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Contexte et description du sujet
Il est largement admis que le changement climatique induit par l’activité humaine a augmenté
la probabilité de catastrophes naturelles depuis les années 1950, comprenant une augmentation
des vagues de chaleur ou de froid, de fréquentes sécheresses et inondations et une intensification
des grands cyclones tropicaux (GIEC, 2021). Le changement climatique est de plus en plus
préoccupant en raison de son impact significatif sur les fluctuations macroéconomiques. Des
travaux récents ont mis l’accent sur les effets négatifs de la hausse des températures et de la
variabilité du climat sur l’activité économique réelle, en particulier dans les pays à faible revenu.
La littérature montre d’une façon systématique que ces augmentations ont des effets néfastes sur
l’économie. Toutefois, l’ampleur de ces effets varie considérablement d’un pays à l’autre en raison
de leurs caractéristiques et vulnérabilités uniques. Par conséquent, la mesure de la vulnérabilité
des pays au réchauffement climatique revêt une grande importance pour relever les défis posés par
le changement climatique (Tol, 2021). Elle permet d’identifier les régions et les nations les plus
exposées aux effets néfastes, tels que les températures extrêmes et les catastrophes naturelles, ce
qui permet aux décideurs politiques de donner la priorité aux ressources et de mettre en œuvre
des mesures ciblées pour renforcer la résilience. La mesure de la vulnérabilité est une initiative
développée par l’Université américaine Notre Dame, la ND-GAIN (Notre Dame Global Adaptation
Initiative) qui évalue et classe les pays en fonction de leur vulnérabilité au changement climatique
et de leur capacité à s’y adapter. Par ailleurs, le secteur financier est le principal moteur de
l’économie (Pham, 2010a,b) jouant un rôle central pour rendre les flux financiers plus cohérents
avec la transition vers une économie résiliente au changement climatique et à faible émission de
carbone, et pour gérer les risques qui y sont associés (Demirguc-Kunt A, 2001; Beck T, 2001).

Cependant, les études sont beaucoup moins nombreuses sur les répercussions des problèmes
environnementaux sur le développement financier et particulièrement dans le cas des marchés
financiers émergents, alors que ces derniers représentent un poids prépondérant à l’échelle mondi-
ale (Pham, 2015). Les risques physiques liés au climat ont des effets négatifs significatifs, directs
et indirects sur le secteur financier, qui se manifestent à la fois de manière soudaine et graduelle
(Krueger et al., 2020). Les risques financiers liés au climat peuvent affaiblir les bilans du secteur
financier et induire ou amplifier les risques macro-financiers, en particulier en cas de chocs (Scott
et al., 2017). Les marchés émergents et les économies en développement peuvent être particulière-
ment touchés, étant donné leur forte exposition aux changements climatiques et le faible niveau
de résilience de leurs secteurs financiers à de tels chocs.

La question de la résilience des secteurs financiers aux risques climatiques dans les pays émer-
gent est d’autant plus préoccupante que ces derniers ont entamé un processus de changement
structurel évoluant vers un système «market-based» avec l’expansion diversifiée des institutions
financières (Pham, 2014). Si cette transformation structurelle a accéléré la croissance économique
des pays émergents, elle les a également rendus plus vulnérables aux risques financiers (Liu et al.,



2022). Ainsi, l’objectif de cette thèse est double. En premier lieu, il paraît indispensable et
judicieux de construire des indicateurs robustes de vulnérabilité financière au réchauffement cli-
matique pour les marchés émergents. A l’instar de l’indice global de vulnérabilité proposé par la
ND-GAIN, notre indice de vulnérabilité financière aux risques climatiques permettrait de mieux
appréhender les conséquences du réchauffement climatique et d’aider les décideurs politiques et
institutionnels à se préparer à relever des défis tels que la fragilisation des bilans du secteur fi-
nancier, l’augmentation des risques de crédit, opérationnel et de liquidité du secteur bancaire.
Deuxièmement, la distinction entre la vulnérabilité des secteurs bancaires et celle des marchés
financiers permet aux décideurs d’identifier la structure la plus appropriée et la plus résiliente
aux risques climatiques.

Enjeux pratiques et Méthodologie
Afin de répondre au premier défi, le modèle factoriel dynamique avec volatilité stochastique semble
être approprié pour analyser dans quelle mesure les changements de température et de précipi-
tations présentent des schémas communs dans divers pays émergents. Cependant, au lieu de se
concentrer uniquement sur la synchronicité des températures et des précipitations, cette approche
permettra d’isoler le mouvement commun de ces variables climatiques qui est partagé par tous
les pays émergents. Ce cadre fournit deux informations essentielles : premièrement, il permet de
quantifier l’ampleur de l’augmentation des températures mondiales, fournissant ainsi une mesure
complète du phénomène du réchauffement climatique. Deuxièmement, il offre une mesure unique
de la façon dont les températures de chaque pays émergent s’alignent sur ce mouvement mondial
commun, ce qui se traduit par un indicateur robuste de l’exposition au réchauffement climatique.
Le double aspect de ce cadre permet une compréhension plus nuancée de la vulnérabilité des pays
émergents aux risques climatiques et fournit des informations précieuses aux décideurs politiques
pour élaborer des stratégies d’adaptation et d’atténuation efficaces.

La réponse au deuxième défi passe par la constitution d’une grande base de données regroupant
des indicateurs macro-financiers permettant de capter l’hétérogénéité du développement financier
ainsi que le changement structurel entre les marchés émergents. Cette base de données sera utilisée
pour construire un indicateur composite permettant d’évaluer l’effet de l’interdépendance entre
le développement financier et la transformation structurelle sur la dégradation environnementale.
La méthodologie économétrique spécifiquement adaptée à ce type d’étude inclut des méthodes
fréquentistes (Panel, Panel-VAR, Panel-causalité) et des méthodes bayésiennes (Modèle factoriel
à volatilité stochastique, FAVAR, TVP-FAVAR, GVAR) les plus récentes (Kagraoka and Moussa,
2013; Girardin and Moussa, 2011) dans la lignée des modèles développés par Cuaresma et al.
(2016), Mumtaz and Musso (2021) et Mumtaz and Petrova (2022). Ces techniques permettent à
la fois une identification robuste des chocs climatiques tout en prenant en compte les changements
de régimes.

Profil attendu
Le candidat doit avoir des connaissances théoriques et des compétences en finance et en macroé-
conomie financière. Des compétences en économétrie sont également essentielles car le travail de
thèse reposera principalement sur des travaux empiriques. Particulièrement, des connaissances
préalables des méthodologies les plus récentes des séries temporelles multivariés (Panel-VAR,
Modèle factoriel à volatilité stochastique, FAVAR, TVP-FAVAR, GVAR) sont fortement appré-
ciées. l’estimation des modèles peut se faire via des logiciels libres comme R et Julia ou d’autres
logiciels comme Matlab et Stata.
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