, 
afin de financer ce dernier. Les expériences pratiques éparses ac-
tuelles peuvent constituer la base d’une approche systématique 
pour faire progresser un tel alignement. On pourrait concevoir 
des moyens pratiques susceptibles, dans le temps, d’entraîner un 
changement systémique. Ces approches peuvent être élaborées 
par des coalitions, et informées et amplifiées par le biais de la 
coopération internationale. Si nous laissons passer cette chance, 
il sera difficile de remplir les Objectifs de développement durable.

Faire progresser un système financier durable pourrait améliorer 
l’efficience, l’efficacité et la résilience du système en tant que tel. Les 
mesures individuelles illustrées, prises une à une, risquent fort de 
ne pas suffire à protéger la société d’autres faiblesses du système 
financier qui permettent la fixation de prix inadaptés, l’appro-
priation des rentes et l’instabilité. Néanmoins, le changement 
au sein de systèmes complexes et adaptables tels que la finance 
peut être déclenché par le développement de nouvelles normes 
de comportement ancrées dans une nouvelle motivation. Les ré-
percussions de telles mesures pourraient représenter davantage 
que les mesures individuelles. Mises en œuvre avec ambition et 
engagement, elles pourraient donner lieu à des changements 
systémiques plus profonds. La prise en tant que point de départ 
d’objectifs spécifiques, tels que l’inclusion financière, la pollution 
de l’air ou le changement climatique, pourrait révéler de nouvelles 
manières de remplir les objectifs traditionnels du système dans de 
nouveaux contextes.

Réaliser ce potentiel constitue, essentiellement, une question de 
choix public. La configuration du système financier actuel est le 
fruit de nombreux choix historiques. Certes, il n’y a jamais eu 
de schéma directeur, mais le système s’est formé au travers de 
l’évolution des besoins et des attentes sociétaux, ainsi que des 
décisions politiques y afférentes et de la réponse dynamique aux 
situations changeantes des acteurs du marché. Les conclusions de 
l’Enquête pointent vers une nouvelle génération de choix publics 
réalisés par les institutions ayant pour mission de modeler le sys-
tème financier de demain. 

C’est le potentiel pour façonner un système financier adapté à 
l’objectif du XXIe siècle de satisfaire aux besoins du développement 
durable qui est en jeu.
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