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Nous regardons les évolutions de la consommation d’énergies fossiles
et des émissions de CO, de la zone euro.

Nous nous demandons si la zone euro a fait un effort particulier de
réduction de ses émissions de CO,, ou si celles-ci résultent de la
méme maniére que dans le passé des évolutions du PIB en volume et
des prix des énergies fossiles. On pourrait espérer que la zone euro a
effectivement modifié dans un sens favorable son comportement
d’utilisation d’énergies fossiles. Nous voyons que, depuis 2014, la
consommation d’énergies fossiles de la zone euro a augmenté de 2
points de moins par an que ce qui correspond au comportement du
passé, ce qui est rassurant.
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L’évolution de la consommation d’énergies fossiles et des
émissions de CO, de la zone euro

Pour respecter les accords climatiques internationaux, la zone euro devrait réduire ses
émissions de CO2 de 4% par an environ.

En 2018, elles ont baissé de 2,5%, mais en 2019 elles ne devraient que faiblement baisser.

Nous nous demandons si la zone euro a fait un effort particulier de réduction de sa
consommation d’énergies fossiles, ou non (graphiques 1 et 2).
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La relation entre consommation d’énergies fossiles, PIB et prix
des énergies fossiles

Nous regardons si, dans la zone euro, le lien entre consommation d’énergies fossiles, PIB
en volume et prix des énergies fossiles (graphique 3) est stable dans le temps ou s’est
déformé dans un sens favorable impliquant une plus faible consommation d’énergies
fossiles.
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Le graphique 4 montre que, dans la période récente, la consommation d’énergies fossiles
de la zone euro par rapport a son évolution normale de long terme qui correspond a une
élasticité :

- de 0,62 par rapport au PIB ;

- de - 0,003 par rapport au prix des énergies fossiles,
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a crl plus lentement, en moyenne de 2 points par an depuis 2014.

Graphique 4
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Synthése : la zone euro a-t-elle amélioré son comportement de
consommation d’énergies fossiles ?

La zone euro a-t-elle fait I'effort de réduire sa consommation d’énergies fossiles, plus que ce
que les effets habituels de la croissance et de I'évolution du prix des énergies fossiles
impliquent ?

Nous avons vu que depuis 2014, la réponse est positive : la consommation d’énergies fossiles
augmente nettement moins vite que ce qui correspond aux comportements du passe.
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Avertissement

Ce document & caractére promotionnel est destiné uniquement a une clientéle professionnelle, des contreparties éligibles ou des investisseurs qualifiés.

Ce document est strictement confidentiel et ne peut étre divulgué a un tiers sans l'accord préalable et écrit de Natixis. Si vous receviez ce document et/ou toute piece jointe par erreur, merci de le(s) détruire et de le signaler immédiatement a
I'expéditeur.

Les cours de référence sont basés sur les cours de cldture (si utilisés dans ce document).

La distribution, possession ou la remise de ce document dans ou & partir de certaines juridictions peut étre limitée ou interdite par la loi. Il est demandé aux personnes recevant ce document de s'informer sur I'existence de telles limitations ou
interdictions et de s'y conformer. Ni Natixis, ni ses affiliés, directeurs, administrateurs, employés, agents ou conseils, ni toute autre personne ne saurait étre tenue responsable a I'encontre de toute personne du fait de la distribution, possession ou
remise de ce document dans ou a partir de toute juridiction.
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chaque destinataire et les produits ou services visés ne prennent en compte aucun objectif d'investissement, situation financiére ou besoin spécifique & un destinataire en particulier. Ce document et toutes les pieces jointes ne constituent pas une
offre, ni une sollicitation d'achat, de vente ou de souscription.

Ce document ne peut en aucune circonstance étre considéré comme une confirmation officielle d'une transaction adressée a une personne.
Ce document et toutes les pieces jointes sont fondés sur des informations publiques et ne peuvent en aucune circonstance étre utilisés ou considérés comme un engagement de Natixis.

Natixis n'a ni vérifié ni conduit une analyse indépendante des informations figurant dans ce document. Par conséquent, Natixis ne fait aucune déclaration ou garantie ni ne prend aucun engagement envers les lecteurs de ce document, de quelque
maniére que ce soit (expresse ou implicite) au titre de la pertinence, de I'exactitude ou de I'exhaustivité des informations qui y figurent ou de la pertinence des hypothéses auxquelles elle fait référence. En effet, les informations figurant dans ce
document ne tiennent pas compte des régles comptables ou fiscales particulieres qui s'appliqueraient aux contreparties, clients ou clients potentiels de Natixis. Natixis ne saurait donc étre tenu responsable des éventuelles différences de
valorisation entre ses propres données et celles de tiers, ces différences pouvant notamment résulter de considérations sur I'application de régles comptables, fiscales ou relatives a des modeéles de valorisation. De plus, les avis, opinions et toute
autre information figurant dans ce document sont indicatifs et peuvent étre modifiés ou retirés par Natixis & tout moment sans préavis.

Les informations sur les prix ou marges sont indicatives et susceptibles d’évolution & tout moment et sans préavis, notamment en fonction des conditions de marché. Les performances passées et les simulations de performances passées ne sont
pas un indicateur fiable et ne préjugent donc pas des performances futures. Les informations contenues dans ce document peuvent inclure des résultats d'analyses issues d’'un modéle quantitatif qui représentent des événements futurs potentiels,
qui pourront ou non se réaliser, et elles ne constituent pas une analyse compléte de tous les faits substantiels qui déterminent un produit. Natixis se réserve le droit de modifier ou de retirer ces informations a tout moment sans préavis.

Les opinions, avis ou prévisions figurant dans ce document reflétent, sauf indication contraire, celles de son ou ses auteur(s) et ne reflétent pas les opinions de toute autre personne ou de Natixis. Les informations figurant dans ce document n'ont
pas vocation a faire I'objet d’'une mise a jour aprés la date apposée en premiére page. Par ailleurs, la remise de ce document n’entraine en aucune maniére une obligation implicite de quiconque de mise & jour des informations qui y figurent.

Natixis ne saurait étre tenu pour responsable des pertes financiéres ou d’une quelconque décision prise sur le fondement des informations figurant dans la présentation et nassume aucune prestation de conseil, notamment en matiere de services
d'investissement. En tout état de cause, il vous appartient de recueillir les avis internes et externes que vous estimez nécessaires ou souhaitables, y compris de la part de juristes, fiscalistes, comptables, conseillers financiers, ou tous autres
spécialistes, pour vérifier notamment I'adéquation de la transaction (le cas échéant) qui vous est présentée avec vos objectifs et vos contraintes et pour procéder a une évaluation indépendante de la transaction afin d’en apprécier les mérites et les
facteurs de risques.

Les opinions et avis sur des titres ou émetteurs figurant dans ce document reflétent uniquement les opinions et avis de leur(s) auteur(s). Les recommandations émises dans ce document n'influencent en aucune maniére, que ce soit directement ou
indirectement, la rémunération du ou des auteur(s) de ce document. Les opinions et avis des auteurs peuvent diverger. Ainsi, Natixis, ses filiales et les entités qui lui sont liées, peuvent publier des documents et analyses contradictoires et/ou
parvenir & des conclusions différentes a partir des informations présentées dans ce document.

[Conflit d'intérét : Natixis, peut, a titre de principal ou d’agent, étre impliqué dans un large éventail d’activités a I'échelle mondiale, avoir des positions dans, ou peut acheter ou vendre, ou étre teneur de marché sur des titres, devises, instruments
financiers ou autres actifs sous-jacents aux instruments auxquels se rapportent les informations. Les activités de Natixis liées a ces instruments peuvent avoir une incidence sur le prix de I'actif sous-jacent pertinent et peuvent donner lieu a des
conflits d'intéréts. Natixis peut fournir des services a tout membre du méme groupe que le destinataire des informations ou toute autre entité ou personne, effectuant toute opération (pour son propre compte ou autrement) avec le destinataire de
l'information ou d'un tiers, ou d’agir a I'égard d'autre sujet pour lui-méme ou pour un tiers, nonobstant que ces services, les transactions ou actions peuvent étre préjudiciables au destinataire des informations ou a tout membre de son groupe, et
Natixis peut conserver pour son propre bénéfice toute rémunération ou profit y afférent. En outre, Natixis peut, soit en vertu des types de relations décrits au présent paragraphe, soit autrement, étre en possession, de temps a autre, d’informations
relatives a un instrument particulier qui est ou peut étre important dans le contexte de cet instrument et qui peut ou non étre accessible au public ou connu de vous. Le fait que nous vous fournissions un prix indicatif ou d’autres informations
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