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A - Introduction: Cadrage scientifique et objectifs duprojet

Les pays industrialisés, regroupés au sein dernkke 1 de la Convention Climat » ont pris a Kyoto

des engagements quantifiés de réduction de leussiéms de gaz a effet de serre. Pour respecter leu

engagements, les pays signataires mettront en mlasedispositifs nationaux contraignants ou

incitatifs pour répercuter ceux-ci sur les agentetéeurs.

Les Pays en Développement ont quant a eux refissswher des objectifs de réduction de leurs
émissions, de tels engagements étant percus corameattraintes sur leur développement futur,

alors que la responsabilité historique du risqimatique incombe aux pays industrialisés. Toutefois

les experts anticipent que dans quelques déceneesmissions de ces pays, pris globalement,
atteindront un niveau équivalent a celui des paylAhnexe 1. Le contrble des émissions de ces pays
représente donc un enjeu majeur dés aujourd’huilpaucces des objectifs de la Convention Climat.

Et c’est bien Ia un enjeu essentiel qui a conduitégrer dans le Protocole de Kyoto un « Mécanisme
de Développement Propre » destiné a aider les REBPsntréler la croissance de leurs émissions
futures.

Mais il est également important de rappeler quéMéranisme de Développement Propre a fait
irruption trés tardivement lors de la Conférencekg®to, alors que les Pays en Développement
résistaient au principe de mécanismes de flex@bpitirs n’offrant aucune garantie sur le caractere
additionnel par rapport a I'aide au développement.

Il en ressort clairement qu'un projet éligible auDM doit donc étre également un projet de

développement.

Se pose donc dés l'origine le probléme du lieneelatrproblématique environnementale et celle du
développement. Deux aspects du débat méritaiegne d'struits:

Dans quelle mesure une incitation sur la technelodiestinée a faire évoluer les choix des
investisseurs vers des technologies plus propreswstent plus chéres, peut-elle résulter en un effe
d'entrainement sur le développement? N'y a-t-il [paau contraire des objectifs contradictoires,
contradiction alimentant les scepticismes de aestgiands Pays en Développement parties prenantes
des négociations internationales? Le débat intemelt scientifique et politique, était jusqu'alors
resté figé du fait de la polarisation sur des daestd'intégrité environnementale et de colts de
transactions associé au MDP. Les premieres teegatid'intégration de la dimension
"développementale" se limitaient a une approchtrictge, a travers la définition de “critéres de
développement soutenable” sur la base desquefsaleshbtes de ces projets pourraient filtrer les
projets candidats et en rejeter certains. Danscorseptions tres statiques, le développement n'est
souvent abordé qu'a travers les bénéfices secesd@ncillary benefits) du type "conséquences
sanitaires de la réduction de la pollution de"l'atrjamais sur la contribution principale des ptgj a
savoir leur contenu en production de biens et ssbe dans le pays hétes. Il s'agissait donc de
traduire cet enjeu dans un cadre axiomatique nécomomique formel afin de transposer le débat
politique dans un champ scientifique vérifiable,censtruire les outils permettant de mesurer les
effets contributifs .

Des lors que le MDP prétend étre un instrument ékiction des émissions dans les Pays en
Développement et que les choix technologiques vigenent principalement au moment de
l'accroissement des capacités de productions ae bieservices — et donc des émissions -, comment
définir des critéres de définition de la situatdmréférence pour mesurer ces réductions, alorsemém
gue les contraintes de financement bloquent patfoite perspective d'investissement endogéne et
son corollaire d'émissions additionnelles ? |l eorait des lors de quitter les approches trop pladie
limitées a la construction d'indicateurs écologgpers (approche du type "benchmarking" fondée
sur |'élaboration de coefficients techniques sifiggdid'émission par unité de produit) pour entaersd
les mécanismes plus intimes de la décision dechitissement, et en ramener des catégories d'analyse
moins restrictives. Des lors un détour s'avéraiergaire: celui de lI'analyse de cas sectoriels adiel
d'instruire précisément les ressorts de la décgivée et de la régulation publique, et l'incidesar
ceux-ci de l'adjonction d'une rente environnemeraaiditionnelle.



Pour traiter de ce deuxiéme aspect, nous avonsiatiimivestir deux secteurs majeurs du contréle du
niveau de contribution des Pays en Développeméat@oissement de la concentration de, @é@ns
l'atmosphére:

* |e secteur électrique, principal secteur émettealet 1)}

* |a foresterie, principal secteur de séquestratio®@, rejeté dans I'atmosphere (volet 2).

B -Résumé du Projet:

Notre travail a consisté dans un premier temps rdod&er dans un cadre axiomatique micro-
économique formel I'existence d'un effet de ledarMécanisme de Développement Propre sur le
développement. Pour ce faire, nous avons constmé représentation micro-économique de
l'articulation entre le niveau micro-économiquelaeécision concernant un investissement industriel
unique et l'accroissement du flux global d'invesstisent et de revenus suscité pas I'ensemble des
projets MDP au sein d'une économie nationale. Eeérdntiel de flux d'investissement et de revenu
est fonction bien sOr de la valeur des créditsédiiction certifiés au titre du MDP, mais davantage
encore de I'hypothese d'un taux d'actualisationimlesstisseurs du nord plus faible que pour leurs
homologues du sud (moindre colt d'acces au camtatju gain de productivité des technologies
propres transférées par rapport aux technologie®fédeence "locales". En prenant I'hypothese que
l'accés au capital constitue lI'une des contraistiede développement du pays hoéte, le MDP permet
d'accroitre a la fois le volume d'opportunités wistissement réalisées (TRI supérieur au taux
d'actualisation de l'investisseur), et le flux glbti'investissement (I'accroissement de l'investiesnt
étranger direct dans le secteur le plus sensiblsignal MDP conduit & un report de capacité
d'investissement local vers d'autres secteurs).

Nous avons modélisé l'impact théorique sur le Tédl projets de la rente carbone (a prix internationa
du carbone fixé) et des politiques et mesures maltis sectorielles potentielles au vu d'analyses
sectorielles empiriques. Dés lors il est devenwsiptes de calculer un effet de levier, mesurable de
différentes maniére: (i) ratio entre la valeur desdits carbone injectés au travers des projets MDP
réalisables (TRI supérieur ou égal au taux d'ast@t@dn des investisseurs) et accroissement de
l'investissement direct étranger, et (ii) ratioreih méme rente carbone et l'accroissement deausv
généreés par les investissements MDP additionnels.

Un exercice de guantification poussé a été réalsésimulation MARKAL dans le cas du secteur
électrique indien. Pour ce faire une étroite calakion a été engagée avec notre partenaire indien
(Indian Institute of Management of Amhedabad), doridieu a: (i) un travail d'analyse des scénarios
de projection de la demande d'électricité et déigoes sectorielles réalistes, (i) de paramétiasa

de l'incidence de la rente carbone et des poliiggienesures nationales pressenties dans la base de
données technologique de MARKAL, puis (iii) d'extton du programme d'optimisation de
MARKAL, et enfin (iv) de calcul et d'analyse defdilentes variante I'effet de levier produit par le
MDP a partir des opportunités d'investissement darsecteur électrique sur I'économie indienne.
L'exercice numérique fait ressortir selon le jethydothéses retenu un effet de levier sur les gven
variant de 1,7 a 8,7 (valeur moyenne sur l'ensenhdsevariantes testées = 5,2).

Un tel schéma, reproductible pour la plupart deteses d'activité émetteurs nets de gaz a effet de
serre, n'‘est cependant pas applicable au cas thwséarestier.

En effet, la foresterie occupe une place a pars damégociation climat, et la foresterie dans le
contexte de pays en développement possede elle-onéicertain nombre de spécificités qui n'ont pas
toujours été bien appréciées dans le débat suk teécanismes de flexibilité ». Certaines activités
relévent de la réduction des émissions de gazei df serre, d’autres de la fixation de carbone,
d’'autres des deux simultanément. L’élaboration €’typologie des ces différentes activités montre
gu'elles ne sont pas réductibles a la seule catgims puits de carbone, et que les activités de
substitution (énergétique et matériaux) demandeéitréx évaluées en relation avec la durabilité du

1 Afin d'alléger la diffusion des résultats, deupparts distincts ont également été finalisés pduacan des
deux volets.



mode de gestion de la ressource dont sont issugrbeduits, ce qui n'est pas prévu dans la
configuration actuelle du MDP.

De surcroit se pose le probleme de la non permaneéacstockage du carbone dans les plantations
(celles-ci peuvent étre détruites accidentellement)

Les activités forestiéres entreprises dans le cadrDP risquent donc d’étre réduites a la portion
congrue par les différentes regles qui ont « ericade recours aux puits de carbone. L’exclusia de
activités de conservation est justifiée par lesbjgmmes de détermination de scenarii de références
crédibles et les quantités de crédits fictifs qoipaient en découler. Quant aux autres activiges,
volonté d’éviter de créditer toute fixation de aamb non directement reliee a une intervention
humaine bien identifiée a été avancée pour extbsractivités de gestion forestiére et I'introdomti

de techniques améliorées visant a la réductiordégéts d'opération, donc la réduction des émissions
de GES et le maintien des capacités de fixatiodadrét. La méme démarche a été suivie en
distinguant les activités de « restauration du eduvégétal » qui concerne les foréts dégradées et
celles de « boisement et reboisement », seuledaregres étant finalement éligibles au MDP. Ces
choix sont visiblement marqués par les débats Siiipres et médiatiques sur le bilan carbone a long
terme des foréts, la possible saturation du « pelitestre » voire son passage de I'état de puitdia

de source de CO

Le probléme est que ce resserrement des actiVitfiblés, s'il rassure les gardiens de l'intégrité
environnementale et facilitera les mesures de carlgiocké, prive les pays du Sud de leviers
nécessaires pour financer les activités qui seanplies pertinentes dans le contexte de dégradagisn
ressources boisées naturelles qui est le leur.

L'évolution, dans le cadre de la négociation, deéfiexion sur la comptabilité des puits de carbone
dans le MDP suit la méme logique. Pour résoudnerddleme de la possible non permanence des
puits, des crédits spécifiques, propres aux putsatbone forestier du MDP, devraient voir le jour
sans que leur équivalence avec les crédits géparéles réduction d’émission ne soit prédictible —
dans le cas des crédits temporaires. Le test mendes plantations d’eucalyptus au Congo révele la
sensibilité des indicateurs financiers classiquegsgux de rentabilité interne) a I'adoption de xeu
méthodes de comptabilisation différentes de latifimadu carbone. Compte tenu des prévisions
pessimistes sur le prix potentiel des crédits Bésx réduction d'émission aprés les décisions
américaines et I'existence de vastes quantitéshi# air » russe, la valeur des « crédits tempesair

— ou toute formule apparentée — concoctée poysdis de carbone forestiers du MDP, risque d’'étre
assez faible. Dans ces conditions, I'effet de leateendu du MDP pour le développement durable du
secteur forestier risque d'étre trés modeste, esens que la « rente carbone » serait trop faitle p
susciter des décisions d’investissement qui n'antapas déja été programmées dans une autre
logique économique.

On arrive ainsi au probleme de I'additionnalité nBalusieurs régions tropicales, la tendance lourde
est a la substitution progressive des foréts niiggrelégradées par une exploitation intensive dpar
plantations d’essences a croissance rapide. Dams des cas, les plantations proposées au titre
d’'activitts MDP ne seront pas additionnelles, ansseu leur réalisation serait probablement
intervenue sans l'existence du mécanisme. Un argatral réside donc dans les méthodes employées
pour élaborer les scénarii de référence et appréaiilitionnalité des activités proposées. Nousrasv
voulu montrer que plusieurs options étaient endabtes, mais que I'asymétrie d'information entre
les entreprises proposant et les évaluateurs, ddamg et I'importance des co(ts de transaction,
d’'autre part, rendait nécessaire le recours a dé&yentiels techniques et financiers génériques
(benchmarKscouplés a une analyse des « barrieres » spéeifigu’activité proposée et menée dans
un cadre institutionnel et géographique précis.sGet également les colts de transaction élevés
associés a la mise en place, au suivi et au momtates activités MDP — au regard de la rente
carbone escomptable — qui risquent de réduire at ié&et de levier pour les petits projets, comme
les plantations villageoises ou certaines formagrdforesterie, qui n'attireront pas d’investissatae

« carbone » privés. Seule des combinaisons d’im&nts, incluant I'aide publique au développement,
au travers de mécanismes financiers spécifiquetypgefonds d’investissements, peuvent donner une
chance a ces activités, dont le développementnesutre handicapé par des barrieres de différente
nature qui demandent a étre abaissées dans le teéms. L'importance des politiques et mesures
influencant les pratiques et décisions économiqlaes le secteur forestier est ici particuliérement
sensible.



C - Modélisations utilisées et méthodologies expérimeaies

C.1Modélisation micro-économique d'un effet levier ddDP sur I'activité économique du
pays hote:

C.1l1 Principe micro-économique de l'effet de levier:

L'effet de levier que nous nous proposons d'anahlgseilte de l'incitation & l'investissement dagss |
Pays non Annexe 1 que générent les crédits de tiédsicd'émission du MDP en direction des
investisseurs des Pays de I'Annexe 1. Nous noy®pons de mettre en relation le volume et la valeur
des crédits générés par le MDP avec la mesurecériain nombre de phénoménes résultant de la
modification des parametres de la décision d'iivgae le MDP induit a travers ces crédits.

Le principe d’incitation a l'investissement additiel de la part d’agents des pays de I'’Annexe s da
les Pays non Annexe 1 qu'il s'agit de simuler &g décrit formellement de la maniere suivante :
Considérons la variablecorrespondant au cumul des opportunités d'investisat dans un Pays non
Annexe 1 donné, rangées par ordre de productiétéoitsante. Selon la capacité d'investissement
mobilisable et les conditions de financement, lgsparogresse plus ou moins loin dans la réalisation
de ce stock d'opportunités, en commencant théarignepar les opportunités présentant les taux de
rendement interne les plus élevés.

Soit f(l), le revenu associé a l'investisseméntSoit r(I) = f(l), r(l) est le revenu marginal de
linvestissement. r(l) est aussi la tangente en tout pointf@de et indigue donc en chaque point la
pente de la courlf@l) (voir figure n°1).

On a:r(l) =f() >0 etf'(I)<0 (critére traduisant I'hnypothése de classement despportunités
d’investissement par ordre décroisssant de rentalii€)

Soitigsua 1€ taux d'actualisation optimal du pays du Sud.dernier projet spontanément réalisé par
le pays du Sud se caractérise par un taux de iktétatgal au taux d’actualisation du pays du Sud
r(l) = ioptSud-

En fait, comme le pays du Sud est soumis a desaiot@s financiéres qui s'accroissent avec le nivea
d’endettement et durcissent les conditions d'adessagents locaux au marché des capitaux, le taux
d’actualisation réel¢qsuq €St supérieur agysug L€ niveau d'investissement effectivement atteint
aujourd’hui est donc seuleméssug <l opisua (iNVestissement optimal).

Supposons que le pays adopte des mesures favorableavironnement global (normes sur la
pollution locale, choix technologiques volontarsstgans les politiques publiques, par exemple en
faveur des énergies renouvelables pour I'élecatifie rurale ou pour la maitrise de I'énergie,
encouragement a la préservation du couvert forgséémination de certaines subventions sur
I'énergie polluante, etc.). Le classement des itissmments selon leur rentabilité sur la cod(Beest
modifié. Celle des investissements vertueux pamvironnement est augmentée, ce qui permet un
déplacement vers la droite des investissements.

A linverse, certains projets qui étaient illégigment subventionnés voient leur rentabilité régrmess
et les émissions associées réduites ; on fait ¢thgse que le bilan est incitatif pour le pays dd,S
c’est-a-dire que la mesure favorable a I'environeenyglobal fait passer plus de projets qu’elle n’en
exclut. Cette hypothese sera testée dans le cadreimulations réalisées. Globalement on passe de |
courbef(l) afmedl), et, & taux d’actualisation égal Qgsua@ | messud

Le principe du MDP est de susciter des investisaésrae la part des pays Annexe 1 dans les pays du
Sud. Si I'on se place dans la logique des invesiissdu Nord, comme leur taux d’actualisatiqspy

est plus faible (capacité d'auto-financement desstissements plus importante, accés plus facile au
marché des capitaux, logique industrielle autotiskms certains cas des choix privés de plus long
terme que pour les agents privés du Sud, etcvpliene d’investissement s’accroit jusqu’a ce que la
tangente s’abaisser@l) = inorg.- ON PASSE Brnesnord™ I messud- Si 0N admet que les investisseurs du Nord
disposent d'une technologie plus performante (feahsle technologies), donc que le revenu de
investissement augmente a niveau d’investissendgial, on se déplace maintenant sur la courbe
fmes+transte]) €t 1€ dernier investissement réalisél s iranst Nord™ | mesNord -

2| s'agit d'une expression simplifiée, du fait gliérents acteurs du pays du sud peuvent davair des taux
d'actualisation non identiques dans différentsesest



Enfin, si les projets sont dotés de crédits de ctolu d’émission, et c’est la le principe incitatiént
dépend la réalisation effective de la chaine dsormiement antérietteon augmente la rente de
l'investissement vertueux, on paSSE1§+transfert+crédi(|) etal mes-+transf+crédit Nord™ Imes+transf Nord

Au total, le caractére incitatif du MDP réside démsontribution de trois types de rémunératiolas :
différence entre la valeur internationale du caebehle colt d’abattement spécifique au projet, les
bénéfices commerciaux privés liés a l'investissamemnenfin les externalités positives d’ordre
économique et sociale qui justifient 'adoption geditiques publiques. Il y a en fait synergie entr
ces trois éléments :

o fredlmessud - f(l eeisud représente le bénéfice social net des politiqukptées par le pays
h6te hors investissement MDP,

° fmes+trans:f+créo(tI mes+transf+crédit Noad'fmesﬂran&I mes+transf Nor() |e revenu Carbone aSSOCié aux projets
MDP réalisés,

o etfiesrrandl mes+ranst Not - Fmed | messud Feprésente la rente commerciale supplémentaireg¢gné
par les projets additionnels suscités par le MD&d€rnier terme constitue aussi une mesure
de la valeur des biens et services additionneloréggp par les projets additionnels dans
I'économie du pays héte..

Ceci marque bien la différence entre la conceptiomrante de I'application conjointe (phase pilote
AlJ) qui considére seulement la valeur totale degsions évitées, et le MDP ; ici en effet, il est
possible qu’'une entreprise choisisse un projet Bontvenu carbone est moins intéressant mais dont
le bénéfice commercial est supérieur, et c’estawegrnement du pays hote de veiller a un partage de
différentes rentes qui maximise le revenu totaMiP pour le pays.

% On raisonne ici & la marge, on considére donétéetichement additionnel de la chaine de déciseritd ci-
dessus par rapport au cadre de décision sans.crédit



Figure n°1 :
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C.l.z2 Déterminants micro-économiques et macro-économique I'effet levier

Notre attention se concentrera tout d’'abord sundmiere dont la rentabilité d'un projet évolue (i)
avec I'adoption d’'un exemple représentatif d’unétigpie publique (une taxe sur les énergies foskile

et (ii) par la rétribution des crédits de réductiémission (CRE) pour l'investisseur étranger. Dan
une seconde étape, nous montrerons que les résalignus au niveau d’'un projet peuvent étre
étendus a I'ensemble du secteur, puis dans unetmmstemps, nous calculerons l'effet levier, mesuré
ici comme le rapport entre le revenu additionnelégé par les investissements additionnels suscités
par le MDP dans I'économie indienne et la valewr atédits de réduction d'émissions alloués a ces
projets. Dans ce calcul, nous tiendrons compteadeédllocation intersectorielle entrainée par les
nouveaux investissements et nous mentionneronstégce de bénéfices collatéraux dans d’autres
secteurs.

C.13 Effets du MDP sur les choix microéconomiques

On considere une projection de la demande de seéviergétiqgue dans un pays hoéte sur une période
de N années, notée D(t). Cette demande peut &isfadga par le recours soit & une technologie
intensive en carbone (type centrale a charbon),asone technologie sans carbone (par exemple une
centrale éolienne). Pour des raisons de commodigglarté et de simplification des expressions
littérales, les durées de vie de ces technologiesisi supposées étre égales a N années.

On note F(t) (respectivement F'(t)) la différencatre les recettes et les dépenses courantes a la
période t pour la technologie sale (respectivement la technologie propre). On fait 'approximatio
gue cette différence est constante sur toute kdeddie vie de l'installation.



Soitp le taux de rendement interne d’'un projet; parriiéin p est valeur du taux d'actualisation qui
annule la valeur actuelle nette (VAN) de ce prgatposant x=1g; on obtient par définition :

t=N t=N N+1
1 1 -1

|=F.y ———=F.y - =F— &)
=0 1+ 0) t=0 X X" .(x=1)

L'équation (1) se réécrit en posant ¢(x, |,F), tel que
AKX LE)=x" I =-xN 1 -Fx"+F=0 2)

On peut aisément différencier cette équation pbacen des trois parametres de commande que sont
le taux de rendement interne du prgjela recette nette F, et I'investissement |.
. . f - F
L’équation (2) se réécritx™.(I —-F)=x""1-—.
X

Aprés quelques simplificatiohsen injectant les termes des équations (4), (6))etans I'équation (3)
on obtient :

N - XVl + [L- XY ]dF + [ ¥ 0.do = 0 (8)

L’équation (8) décrit les conditions de neutralitéin investisseur, fonction du taux de rentabilité
internep (p=x-1) du projet, de l'investissement | et du reveretiannuel F.

Nous allons maintenant examiner [|'évolution des ditions d’arbitrage de [I'investisseur en
introduisant successivement une taxe sur une témgieccarbonée, puis une rémunération de crédits
d’émission dans le cadre du MDP sur une technologieémettrice.

C.1.3.1lmpact d'une taxe sur la rentabilité des technodsatarbonées

Soit Ec la quantité annuelle d'énergie carbonéesaramée par le projet. Dans I'hypothése de
'augmentation dT d’une taxe sur I'énergie carboBéeles dépenses de I'entrepreneur augmentent a

chaque période de.BT,doncdF = -E_.dT.

L’équation (8) se réécrit=E_.(1- X""*).dT+ X", 1.dx= 0
o _E -2

Soit :
dT | XV

- . . E
les variations de x en fonction de T d’'aprés I'émua(8): d_;( = —TC.dT
X

on intégre cette équation entre le niveau de taixiali T, et le niveau final T :
X

|:1:| zl—i:E(T—TO),SOit—lz—l'*'E(T—-E)
. X % | X % |

X

1
ST
% |

donc x(T) = (9) avec ¥ le taux de rentabilité interne du projet initial.

Commex=p+1

4 On fait I'approximation N>>1, et donc comriel, on a ¥>>1



—_ -1 = 1 —_
PM)=xT)-1= 1 E 1 (10)
5T
O+l |

De maniére tout a fait intuitive, I'équation (10pnire que le taux de rentabilité interne d’'un proje

E
émetteur décroit en fonction de l'intensité carbaleelinvestissement mesurée parl—c(), et de

'augmentation de la taxe.

C.1.3.2Impact des crédits sur I'adoption des technologiespres

On se place ici du point de vue d'un investissaurNbrd disposant d'une technologie propre et
performante qu'il introduit en investissant dangpags du Sud. On considere ici strictement qu'il se
substitue a un projet qui aurait été réalisé panuastisseur national n‘ayant acces qu'a la tdohieo
maitrisée localement.

On posep’ le taux de rentabilité interne du projet « propr@associé a l'investissement I', et F’
désignant les recettes nettes annuelles de cd panjsidérées comme constantes sur toute la durée d
projet.

Onnotep'+1l = x'

On peut mener le méme raisonnement que précédemment

La quantité annuelle de carbone non émise gratdilgsation de cette technologie venant substituer
la technologie « sale » est égale.&CE

ou C désigne le contenu massique unitaire en carljen tonne) de cette énergie substituée (du
charbon par exemple).

La rémunération de ce projet propre au titre du MiBPégale a &C.V, ou V est la valeur unitaire des
CRE.

Dans le contexte d’'une augmentation de la valeute¥ CRE de dV on obtient chaque année une
augmentation des recettes E®C.dV. Alors dF'= CEcd\ et [I'équation (8) s'écrit

maintenant E_.C.(1- x"™)dV+ x"* . L.dx= 0

1 IN+L_
soit: = EC O D - EC oo (11)
dV I XI N grand I
Do :d—x2 _EC dv
X' I

y

En intégrant entre 0 et V la valeur des crédits-: :il —il =ECV (12)

x' . Xo X I

Xo

On peut alors calculer, connaissahy le taux de rendement interne du projet sans rératiog des
crédits d’émission, la valeur de ce taux de renaeiinéerne dans le cadre du MDP :

1 _ 1 __CEk,
1+p' 1+p} .

'V) = x'(V)-1= ! -1 (3

pPV)= "1 CE, (13)
1+p' 1"

ou la quantité de carbone non émis par la techi®lpgopre correspond a la quantité d’énergie
carbonée utilisée par la technologie sale pousfsate la méme demande.



Les équations (10) et (13) montrent bien que lag te rentabilité interne des deux types de projets
vont se rapprochrPlus la taxe augmente, plus x diminue et inveesgrplus V augmente, plus x’ va
augmenter ; on notera cependant la rentabilitéetdmologies sales est plus sensible a 'augmentati
de la taxe sur I'énergie, que la technologie pro@éest par rapport aux variations de la valeuwdw
carbone (de maniére réaliste entre 10 et 100 $raet de carbone). Cependant, plus I'énergie
carbonée substituée est riche en carbone, plugnmmnération des crédits est intéressante pour
l'investisseur du Nord.

C.1.3.3Généralisation a un ensemble de projets

Dans cette partie nous montrons que les résulattissprécédemment & un projet peuvent s’appliquer
de la méme maniére a un ensemble de projets «wsalasa un ensemble de projets propres en
considérant un taux de rentabilité unique applieabll’'ensemble des projets. Cette extension est
rendue nécessaire pour cerner comment en fonctor'édolution des rentabilités des projets
s’effectue la nouvelle affectation entre investissats en énergie carbonée et non carbonée d’uhe par
et investissements nationaux et internationauxtcéguart.

On montre ainsi qu'il existe un taux de rendemarierne & pour un ensemble de K projets
d’'investissements k-1 k, (@yant pour recettes nettes annuelles constifgs, «, et pour taux de
rendement internepg)y=1.x). Ce "projet global équivalent” est défini parinamestissement globa| :
ayant pour solde annuéR constant sur toute la période considérée :

@1
I = R;l_'_—ﬁ)t OU| zg L etR :; E (14)

Chacun de ces projets consomme annuellement lditguBn Ainsi en menant le méme raisonnement
gue précédemment les dépenses annuelles augmeatent

dR =) E,.dT=E_.dT
k

Ainsi pour I'ensemble des k projets, il existe @ux de rendement interne uniqy® associé a

linvestissement constitué de la somme des K ifis@sments et du revenu annuel f8tconstitué de
la somme des K revenus annuels nets.
On peut ainsi appliquer les résultats :

- de I'équation (9) de la premiére partiegfaen considérant 'ensemble des investissements
nationaux dans le secteur électrique soumis a ugmentation d’une taxe sur les énergies fossiles:

1 1 E

> == -T) (15)
AT +1 py+1 |
Avec f, niveau initial du taux de rendement interne repnéatif & 'ensemble des projets et T
niveau de taxe initial.

- de I'équation (13) ab en considérant 'ensemble des investissements B® Mans le
secteur électrique :

i = _1

PV)I=——cE
i \YJ

1+ 0, |

Avec p', niveau initial du taux de rendement interne regméstif a 'ensemble des projets hors
MDP.

® En effet les TRI caractéristiques de ces techriedogont environ de 10% pour les centrales a chasdcentre
3 et 6% pour les technologies a énergie renouwelabl



C.1.3.4Calcul de l'effet levier

L’augmentation de la taxe sur les énergies fossliesinue la rentabilité d’'un projet « sale » et
augmente relativement celle du projet MDP. Ains dmjets réalisés au sein du MDP vont prendre la
place de projets réalisés dans le scénario decré&férpar les investisseurs du Sud. Cette subatituti
entre technologies sales et technologies proprest gas la seule & devoir étre prise en compte
puisque des projets réalisés au sein du MDP, &'lite avec contribution des agents du Nord vont se
substituer a des projets qui dans le scénariofdecrice étaient réalisés par des investisseursidlu s
Des investissements seront libérés pour se réaffdans d’autres secteurs d’activité. Il conviesma
pour apprécier I'ordre de grandeur du mécanisneedeer également la part d’investissements libérée
par le flux d’investissements étrangers.

Avant instauration de la taxe et avant mise enepthe MDP le revenu annueRREF provenant des
investissements dans les secteurs énergétiques énergétiques s’écrit:

RerMV=0= Rga' +RginJsgyB) (16)

secteur non énergétique  secteur énergétique

Le raisonnement est mené a demande inchangée,i @duqupoint de vue théorique pourrait étre
interprété comme résultant d’'une élasticité nueladdemande par rapport aux prix. Telle n'est pas
l'interprétation économique que nous ferons ici.dfiet dans le contexte des pays en développement,
toute augmentation de prix est déterminée par wherig¢ publique (gouvernement ou agence de
régulation publigue nationale, régionale ou localest généralement impossible pour des
considérations politiques ou d'équité, a fortiooup une motivation du type environnement global.
C’est pourquoi, dans la majorité des cas, le régutas’interdira de reporter la taxe sur le prix de
vente aux consommateurs, ce qui annule tout efféd thxe sur le niveau de la demande.

Apreés instauration de la taxe et mise en place BlPMaux revenus initiau “Ef“d s’ajoutent:

» le revenu des investissements libérés du secteengétique par les apports extérieurs.
Certains investissements nationaux du secteurrigleetne sont plus entrepris car leur
rentabilité relativement aux autres investissemeotssibles a baissé. lls se reportent sur
d'autres secteurs d'activité. On fait ici I'appneiion que ces investissements s’effectuent a
la marge avec un taux de rendement interne unifa¥gad aux taux d'intérét en vigueur
dans le paydJne partA des investissements nationaux initiaux est repatéds ce secteur

et génere le revenRAS2 (A1 - o0 T

» les investissements provenant d'investisseurs drd Mians le cadre du MDP viennent
s’ajouter et générent le revem, (1 ¢ yorV ) »

» (1-A)le siedésigne la part des investissements énergétiquessient orientés sur le secteur
énergétique. Le nouveau TRI global, aprés augmentale la taxe est la moyenne sur

I'ensemble de ces projets réalisables et le res@uwit RﬁDS;'d((l—)l).IESud,'I;)

» le recyclage du revenu de la taxe: Il n'est papassible d'anticiper l'allocation sectorielle ni
l'efficacité du recyclage. Nous ne prendrons da gelui-ci en compte dans notre calcul
numeérique

» les dépenses publiques évitées (ADP):difficilemgmantifiable, 'ensemble des dépenses
évitées résulte du fait d’'une amélioration de lehtmlogie utilisée, plus propre et donc
d’'une diminution globale des externalités négatiidsiinution des dépenses de santé par
exemple), ainsi qu’un effet positif sur la croissan

En résumé on obtient le revelRy,,. (T, V) a chaque période apres accroissement de la takead€
et instauration des crédits MDP a la valeur V:



Rioe (T-V)= fgr g 9 oy @ Jesoa ' Ron G20 ) lyow 25 Bop'd gyl

secteur non énergétique secteur énergétique

P IULLES

recyclage de la taxe

La quantification de I'effet levier peut se fairarga mesure du revenu additionnel actualisé aueto
la période considérée généré par une unité det engatimé en valeur monétaire, il s’écrit donc:

Ra(T,V)- Ry(T, V=0)
Z (1+p)
E.CV
e p)

(17)

depenses publlques évitées

(18)

avec a chaque période

Rior(T:V) = Ree( T, V=0)= RIBE (. Loy B Ror (12). ksyor T RE( ks T)
+REA (g ora(V))

Le calcul effectué minore I'effet levier puisqutie considere pas les effets du recyclage des revenu
de la taxe ni la diminution des dépenses des dépgnibliques.

Des variantes de l'effet de levier peuvent étreutéés, notamment :

- le revenu additionnel généré par une unité de ttedgirimée en tonne de GOu en tonne de
carbone,

- le volume d'investissement étranger additionneindrgpar le MDP par unité de crédit
exprimée en valeur monétaire, en tonne dg @Cen tonne de carbone.

a) Calcul des revenus généreés par les investisseuismaaix

* Secteur électrique

Seule une partie (4} des investissements indiens réalisés dans lewe&hergétique en I'absence du
MDP reste dirigée vers ce secteur dans le scéirdégrant le MDP\ varie avec le niveau T de la
taxe et la valeur V des crédits. En conséquene/Enu associé a ces investissements varie égalemen
en fonctionde T et de V.

Alors la différence de revenu générée par les tissEsments nationaux dans le secteur électrique
s’écrit en reprenant la définition du taux de rendet interne :

Sud sud — @-A) E Sud I E Sud
I:RMDP (A=A)Jesua T)- RE (IESud’TO)}_ 1 _z 1
T (L Pesu(M) T A+ PoesudT 9)
(19)
_ @i 1
E Sud 3 1

1
Z (1+ IOE Sud(T))t Z (l+ pOESuc(T ())t

* Report d'investissements dans d’autres secteurs

Une partA des investissements initiaux dans le secteurrigaet! ., 4(T,) se trouve redirigée vers

d’autres secteurs d'activité. On considére un @enendement interne unifornpgs (ici pris égal a
12%) de ces investissements .



RISE (M.l o, = A el (20)
t 1,12

b) Investissements des agents du nord au sein du MDP

Les investisseurs du nord viennent contrebalangepdrt des investissements nationaux qui se
trouvent redirigés vers d'autres secteurs. Aingg mvestisseurs viennent répondre a la part de la
demandeA qui, avant politiques et mesures nationales, &itsfaite par la part d'investissement

locale | ¢ ¢,(To)

La technologie du Nord est considérée comme ayawebefficient d’efficacité énergétique supérieure
a celle du Sud. On représente ce gain en efficaciéégétique a demande constante par la nécessité
d’'un moindre investissement. Soitcoefficient de progrés technique par transfettrtetogique.

Alors pour répondre a la demande)1S, il faut que:

le V) =0 Al g qavecos . (21)
et:
RSl V) = 0 e =
Z (1+ e nora (V)
¢) Revenu additionnel généré par le mécanisme
Finalement, le revenu additionnel d3, — Ryer = g ol (23)
Avec:
1-4 1 1 o
n = + A +

t

1 t t t
Zt:(l"' ,OESud(T)j Zt:(l"'Posqu Zt:(llZj Zt(l'l'pENord(V)j

C.2Choix méthodologique pour I'expérimentation dansslesecteurs émetteurs nets: le
recours au modele MARKAL pour tester l'effet levidu MDP
Nous proposons maintenant de procéder & un esspiaigification de I'ordre de grandeur de I'effet
levier que nous avons mis en évidence par les oigpeiments théoriques qui précedent.
Pour cela, moyennant quelques ajustements méthgidoks, il nous est apparu possible de recourir
au modele MARKAL afin de simuler les volumes d'istissements, les revenus et les émissions de
CO, générés par ceux-ci dans au moins deux configunsati
- la premiere, la situation de référence, c'est-@-@din l'absence de politiques et mesures
spécifiques pour le climat et en I'absence du MDP
- la seconde, incorporant a la fois les politiquemesures nationales destinées a lutter contre
les émissions et 'allocation de certificats deuodidns d'émission aux projets vertueux dans le
cadre du MDP.
Nous avons bien conscience de l'imperfection dpremier essai, dont nous pointerons les limites a
chaque fois que nécessaire. Mais il nous semtdadérgiel, pour contribuer efficacement a éclaieer |
débat, de montrer qu'il est possible de passeridaipe purement théorique a la mesure des ordres d
grandeur sur données réelles.



cC.2.1 Présentation succincte du modéle MARKAL

L’outil que nous utiliserons pour mener a bien dé&erentes simulations nécessaires est le modéle
Markal.

Markal est un modéle spécifique de I'analyse temhidiconomique et de I'évolution dynamique des
systémes énergétiques sur des périodes de I'oeds® dns. Le nombre actuel d’utilisateurs de Markal
est de 77 institutions dans 37 pays. Ces utilisatieieragissent et se coordonnent dans le cadre d’
réseau, ETSAP (Energy Technology System Analysisgram de I'Agence Internationale de
'Energie. Le modele Markal a fait I'objet d’un ddeppement de plus de vingt ans et est accessible a
travers de logiciels conviviaux (MUSS, Markal USapport System, ANSWER, interface compatible
avec Windows...) qui permettent a des utilisateuascider a ses fonctionnalités apres une formation
limitée et en bénéficiant de I'acquis, notammert blases de données techniques réunis par le réseau
d'utilisateurs.

Les composants de base de Markal sont les techaslode production, d'utilisation, de
transformation des vecteurs énergétiques et lésitdagies de limitation et de contrble des émission
Chaque technologie est représentée par ses penfcesiatechniques et des données de co(t
d’'investissement, de fonctionnement et d’entreti¢m.menu de toutes les technologies existantes ou
futures constitue les données d’entrée du modaldolrniture et la demande d’énergie sont intégrées
dans le modéle de maniéere a calculer des systemeegediques cohérents. Le modele a pour objet de
sélectionner la combinaison technologique qui misgnte codt total du systéme énergétique pour une
projection des demandes sectorielles faikante

Dans chaque cas, le modéle détermine la combindisdachnologies la moins colteuse qui satisfait
aux contraintes imposeées et ceci jusqu’a la limédaisabilité qui dépend des technologies intrtegui
dans le modéle.

Dans le cas de I'Inde, Markal a été développéraidn Institute of Management avec le soutien de
P.R. Shukla et A. Kanudia, et prend en compte dg®oges de cing ans jusqu’'en 2035 (Loulou,
Shukla, Kanudia, 1995).

C.2.2 Plan de recherche

La méthodologie que nous avons élaborées pour airtieffet levier sur données réelles dans le cas
du secteur électrique indien contient les cinqetaquivantes :

a) Premiere étape : calage du scénario d'émissionsrélérence et du panier de technologies
énergétiques correspondantes

b) Seconde étape : simulation de I'impact des oppd#ésrde politiques et mesures nationales

c) Troisieme étape: détection des gains potentieksffidacité par transfert de technologies
correspondant a des opportunités d'investissement pes investisseurs du
Nord

d) Quatrieme étape : simulation de I'impact de regl&glocation de crédits d’émissions.

e) Cinquieme étape : Analyse critique des résultatspdint de vue du caractére incitatif et de
I'efficacité du MDP

Les résultats de ces différentes simulations swalyaées du point de vue :
- des émissions associées a chaque sélection deolagies correspondant a chacune des
guatre configurations successives
- des volumes d’'investissement générés pour le pagsuekil
- du volume de crédits d’émissions générés
- du revenu additionnel généré par le second scéeartmmparaison au premier
- de la mesure de I'effet levier tel que défini dangartie formelle.



C.3Choix méthodologiques pour les secteurs « absorkeumets: typologies des options
d'atténuation et conventions de comptabilité

C31 Typologies des options d’atténuation possibles date secteur forestier

Le rapport spécial de I''PCQiésigne I'utilisation des terres, le changemeaffectation des terres et

la foresterie a la fois comme des sources et dies gl gaz a effet de serre (GES), en particubersd

les pays en développement. En conséquent, leha&itvisageables dans ces secteurs pour contribuer
a stabiliser la concentration atmosphérique en @Sent de deux approches différentesgdstion

des réservoirs de carbonet laréduction des émissions de GEXes actions sont présentées dans le
tableau suivant pour ce qui concerne le secteesfier.

GESTION DES RESERVOIRS DE CARBONE REDUCTION DES EMISSIONS DE GES
Réservoirshiomassest matiére organiquedu sol Emissions provenant de I'utilisation des tees et de la
foresterie
Accroissement des stocks par Conservation des stocks existants | EMissions de CQ liees auxdéchets
introduction d’arbres : Reboisement  (évitement des émissions liées au _forestiers et agricoles : exploitation
de forét naturelle, plantations changement d’affectation des | forestiere a faible impact, réduction des
industrielles et villageoises, vergers et terres) : Défense des foréts quantités de déchets de bois de
cultures pérennes, agroforesterig menacées de déboisement: projets  'ndustrie de transformation
«cldtures», Emissionsénergétiquesde CO; :
meilleure efficacité énergétique lors du
transport du bois, de sa combustion|et
de sa transformation en charbon

Réservoirsproduits Emissions provenant d’autres secteurs grace aypcoduits
(bois d’ceuvre et papier, etc.) agricoles et forestiers
Orientation de la production vers des produitsnigle duré¢ < Substitution énergétique >debiocombustiblesssus de
de vie sources durables (bois) aux combustibles fossiidssus de
. . . ressources forestiéres surexploitées
Allongement de la durée de vie des produits parctage ou _ o ) P -
traitements « Substitution matériau »debois d’ceuvraux matériaux

Usage et accroissement des parts de marché deﬂ'tproT dont la production émet beaucoup de GES (cimefe.ag

Les projets de réduction des émissions, hors énisdiées au changement d’affectation des terres,
ressemblent aux projets classiques de réductionénssions dans le secteur énergétique ou des
transports. Les projets de gestion des réserveirsacbone visent a la fois a accroitre et maintesir
stocks de carbone dans les systémes agricolesredtiévs. lls sont parfois appelés « puits de
carbone % Les projets de conservation des réservoirs appagnt aux deux approches, car ils
permettent de réduire les émissions anthropiqueliatbles au changement d’affectation des terres.

C.3.2 Conventions de comptabilité et incidence économiqueair le secteur.

La forét est un réservoir a cycle court, ce quinprd’envisager I'absorption de G@omme option
d’atténuation. Mais comme pour les réservoirs fessila réémission de GQers I'atmosphére est

® Rapport spécial du Groupe d’experts intergouvesrgal sur I'évolution du climat (GIEC ou IPCC) sur
I'utilisation des terres, le changement d'affectatiles terres et la foresterie. Mai 2000. Résunué gécideurs
disponible sur le siteeww.ipcc.ch

" L'IPCC (2000) donne la définition des puits suiean« Tout processus ou mécanisme qui absorbeESdbi

un précurseur de GES présent dans I'atmosphere.rddarvoir donné peut étre un puits de carbone
atmosphérique, et ce durant un certain laps degampnd il absorbe plus de carbone qu’il n'en BbérlLes
puits réalisent un « piégeage » ou une « fixatide »carbone, défini comme : « processus tendargira f
augmenter la teneur en carbone d’'un bassin ou isearvoir de carbone autre que I'atmosphére »efime

« séquestration » est un anglicisme fréquent, rhaist absent de la traduction francaise du rapgeétial de
'IPCC). Il est fréquent, mais inexact, d’appeleitp de carbone les projets de conservation desudiss, qui

ne réalisent pas d’absorption.



tres rapide, voire plus, puisqu’elle ne nécessite ginfrastructure particuliere. La réversibilidé

I'absorption est le probleme principal pour étahlite équivalence entre réduction d’émissions et

absorption lors de la distribution de crédits. Rluss conventions ont été proposées pour contolener

probleme :

- «Full crediting» : les variations de stocks sont converties édits de réductions d’émissions. Si
I'on arrive a garantir a long terme les variatiolass les stocks par des mesures préventives dans
la conception du projet ou par des mécanismesutasse (par exemple, ne créditer gu’une partie
des réductions ou de I'absorption afin de congtitue « réserve »), on attribue autant de crédits
de réduction d’émissions que de tC stockées a starindonné a fixer ou en moyenne sur une
période donnée.

- «ton year crediting> : un stockage temporaire est converti en cr@ddaportionnels a la durée du
stockage (unité : tonne fois an). Si I'on arrivétablir I'équivalence entre une durée de stockage e
une réduction d’émissions définitive, on pourrdisgr les crédits dans les engagements. Tant
gu’un réservoir est en place, il continuera a hém#fde crédits. Dans la suite, nous avons pris
I'équivalence suivante : une tonne.an donne lian arédit d’'un quarantieme de tonne de carbone
(un temps d’équivalence de 40 ans, qui est ungaesbilités données dans le rapport spécial de
'IPCC sur l'utilisation des terres, le changemelaffectation des sols et la foresterie, 2000).
Cette option, si elle était validée, aurait le teeride mesurer effectivement lI'impact de la
séquestration en termes de changement climatiquaefbis, les opposants de cette option lui
reproche une grande incertitude dans I'établisserdenl’équivalence et les promoteurs ou
investisseurs ont peur de voir s’effondrer la qité@mte crédits qui pourraient leur étre alloués.

- «expiring credits» : : des crédits temporaires et remboursables attnibués a la séquestration.
lls sont ajoutés a I'engagement du pays de 'Anrgx@u moment de leur achat, et soustraits a
leur date d’expiration. Ainsi, la forét sert & gagmnlu temps sur le changement climatique pour
I'innovation technologique.

Les conséquences des accords de Bonn

La 6° CDP réunie une seconde fois a Bonn en juillet 280®s avoir été suspendue a l'issue de la
conférence de la Haye, est parvenue a un accordopendre en compte des puits de carbone dans les
mécanismes de flexibilité. En ce qui concerne le RAViBeules les actions dmisement et de
reboisementsont éligibles, basées sur des modifications swie® dans l'utilisation des terres. Les
activités de substitution d’énergies fossiles matadbiomasse, activités dont I'éligibilité ne &itgpas
probléme, concernent également la foresterie. @ethasion partielle des puits de carbone est Valab
pour la premiére période d’engagement. Les nédonmtsur la deuxieme période d’engagement
(2013-2017) statueront sur les activités « LULUGHigibles au MDP pour cette deuxieme période.

a) Les conséquences possibles de I'adoption d’une tednilipd basée sur les crédits temporaires

Parmi les propositions qui seront examinées pa&B&TA pour la comptabilité de la fixation du
carbone dans les végétaux, la proposition colomigiele crédits temporaires semble la mieux placée.
Il s’agit de constituer un systeme de crédits g aux projets forestiers, avec I'attributiomnités
temporaires » avec umgirée de validitéspécifiée. Pour les pays de I'annexe | (et la M@€)crédits
générés par la fixation de carbone se nommeront RMiurs équivalents issus de projets MDP
pourraient se nommer T-RMU, mais aucune décisi@anété encore prise a ce sujet. Les T-RMU
seraient inscrits dans le registre de l'entité Igs recoit, pouvant étre utilisés pour remplir des
engagements, mis en réserve ou vendus. Une ftisatpour remplir les engagements, les T-RMU
expirent apres un temps égal a leur durée de t@lidt doivent étre remplacés par d’autres unités
équivalentes (nouveaux T-RMU, CRE, ERU, RMU).

La durée de validité d’'un T-RMU dépend de la dyrérdant laquelle le projet garantit le maintien du
stock. Le probléeme principal de cette propositi@pehd justement de la responsabilité en cas de
réduction ou disparition du stock pendant la périgdrantie. Pour la cohérence du systeme, il est
vraisemblable que ce soit directement le promadeysrojet qui soit amené a fournir ces garanties.

Ce systeme est parallele au systéeme des CRE «mpentsaou définitifs » issus des autres projets
MDP, mais les deux types de crédits ne sont pawalguts, car il faudrait une chaine infinie de T-
RMU pour remplacer un CRE. L'utilisation des T-RMlgrmet de gagner du temps sur I'acquisition



d’'unités définitives, elle ne sera intéressante sjukacquéreur prévoit que leur colt d’acquisition
présent ajouté au codt futur d’acquisition d’uniiésinitives est inférieur au codt présent d’acitjiois
d’unités définitives (soit, <€; T-RMU + C,, RMU < C; RMU, avec ¢= co(t d’acquisition présent,
Cun= colt d’acquisition futur).Les anticipations sur le colt d'acquisition futur ces crédits
permanents devraient donc jouer donc un rdle impodnt dans la demande de crédits
temporaires.

C’est le marché qui fixera les prix relatifs desrédits permanents » et des « crédits temporaires »
Parmi les facteurs qui devraient influencer le pies différentes catégories de crédit, I'offre diits
permanents sera certainement décisive. Plus lesrtopités de réalisation de réduction d’émissions
seront importantes, moins intéressants apparaitesntrédits temporairesurtout si les acteurs
anticipent une augmentation future du colt marginalde réduction des émissionsLe retrait
ameéricain et ses effets potentiellement dépréaiatsur le prix de la tonne de carbone est, & @atleg
trés défavorable pour la demande de crédits termperade plus, la possibilité d’'un retour des USA
dans le processus Kyoto dans le futur — par exepple la deuxiéme période d’engagement — et
I'hypothese d'objectifs plus contraignants, devaihduire les acteurs a anticiper une hausse du pri
des futurs crédits permanents, et donc les pousses acquérir le plus tét possible sans faire le
« détour » par des crédits temporaires, gu'il faygiobablement remplacer par des crédits permanents
un jour ou lautre.En d’autres termes, compte tenu de la probabilitéa I'hneure actuelle, d’'un
faible prix des crédits permanents et des anticipains (ou des craintes) d’un prix nettement plus
élevé dans le futur, la demande de crédits temporais risque d’étre modeste et leur valeur
insuffisante pour engendrer un « effet de levisur le développement de nouvelles activités. Dans
ces conditions, le principal risque est que leslitsé dépréciés » liés a la fixation de carbone ne
servent que trés marginalement a susciter de rles\attivités de boisement et reboisement dans les
pays en développement, mais qu'ils ne constituehing rente complémentaire pour des investisseurs
traditionnels (par exemple les fabricants de pagagier) qui devront de toutes facons planter des
milliers d’hectares dans les prochaines années ppprovisionner des usines surdimensionnées
(notamment en Asie, mais aussi en Ameérique du Guidjubissent un déficit de plus en plus aigu en
matiere premiére. Ce scénario conduit directemesiinderroger sur I'évaluation qui sera faite de
'additionnalité des activités entreprises dansdédre du MDP.

C.3.2.2 « Baseline » et additionnalité

L'additionnalité est un critére indispensable péuiter que ne se multiplient les réductions d’éniss
fictives et que ne baissent la valeur unitaire aéslits carbone par un processus inflationnista le
croissance de l'offre. La question doit étre tmié&ec les instruments de I'évaluation économigue q
consiste a apprécier la situation la plus probagbieserait advenue a un horizon temporel donné en
I'absence du projet avec la situation qu’on attdada réalisation du projet sur le méme pas dedemp
D’ou 'importance de se préoccuper de la dimensié@onomique » de I'additionnalité pour apprécier
les conditions d’éligibilité des activités proposé®eut-on toutefois traduire cette exigence par la
formule « les projets rentables en eux-mémes negpe@tre éligibles au MDP » ? La réponse, on va
le voir, ne peut étre aussi tranchée.

La construction de scénarios de référendeagelines») est une étape indispensable dans I'analyse de
I'éligibilité. L'additionnalité est analysée en é@&nce aux niveau des réductions d’émissions de GES
ou, le cas échéant, de la quantité de carbone st#éuar un projet de « gestion des réservoirsu, p
reprendre la typologie que nous proposons. La eladmisiness as usual qui sert de base a la
définition du scénario de références est parfdisrimétée comme I'absence de tout projet, ou la
prolongation de la situation existante (et non fesdances). Cette interprétation est bien sdr
discutable, dans la mesure ou elle rabat le champdrel de I'évaluation économique et conduit &
comparer la situation présente et une situationrdutet non deux situations futures distinctes,
confusion volontaire ou involontaire bien connuasiee champ de I'évaluation économique de projet.

Dans tous les secteurs économiques la diffusioprdgrés technique entraine des ruptures dans les
systémes de production existants. Le vrai probléase moins d'apprécier la probabilité des
changements dans le futur que le rythme de I'adopdies innovations. C’est la qu’interviennent les



aspects des « obstacles initiaux », qui viennemiptiquer I'alternative « rentable / non-rentablgut
pourrait étre le critére le plus simple (mais diféiment calculable) d’appréciation de I'additiofitéa
économique. Comme dans d’autres secteurs, de nosasr@ctivités forestiéres sont potentiellement
rentables mais non entreprises en régle généralfaitdd’'un certain nombre de problemes, d’ailleurs
souvent liés entre eux : inertie organisationngiteilets d’étranglement (personnel qualifié insafit

par exemple), manque ou asymétrie d'informatiorexception du risque conduisant & des taux
d’actualisation privés particulierement importants.e retour sur investissement du changement
d’attitude (co(t de la recherche d’information, tdiune réforme managériale et organisationnelle...)
est souvent percu comme insuffisant par les opfatmncernés, la ou des simulations effectuées par
des analystes externes, sous-estimant fréquemmeemolts de transaction liée au changement des
pratiques, concluraient a la rentabilité et a ldomalité économique du changement. Dans de
nombreux cas, ces obstacles initiaux sont susdéepdiétre résorbés par umente additionnelle
constituée par I'utilisation des crédits carbones lrevenus supplémentaires apportés par les crédits
carbone sont susceptibles de surmonter I'obstaeld¢adx d’actualisation élevés. L’adoption de
techniques nouvelles par des opérateurs pionrésmshie progressivement les déficits d'informations
dans le secteur. Le développement de nouvellesitastientraine la diffusion de techniques et de
compétences en dehors des seules entreprises@EsnUn phénoméne de ce type peut s’observer
empiriqguement en ce qui concerne I'aménagemenstiereau Gabon, suite a une conjonction de
facteurs et surtout des facilités financiéres $icgtives apportées par 'AFD (préts bonifiés) aux
opérateurs s’engageant dans cette voie, faciliieerg joué un role de levier dans cette adoption.

La rentabilité potentielle des projets mérite détmppréciée dans un contexte ou les colts de
transaction sont souvent élevés, ce qui demandeodpler I'analyse de la rentabilité future avec
I'évaluation des obstacles initiaux (ou des factede blocage). Malheureusement il y a peu de
chances pour que cette évaluation « complete spestdtible dans la plupart des cas.

a) L’'asymeétrie d’'information entre I'évaluateur et pérateur

Si l'additionnalité économique doit étre prise eompte pour I'éligibilité des projets MDP, la
difficulté majeure réside dans I'appréciation dedatabilité du projet futur et dans la réalitélat
pertinence des facteurs de blocage évoqués préogsiemEn témoignent les difficultés rencontrées
par le FFEM dans I'évaluation du « colt incrémentglour des projets présentés par des grandes
entreprises, capables de mobiliser sur une longtiede une pléiade d’ingénieurs pour construire des
«business plans sophistiqués. Ces plans présentent souvent d##spavantageux pour les
entreprises porteuses de projets « propres » damgesure ou les colt incrémentaux nécessitant un
financement du FFEM sont élevés.

Dans le secteur forestier tropical, la fréequentactip des comptes des entreprises de la filiére boi
(pour des raisons fiscales le plus souvent) etuHipfication des biens produits par les industdes
transformation rend improbable la connaissancecd@éss et gains marginaux liés a la réalisation d’'un
projet MDP spécifique. L’évaluation n'est pas imgibte, mais elle requiert des durées d’expertise
élevées. Le MDP court alors le risque d’étre étosfius le poids des colts de transaction. Deés lors,
deux solutions se présentent :

- renoncer a appliquer la clause d’additionnaliténéatique pour ne garder que le critére de la
« propreté » du projet, au risque de glisser d’coeception « avec » et « sans » projet a une
conception « avant » et « aprés ». Le risque @arelkest celui d'une inflation des crédits carbone
et de la baisse de leur valeur marchande unitaire.

- substituer & une approche au cas par cas, ineerghicolteuse, une approche fondée sur des
analyse sectorielles de référence (forme denchmarking> ou les pratiques des acteurs sont
considérées au coté de I'état des techniques) yépppar des études mises a jour régulierement
pour apprécier I'évolution des pratiques effectides opérateurs.

La seconde option réduit considérablement les aditsansaction, mais est d'un usage politique plus
délicat que la premiere. La ou sont face a faceali@ateur et le promoteur du projet (option 1), ce
seront peut-étre les gouvernements et les institsiten charge de I'élaboration des référencesequi |
deviendront (option 2).



b) Possibilités d'utilisation d'analyses sectoriellds référence (« benchmarking » élargi) dans le
secteur forestier des pays en développement

Les activités forestiéres sont disparates selorélgisns du monde et dépendent également du niveau
d’échelle des observations. Alors que les plamtatiiessences a croissance rapide pour la productio
de péate a papier sont trés actives en Asie du Sueten Amérique Latine, ce type d’activité est
I'exception en Afrique (sauf Afrique australe eeusociété au Congo). Quant aux plantations de bois
d'ceuvre, elle sont importantes en Amérique du Sésineux du Chili et de I'Argentine), moins
fréquents en Asie du Sud-Est (a I'exception du Tetkpeu développées en Afrique. Sur le continent
africain il faut toutefois distinguer entre I'Afig centrale (quasiment inexistantes) et les astras-
régions (teck de Céte d'lvoire et du Togo). Le isbament en essences locales est, quant a lui,
I'exception dans la plupart des régions de paysi@meloppement et rien n’'indique que la situation
pourrait s'inverser dans l'avenir. Du point de vde lindustrie de transformation du bois,
I'hétérogénéité est également importante. Si larigdtion des déchets est plus poussée dans les
régions ou la pénurie de ressources conjuguée @emande de proximité importante a conduit les
industriels a faire des efforts dans ce sens,niéssiries installées dans les grands bassins déeréc
(Amazonie, Bassin du Congo, Asie du Sud-Est) settement plus « gaspilleuses ». Les disparités
régionales peuvent étre frappantes entre les paysem d'une méme région (par exemple le
Cameroun et la Cote d'lvoire) et demandent uneuétiah a des échelles adaptées. Pourtant la
raréfaction du bois de meilleure qualité dans urtage nombre de pays pousse a l'adoption
progressive de techniques de mise en valeur dee<lue bois, soit par une valorisation en bois
d'ceuvre (moulures, bois reconstitué...) soit par ddornisation énergétique (carbonisation, co-
génération, etc.).

Incontestablement, le Benchmarking> élargi proposé ici ne peut garantir une situmatie « zéro
réductions fictives », il permet de partir des ionaes effectives des acteurs et de prendre en eompt
les évolutions déja perceptibles, en évitant debatdé insolubles sur la pertinence du taux
d’actualisation privé de tel ou tel opérateur talilgressort de son Business plam. Avec cette
méthode, qui consiste a définir les activités Bleg dans les différentes régions et sous-régimise(

les différents pays ou régions de pays), on n'&vifgas d’accepter au titre du MDP des projets qui
auraient été entrepris méme sans l'incitation doan&sme, mais ces situations ne devraient concerner
gu’une minorité d’activités (entreprises « pionaigp) dans chaque cas si les études sectorielies so
bien conduites.

D - Reésultats

D.1Résultats de I'expérimentation dans le cas deseast émetteurs nets: le cas du secteur
électrigue indien

D.1.1 Des résultats doublement significatifs

Deux scénarios MDP ont été testés. Le premier N considére I'inclusion du nucléaire
dans le MDP et le second, noté MDP I'exclut. Dans cette partie, nous allons étudieparalléle les
résultats de ces deux scénarios comparés au scéeaéférence.

D.1.1.1Diminution de besoins en puissance installée

L'étude montre tout d'abord dans les deux scénagets, une diminution de la puissance
installée en production électrique nécessaire patisfaire a la demande (graphes 3), ceci étaaud(
gain en efficacité énergétique des technologiesnende pertes, utilisation d’'un charbon de meikeur
qualité, meilleure gestion des centrales thermigoeKhanna M. et Zilberman D. 1999) ainsi qu'a
I'utilisation de technologies plus efficaces (gazergies renouvelables).

Une nouvelle distribution du mixte technologiqué msse en place, avec principalement, un
moindre recours au charbon qui favorise principaleties énergies renouvelables et le gaz dans le
scénario sans nucléaire et le nucléaire dans fedgoéavec nucléaire. A I'horizon 2035, leur paahd
la totalité de la production électrique passe @&63}jans le scénario de référence, a 7,6% avec e MD
sans nucléaire, celle du gaz passe de 9,1% a 12d@9%pn colt d’investissement reste avantageux,
tandis que la part du charbon tombe de 69% a 59%.

nucléaire




Dans le scénario MDPF"** |a part du nucléaire passe de 8% a 14% et la gest
renouvelables n'est que de 6%. Les potentiali@tessde I'hydroélectricité ne sont pas bien réegét
par ces résultats : en effet, sa part reste stile le scénario MD¥'*" et n'augmente que de deux
points dans le scénario MB¥ & I'horizon 2035, alors que le potentiel dispo@il§20.000 MW)
devrait permettre un accroissement.
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Graphe 3 : production d'électricité dans les scénaos de référence et MDP:

Chaque colonne décompose le mixte énergétique rén g production basées sur le charbon, le pétmiaz,
les énergies renouvelables, le nucléaire et I'ngidairicité. Pour chaque période, la colonne delgase réfere
au scénario de référence, la colonne du milieuc(aangures de couleur) au scénario Mit¥Psans nucléaire et la
colonne de droite (en pointillés blanc sur foncbed) au scénario testé du MBE"e,

D.1.1.2Des réductions d'émissions sectorielles signifiessi

Cette nouvelle distribution technologique entrafies réductions d’émissions. Au total, substitution
technologique et amélioration de l'efficacité coisgmt a des réductions d’émissions de, @@s
significatives puisque, de 3% en 2005, elles passe&2b% dans le cas d’'un MDP nucléaire et 16%
pour un MDP excluant le nucléaire en 2035 en ragliiinertie des équipements. Dans les deux cas,
elles proviennent environ & 70% des mesures ereraatie gain d'efficacité énergétique, grace a la
taxe sur les énergies fossiles imposée aux proghsctenais aussi de facon significative a la
participation des investisseurs du Nord. Ce résdiaend fortement du taux de taxe utilisé, plus qu
de la réelle pénétration des énergies renouvelabldes autres transferts technologiques dongt'eff
est cependant visible a la marge.

Graphique 4 :Emissions de carbone dans les scénade référence et MDP 2"
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Graphique 5 :Emissions de carbone dans les scénade référence et MDBP"®
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D.1.1.3Entrée d'investissements du Nord

Un troisiéme résultat significatif est la partidipa importante des investisseurs du nord. A nixeau
de demande constants entre le scénario de réféeeheescénario MDP, on constate une pénétration
des investisseurs du nord dont la part passe a 8% dotalité des investissements du secteur
électriqgue en 2035. Ce résultat est d’autant phagortant que le transfert technologique s’opére
principalement sur la part de production qui n'pas liée au charbon soit environ 30% de la
production électrique du scénario de référencedgt du scénario MDP. Cette part vient remplacer
des investissements qui, sans MDP auraient ététedfe par des agents du pays. Ceux-ci peuvent
alors se tourner vers d’'autres secteurs d'actetit€est sur I'impact de cette réallocation quécse

in fine la réalité de I'effet levier.

Graphique 6: investissements du secteur électriqgue dans legoé de référence et dans le scénario
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D.1.1.4Pénétration des énergies renouvelables

Le différentiel en ce qui concerne la distributitn’amplitude des investissements est marqué par u
transfert vers les technologies plus performantesuetout vers les énergies renouvelables qui
deviennent plus compétitives. D’autre part, le aEr investissements dans les énergies renouwelable
devenant moins élevé pour les investisseurs, ittotdes codts d'investissements dans ce secteur
reste globalement stable jusqu’en 2020 (courbeeogmpphe 7). Les forts investissements dans ce
domaine sont repousseés jusqu’a la fin de I'horimmporel puisque c’'est a ce moment la que les
énergies renouvelables deviennent vraiment plugpétitives par rapport aux autres technologies du
business-as-usual, mais aussi du fait de I'acttéhs. Les deux courbes d’investissements dans le
contexte du MDP représentent d’'une part (en blayalrt des investissements domestiques dans les
énergies renouvelables et d’'autres part les irsgstients totaux (en rouge). La différence entre les
deux courbes correspond aux investissements étgr@e peut alors quantifier I'impact du MDP sur
les investissements domestiques dans ce secteucortstate que jusqu’en 2020, la courbe bleue




(investissement domestiques avec MDP) est en desila courbe du scénario de référence (jusqu’a
30% en-dessous en 2005), par définition composk®% d'investissements domestiques. Ensuite la
courbe des investissements domestiques du scéviddib dépasse celle du scénario de référence au
moment d’une plus forte pénétration de ces teclyiedo
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Graphique 7: investissements dans les énergies renouvelaafesle scénario de référence et le
scénario MDpPcare

D.1.1.5Scénarios considérés pour le calcul de I'effetdevi

L'évaluation de [l'effet levier est bien sdr diffiej sans recourir a un cadre danalyse
macroéconomique. En I'absence d’'un modéle d’éqeilipénéral pour I'Inde, on peut cependant
essayer de le cerner. Le calcul de lindicat€ur(équation 23) permet de cerner les revenus
additionnels générés a la fois par I'apport destaap étrangers et par l'accés a des investisseament
plus productifs. Le calcul du revenu actualisé teutes les périoded1 reste d’échelle modestél (
=58 600 Millions de rupees=1,250 Milliard de US$)os le compare au PIB indien actuel (377
milliards de US$). L'effet macro-économique résiltde I'exercice que nous avons simulés est donc
limité. Cette modestie n'est pas en soi surprengntisque dans le cadre de cet exercice, l'eféstt s’
focalisé sur une petite fraction du systéme énepggisusceptible d’étre intéressée par le MDP et qu
les investissements étrangers restent faibles. rifoffip 'accroissement d'investissements étrangers
induits par le MDP reste faible par rapport a llarfation brute de capital fixe Il est plus signifi€ae
calculer I'effet multiplicateur sur le revenu panité de crédit.

D.1.1.6Calcul de I'effet de levier
Celui-ci s'écrit (voir équation n°23):

Ruoe ~ Reer

E..CV
soit d'apres I'équation n°23:

ECCV 1 t 1 t 1 t 1 t
_Z{l-l_ pESud(T)j Z(l-'- pOESUdj _Z(p/-\Sj Z(l-'-p ENoru(V )j

Deux parametres sont déterminants :
- PeswQui décrit les rentabilités des firmes électrigueiennes « sales »,

- et pas le taux de rendement interne moyen des reportsvebtissements dans d’autres
secteurs.

On estimaifpesygpour les State Electricity Board (SEB) en Indé 6% en 1997/98 (TEDDY, 1999),
ce taux fortement négatif traduisant les faibleslpctivités des investissements dans ce secteis, ma
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également des dysfonctionnements tels qu'un farx e factures impayées ou un nombre élevé
d’abonnés clandestins au réseau électrique. Céechifontre 'ampleur du potentiel « sans regret »

actuel.

A partir de cette situation initiale, deux types stgtnario de référence sont envisagés vis a vis de

I'évolution de pesys chacun traduisant I'espace plus ou moins imponaar des potentiels « sans
regret » dans les décennies a venir :

- Un premier scénario de référence fait I'hnypoth#see stagnation de la situation des SEB,

- Le second scénario envisage une amélioration ogptetmavec des taux de rentabilité
augmentant de maniére réguliére jusqu’en 2035. [Dardernier cas, cela signifie que méme
sans recours au MDP, certaines politiques sanstregnt entreprises, laissant ainsi moins de
possibilités a I'effet levier sur les politiquesmeésures nationales déclenché par le MDP.

Pourpas, I'évaluation est bien entendu plus difficile, gguie le choix d’un taux d’actualisation de 8%
en Inde aujourd’hui peut paraitre trop élevé suotg terme ; mais en méme temps il minore les taux
de rendement internes du secteur privé. C’est poirgous avons procédé a des tests de sensibilité
allant de 6% a 12%.

D.1.1.7Synthése des hypotheses et résultats

La référence prise en compte ici pour le conteneahone correspond a la moyenne pondérée de
toutes les sources émettrices dans le secteur geothuction d’électricité, soit 565 tCO2/GWh.
Comme la plupart des technologies transférées peepldice de technologies au charbon, la référence
aurait pu étre prise égale g=®60 tCO2/GWh, ce qui aurait augmenté le nombrerddits carbone
distribués aux investisseurs. En l'absence de ¢ssarece précise des régles qui prévaudront aprés
I'entrée en vigueur du MDP, la référence utilisée gour calculer les réductions d'émissions
correspond donc a une hypothese conservatrice.

Les investissements et revenus sont donnés emmmsilde Rupees. Le taux de change est fixé a 44.9
Rupees pour 1 US$.

Tableau 1: hypothéses

1995/ 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030

le sud 1.028.908 1.264.027 1.435.74(Q 1.670.504 1.969.098 2.357.287 3.038.699
Scénario 1
Pesud(T0)|-0,11| -0,11 -0,11 -0,11 -0,11 -0,11 -0,11 -0,11
Peswa(T) |-0,11] -0,121 -0,131 -0,141 -0,151 -0,161 -0,17 -0,179

Rrer 3.527 4.332 4,921 5.726 6.749 8.08D 10.4(15
Scénario 2
PesudT0) |-0,11] -0,09 -0,08 -0,06 -0,04 0.02 0 0.02
Pesw (T) |-0.12] -0.11 -0.113 -0.105 -0.099 -0.097 -0.08f7 -0.081

Rrer 5.779 8.965 15.778 27.352 46.156 76.042 129.879

Tableau 2 : Synthése pour le scénario MBP
|2000 2005 20102015 2020 2025 2030 2035
Pénétration des investisseurs du Nord et revenussaxiés
| (MDPENR) 0.11 0.05 0.03 0.05 0.03 0.06 0.11 0.11
I £ Nora(MDPENRY | 530 11655459107387659036567695146978334257
Rrnorg(MDPENR) | 43 9509 48223162 7372 5523 11991 27269

Ras

6% 36 7,894 3,1112,6456,056 5,101 9,564 22,639
9% 47 10,3394,074 3,465 7,931 6,680 12,526 29,649

12% 58 12,8715,0724,3139,874 8,317 15,595 36,913

Revenus des investissements indiens en fonction siténario g syq (T))

Scénario 1

Rwor "3"(T) | 1 2.348 2.3682.0801.769 1.587 1.366 1.307

Scénario 2

Ruop ©°(T) | 1 3.127 3.8235.4357.13810.18113.327 18.746




Tableau 3 : Tests de sensibilité de I'effet levier moyenné surtes les périodes par rapport aux
différents parametres

Pas 6% 9% 12%
(I) Scénario 1 6.01 6.99 8.01
() Scénario 2 1.69 2.67 3.69

Tableau 4 : Synthése pour le scénario MDPNucléaire
[2000 2005 20102015 2020 2025 2030 2035
Pénétration des investisseurs du Nord et revenussaxiés
[(MDp Nucieairey 0.11 0.05 0.03 0.07 0.04 0.07 0.13 0.13
I e norg(MDPNUCa 530 116554591074988811542387386170551403687
Ryog(MDPNU2) | 43 9509 48224070 9416 7129 13914 32933

Pas

6% 36 7894 40033379 7817 591911551 27341
9% 47 10339 5243 4425 10238 7751 15128 35808
12% 58 12871 6527 5509 12747 9650 18835 44581
Revenus des investisements indiens en fonction drésario (g suq (T))
Scénario 1

Rupe = 59(T) | 1 2.348 2.3682.064 1.741 1.571 1.351 1.273
Scénario 2

Rupe = 599(T) 1 3.127 3.8235.392 7.025 10.076 13.18518.265

Tableau 5: Tests de sensibilité de I'effet levier moyen | sautes les périodes par rapport aux
différents parametres

Pas 6% 9% 12%
(I) Scénario 1 6.56 7.64 8.75
() Scénario 2 2.23 3.30 4.41

Les effets leviers obtenus dans les deux scénMdB retenus concernant l'inclusion ou non du
nucléaire sont sensiblement les mémes, supéri@qurgpdint dans le cas d’'une inclusion du nucléaire.
Ces résultats sont cependant largement dépendaesitbygothéses retenues concernant les colts de
cette technologie et de leur évolution.

Bien sdr, le revenu additionnel est d’autant phapartant par unité de crédit que I'on considéere un
fort potentiel sans regret pour le MDP et donc egnario de référence pessimiste concernant les SEB
(scénario 1) car il existe alors un fort potergihs regret. D’autre part, I'effet levier sera téent plus
appréciable si le report des investissements ratios’'effectue dans des secteurs rentables (taux de
rendement interne moygns sypde 12%).

On notera ici que l'incertitude sur le taux de rement interne des reports d’investissements estanoi
importante quantitativement que I'hypothése fatacernant I'évolution des rentabilités des SEB et
sur I'existence d’'un potentiel sans regret. Ceduaimns sont bien sdr trés fragiles, mais I'ordee
grandeur du multiplicateur de l'effet de levierevht(l) parait suffisamment significatif pour que I'on
exclut pas cet effet levier des réflexions concetia MDP et que I'on dépasse une approche
purement sectorielle.

D.2 Résultats de I'expérimentation dans le cas deseast absorbeurs nets: Le cas des
plantations d’eucalyptus du Congo

Pour étudier l'impact du choix des conventions dengtabilité sur I'économie d'un projet de
séquestration de carbone, nous avons travaill@&swexemple (fictif) de plantation d’eucalyptus sur
35 000 has de savane, construit a partir de doméédles fournies par les plantations a Pointe éNoir
au Congo (CIRAD, UR2PI, ECO s.a.). Nous avons saprte |'évolution dans le temps des quantités
de crédits obtenus selon les conventionfuleaccountinget deton yearen regard de I'évolution du
réservoir de carbone (biomasse aérienne et ragidaita plantatiof) Nous avons ensuite attribué des

8 Cet exercice s'est déroulé avant que le conceptpifing creditsne soit proposé au niveau international. En olé=,
détails de cette proposition ne sont pas encoedetoent éclaircis (crédits temporaires de la pritiposcolombienne ou
renting creditsde la proposition de RFF ?) et les valeurs relatimetre les deux catégories de crédits (« temparairet
« permanents ») semblent difficilement déterminaiebe ante.



valeurs a ces crédits, de 60 et 120FF (10 et 2@%)tgnne de carbone stockée, et représenté
I'évolution de cette valeur dans I'hypothese ou deidits seraient distribués et vendus au fur et a
mesure de l'accroissement de la réserve, leur V&t soumise a un taux d'actualisation de 10 %
(taux d'actualisation commun dans le contexte defol@sterie tropicale). Nous avons ensuite
représenté le cash-flow du projet avec les donfiéesicieres fournies par ECO s.a. (dépenses
annuelles de plantation et d’exploitation, gaiés la la vente de grumes et de bois de feu) etdatp
de la valorisation des crédits sur celui-ci et aldeur impact sur le taux de retour sur investissnt

du projet. Nous aboutissons aux conclusions suigant

& En termes de quantités de crédits, 'accréditationyearest nettement défavorable a court terme.
A long terme, elle dépasse I'accréditatfoii crediting qui s’arréte dés lors que le stock atteint
I'équilibre propre aux massifs artificiels expl@tdurablement. Tant que le réservoir est en place,
le massif peut bénéficier de crédits car la miserémerve du COdans le réservoir forestier
contribue & I'atténuation des changements climatqu

Dés lors qu'on attribue une valeur aux crédits,evnla laquelle on applique un taux
d’actualisation de 10%, on voit tres nettement ehlitntérét de I'accréditation ton year, dont
'augmentation annuelle ne compense pas les eféefactualisation.

Si I'on se penche sur la représentation du cash-flintérét économique de I'accréditation de
type full crediting est confirmée. Par ailleurs, celle-ci présentetwggforte sensibilité a la valeur
du crédit, qui est au contraire mineure pour I'édéationton year

L’accréditationfull crediting permet de gagner entre 3 et 6 ans sur la datassage au point mort
financier par rapport au cash-flow sans créditwsafjue I'accréditatioton yearpermet de gagner

1 a2 ans sur celui-ci.

La valeur de la séquestration selon la convention
d'accréditation
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Si I'on fixe la fin du projet & 20 ans, on consthle écarts suivants en termes de taux de reméabili

interne :
Sans crédit Crédit FA Crédit FA Crédit TY Crédit TY
60FF/tC 120FF/tC 60FF/tC 120FF/tC
TRI/20 ans 2.78 3.20 3.63 3.05 3.32




Cash-flow du projet de plantation d'eucalyptus sur 35000 ha
de savane
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La valorisation des crédits peut donc apporterjiés§.9 points de rentabilité supplémentaire dans
I'hypothese maximale, ce qui est nettement sigaiificlu point de vue financier dans un secteuresu |
taux de retour sur investissement dépassent raterfenll faut remarquer que les données utilisées
proviennent d'une plantation qui fonctionne en ddea objectifs habituels de TRI (6-7% pour les
grandes firmes) : dans ce cas, la valeur appoaélep crédits ne serait pas suffisante pour dépéess
seuil critique de TRI qui détermine la décisiomgéstissement. Dans un autre contexte cependant,
cela pourrait étre différent et la perspective dénsation de la séquestration de carbone pourrait
induire des décisions d'investissement dans cesect

E -Conclusion Générale:

Notre programme de recherche visait a établir gegt possible d'étudier le MDP non
seulement en tant que mécanisme de flexibilité pesirPays de I'Annexe 1, mais également sous
l'angle de développement. On a vu en effet queDd¥Meut générer un effet levier sur les ressources
mobilisables pour la mise en ceuvre des politiquesn@miques au service des priorités de
développement tout en favorisant des choix teclympls moins intensifs en carbone. Le potentiel
pour cet effet levier réside dans la co-existenedrdis types de bénéfices engendrés pas une telle
articulation : le revenu des crédits d’émission,bknéfice commercial normal des projets et la
contribution de ces projets aux objectifs destigpies publiques de développement.

Notre travail a consisté dans un premier temps rdod&er dans un cadre axiomatique micro-
economique formel I'existence d'un tel effet deidevPour ce faire, nous avons construit une
représentation micro-économique de l'articulatiotree le niveau micro-économique de la décision
concernant un investissement industriel uniqué&etioissement du flux global d'investissementet d
revenus suscité pas I'ensemble des projets MDReiauddune économie nationale. Dés lors il est
devenu possible de calculer un effet de levier,urade de différentes maniere: (i) ratio entre la
valeur des crédits carbone injectés au travergpurogsts MDP réalisables (TRI supérieur ou égal au
taux d'actualisation des investisseurs) et ac@wisst de l'investissement direct étranger, etdtip
entre la méme rente carbone et l'accroissementadesnus générés par les investissements MDP
additionnels.

L'exercice appliqué que nous avons réalisé damsaded'un secteur émetteur net, le secteur
électriqgue indien, en collaboration avec I'équipe mlofesseur Shukla de l'Indian Institute of
Management d'’Ahmedabad, malgré les limites que aooiss indiqué (le modele MARKAL utilisé ne
permet pas de bouclage macroéconomique, I'exemeigeortait que sur le secteur électrique) montre
que cet effet de levier est significatif et quetérét économique du MDP pour le pays hote vaawes
dela d'un partage de la valeur des crédits avaovestisseurs du nord que le MDP permet d'attirer.



Il est ressorti des deux études de cas "secteuttdmanet" (versus secteur Electrique) et "secteur
absorbeur net" (versus secteur Forestier)" que ldash@maine de I'’énergie comme dans le domaine de
la foresterie, le MDP peut donc étre un instrumenig au services des politiques nationales de
développement, et non pas un simple instrumentlaeébilité pour les pays de I'annexe 1. Les
déclinaisons des problématiques du MDP dans lastienie et dans le secteur énergie ont plusieurs
points communs, comme celle de l'effet de leviee geut générer le mécanisme en changeant les
courbes de rentabilité de projets au contenu env@mental (développement « propre ») différent. La
guestion des codts de transaction contenu danstrestures institutionnelles (facteurs de blocage
initiaux) est un autre point commun. Le MDP peuntdbuer a réduire ces colts de transaction en
favorisant 'adoption de politiques et mesures fabes. Un autre facteur de réduction des colts de
transaction est I'adoption de colts de référehemchmarkiny régionalisés qui permettent d’éviter
les analyses de projets au cas par cas. Dans lgeckénergie comme de la forét, une négociation
entre gouvernements et entreprises autour dest@siorationales constitue une des voies possibles
pour la réduction de ces colts de transaction, n&mdans ce cas le contenu environnemental des
projets risque parfois de passer au second plan.

La principale différence entre les secteurs éneggidorét est bien celle de la « réversibilité »
potentielle des activités de création de puitsguastion de la mesure physique du carbone séquestré
se dissocie de la question de la comptabilité dagdits carbone » dés lors que cette derniére tint
prendre en compte la non permanence potentiella déquestration du carbone. Mais si la méthode
présentée comme la plus sdre pour traiter cettetignede la réversibilité — la méthode tonnes-an —
résout de maniere élégante la non symeétrie entreetale carbone émise et tonne de carbone
séquestrée, les simulations effectuées dans lel'uas plantation industrielle montre également la
dilution de I'effet de levier résultant de I'adamti de cette méthode de comptabilité, et donc tpieis

de ne s'adresser qu'a des projets qui auraienesétiepris en I'absence du MDP du fait de leur
rentabilité intrinséque.

E.1Perspectives de recherche a développer:

Cette premiere phase de recherche menée dansréedmaGICC1L a fourni un matériel tant théorique,
gu’empirique pour tenter de sortir de I'impasse d&quelle le MDP semble avoir été engagé au
niveau des négociations internationales : I'odjes#i contribuer au développement constitue une
condition sine qua non pour I'acceptation du MDIP Ipa pays en développement, alors que les pays
de I'annexe B sont réticents & aller au dela dpme déclaration de principe. Notre objectif ekt
montrer que dans tous les cas le MDP aura un éffdevier de développement sur I'économie du
pays héte du fait du transfert d'investissement.

Notre argumentation s’est fondée sur la prise empte de I'ensemble des revenus et bénéfices
générés par les projets MDP en sus de la rentomarhui est souvent la seule considérée : des
revenus commerciaux normalement associés aux issestents provenant du MDP, bénéfices
sociaux et économiques associés a la créatioditdsitpar les projets, revenus liés a la diminution
d’externalités du fait d’'un recours a des techniel®gmoins polluantes (réduction des pollution
locales, réduction des dépenses de santé), refisti@les additionnelles.

Extension de I'exercice MARKAL de mesure de l'effég¢ levier du MDP sur I'économie du pays
héte et de l'effet d'incitation a adopter des palites et mesures nationales - Elargissement a
d’autres secteurs et a d’autres pays

Nous avons alors adapté cette formalisation desntes; en vue d’entamer une évaluation numérique
de l'effet levier du MDP sur I'économie du paysehdu fait du transfert d'investissement. au niveau
d'un secteur et d'un pays (i.e. le secteur élewtran Inde). Cet exercice permet également dderérif
I'effet d'amplification de cet effet de levier quiut résulter de politiques et mesures nationalés g
seraient adoptées par les pays en développement.

Pour le moment, cet exercice numérique réalis@idel'du modéle d'optimisation sectoriel Markal
s'est concentré sur le secteur électrique d'un,pBlysle, avec l'appui de lIndian Institute of
Management of Ahmedabad en collaboration avechRIkI& et son équipe.



Parmi les raisons venant expliquer la magnitudéefiet levier du MDP sur le développement par
I'adoption de politiques et mesures nationales sageet a partir des investissements étrangers qui
seraient induits dans le secteur électrique , de te baisse du risque lié a l'investissement et le
transfert de technologies. Bien que Markal ne pag un modéle d'équilibre général (il travaille
notamment a demande finale future exogéne), l'@eede simulation que nous avons congu et testé a
permis & partir d'un secteur de montrer que I'odlregrandeur de cet effet levier multiplicateur est
suffisant pour étre prise en compte et éfargi

+ Le secteur des transportest en plein essor énde. Il est fortement polluant et laisse la place a
un développement du secteur informel du fait du quande politique publique au niveau de la
gestion des transports. Les enjeux tant au nivebainy qu’'au niveau rural sont énormes. Les
politigues et mesures nationales sans regret gassateur sont nombreuses et trés diversifiéess Nou
nous proposons sur la base d'un recensement denessres et de la recherche d'opportunités
d'investissements de type MDP de conduire le mémeeciee que sur le secteur électrique.

+ Afin de continuer également & progresser dans mpoghension de l'incidence sectorielle du
MDP, nous proposons hotamment de mettre l'accenesiprojets et politiques nationales visant la
malitrise de la demande électriquear nous disposons en effet au sein de notre @aigplusieurs
chercheurs ayant développé une expertise partieudans ce domaine (Anna Engleryd, Franck
Nadaud). Le cas dBrésil, pays avec lequel nous avons depuis de longuessrtéveloppé des
partenariats scientifiques dans les domaines étigugé et climatiques (La COPPE), a été choisi.

Cette proposition d'extension de I'étude a étéeptés avec succes a I'appel d'offre GICC2 et ¢assti

l'un des 3 axes de recherche proposés par le CtRIBB le cadre du projet intitulé:

"Conditions de I'additionnalité développementale dIDP et rble de I'Aide Publigue au

Développement"”.

Pour le theme de la foresterie dans le MDP

En ce qui concerne les recherches en scienceslesyclas thémes suivants semblent les plus

pertinents :

+ impact des crédits spécifiques envisagés pour resferie dans le MDP (crédits temporaires,
renting credits..) sur le marché du carbone et sur I'économie deiets forestiers proposés au MDP

+ méthodes d’élaboration des scénarii de référencaéttrmination de l'additionnalité dans le
contexte de la foresterie dans les pays en déwefoppt (absence d’alternative technologie
propre/technologie sale, colts de transaction itapts, barrieres sectorielles....)

+ statut du bois-énergie dans le MDP : conséqueneek dk neutralité carbone », lien avec les
conditions de gestion de la ressource boisée, inthamode de répartition des crédits carbone entre
producteurs de bois et électriciens.

F - Valorisation des résultats de la Recherche: Pubtioas etcommunications
dans des congrés des résultats des travaux danadee de ce projet

Les résultats des travaux de recherche que nours amené dans le cadre du projet GICCL1 intitulé "
Mécanisme de développement propre et politiquesmegtures domestiques " (Ref: ECOPOL 99-
289/JJ) ont donné lieu a de nombreuses valorisaéiatestination d'un public varié.

Plusieurs communications orales dans des collogciestifiques nous ont permis de finaliser deux
publications dans des revues scientifiques, I'umggagse (Climate Policy), l'autre francaise (Ecoiem
du Développement).

A c6té de ces valorisations au sein du milieu sifigne, nous avons également présenté les résultat
de notre réflexion dans des forums connexes auxandipns internationales sur le changement
climatique, & laquelle nous avons eu l'occasioprdadre une part actitfe

® La premiére phase du GICC nous a permis d'acqedmiodéle MARKAL.
19+ sandrine Mathy a suivi les sessions du 12 et 13 du SBSTA (Bouin, 2000; Lyon, Septembre 2001) et la

6°™ Conférence des Parties (COP 6: La Haye, Nove@®08) au titre du Réseau Action Climat, contribuant
activement a la rédaction du Bullefiichoset a la réflexion des ONGs sur les sujets ayaiitau MDP.
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(12)KARSENTY A., BLANCO C. Du bon usage des puite darbone — MDP, foréts tropicales et
développement. Texte a paraitre dans un ouvratgetiben préparation du GIP ECOFOR sur les foedte
climat (parution prévue fin 2002).

Interventions dans le cadre des Conférences de Néigtion Internationales sur le Changement

Climatique

(13)de GOUVELLO, Ch. ; MATHY, S.: “The Clean Develment Mechanism : a Leverage for Development",
Side Event at COP,6co-organized by Resources for the Future, CIRBD BNDA-Dakar, The Hague,
November, 21, 2000.

* Christophe de Gouvelloa intégré la délégation francaise officielle ent gu'expert négociateur, et a participé
a ce titre aux sessions 12 et 13 du SBSTA (Bonin, 2000; Lyon, Septembre 2001) et a COP 6 (La Haye,
Novembre 2000), COP 6.5 (Bonn, Juillet 2001) et GOarrakech, Novembre 2001), d'abord en charge
des sujets ayant trait a l'article 4.5 de la CotiganClimat (Transfert de Technologies), puis ducklidisme
de Développement Propre (article 12 du Protocolyaeo).



Ateliers, colloques
Dans le cadre des activités du volet « MDP et teres», il avait été prévu I'organisation d’unlae
sur ce theme en France durant la période du piEjeilement, on a choisi de co-organiser un atelier
international avec le CIFOR (Centre InternatioralRkecherche Forestiere) a Bogor, en Indonésie, du
6 au 8 mars 2001. L'atelier était organisé con@imgnt entre le CIFOR, le CIRAD, la FAO et le
Ministére indonésien de I'environnement. Le théeta@ é Developing a Shared Research Agenda for
LUCF and CDM; Research Needs and Opportunitiesr all®P6 » L’atelier était divisé en deux
parties, la premiére était constitué d’'introducsieur les key issues

» Overview + scale issues

* Institutional issues

» Social costs +benefits

* Baselines

* Monitoring +Leakage

* Permanence

Alain Karsenty a présenté l'introduction sur lesselines(scénario de référence) et a animé I'atelier
sur les questions institutionnelles. Les résuliatset atelier ont été publiés fin 2001.

La FAO a confié a I'équipe de recherche du CIRAD&EJA. Karsenty et C. Blanco) la rédaction
d’'un document intitulé ke potentiel des instruments de la Convention Cadrees Nations Unies
sur le Changement Climatique pour le développemerdurable du secteur forestier en Afrique »
qui constituera le premier document d’'une nouveleie que lance la FAO sur les foréts et les
changements climatiques. La parution est prévue lpanois de mars 2002.

G - Disponibilité des données:

La phase d'expérimentation avec le modele MARKALequis I'utilisation de la base de données
MARKAL développée par notre partenaire indien, Thelian Institute of Management of
Ahmedabad.

Les résultats des études de cas sont a la foisriquas et quantitatifs. Les résultats quantitadifis
été générés sous Excel.

H - Valorisation Internet

Une version plus détaillée du rapport a été predyit est également disponible.

Une présentation plus digeste sous la forme de deudes de cas séparées — l'une portant sur les
secteurs émetteurs nets de GES, l'autre portantesusecteurs absorbeurs nets de carbone — est
envisageable.

Compte tenu de la nature du travail, et de l'efttatvalorisation qui a été fait, une mention des
résultats sur site pourrait consister a indiqusrréférences des publications scientifiques qubren
été tirées.



