Adaptation makes cents | Comment financer
I’adaptation au changement climatique ?

Conférence du CFDD, 6 février 2026

Résumé du panel

Comment renforcer les investissements publics et privés dans I'adaptation au changement
climatique afin d’accroitre notre résilience et de batir un avenir durable et résilient ? Le Conseil
a organisé une conférence sur cette question le vendredi 6 février 2026.

Ce résumé, préparé par le secrétariat du CFDD, ne constitue ni un compte rendu exhaustif ni
une transcription fidele des interventions lors du panel. Il n’engage ni les intervenants ni les
membres du Conseil.

PANEL AVEC DIVERSES PARTIES PRENANTES

Ann VERLINDEN (PensioPlus); Hein LANNOY (Assuralia); Tom VAN DEN BERGHE (Febelfin);
Erik GRIETENS (Bond Beter Leefmilieu); Julien BERRY (cabinet ministre Neven);
Moderateur Jan MERTENS (secrétariat CFDD)

Le déreglement climatique actuel remet en question les conceptions traditionnelles de
I'investissement et de l'assurance. Ces conceptions reposaient sur un monde stable et
prévisible, ou les risques étaient exceptionnels et locaux. Ce contexte a profondément changé.
Cette prise de conscience est-elle suffisamment intégrée par tous les acteurs concernés ? Et
le public est-il globalement suffisamment mobilisé pour adapter le systéme financier
traditionnel a cette nouvelle réalité ?

- Hein LANNOY : Les inondations de 2021 dans la vallée de la Vesdre ont constitué un choc
énorme pour le secteur des assurances. Le systéme existant s'est avéré insuffisant pour
absorber I'impact d'une telle catastrophe naturelle. C'est pourquoi l'accent a été mis sur la
création de fonds et le développement de partenariats public-privé, afin d'étre mieux préparé
a une prochaine catastrophe. Mais on va encore plus loin, car les interventions financiéres ne
suffisent pas. Au niveau international, on prend de plus en plus conscience de la nécessité de
miser également sur la prévention et l'adaptation. Dans ce contexte, une mission de
sensibilisation a été lancée avec le lancement du moniteur des dommages climatiques.

- Erik GRIETENS : De nombreuses études ont été menées sur l'impact potentiel de
précipitations extrémes en Flandre. Elles montrent que si une « bombe a eau » venait a
s'abattre sur la région, les dégats pourraient s'élever a pas moins de 8 milliards d'euros. A titre
de comparaison, le budget dont dispose actuellement le gouvernement flamand pour cette
législature s'éléeve a peine a 280 millions d'euros.

L'adaptation au changement climatique nécessite d'importants moyens financiers. Une
récente note d'information de I'Agence européenne pour I'environnement souligne que les
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investissements dans la résilience et |'adaptation sont trés utiles et bénéfiques pour
I'économie, notamment parce que ne pas investir entrainerait des colts beaucoup plus élevés.
Il existe des avantages économiques et sociaux (« dividendes »). Il existe toutefois encore un
important « déficit d'investissement » et nous savons que le montant potentiel de ces
investissements est étroitement lié a la rapidité du changement climatique. Selon vous, quelle
est la condition préalable la plus importante pour parvenir a un meilleur financement de
I'adaptation au changement climatique ?

- Tom VAN DEN BERGHE : Le role des banques classiques s'inscrit dans un cadre prudentiel
strict, ce qui signifie qu'elles ne sont en principe pas des fournisseurs de capital-risque. Il est
donc essentiel pour elles d'évaluer correctement les risques. Tout ce qui peut contribuer a
réduire ces risques, comme les garanties, le cofinancement et le financement mixte, est
crucial. Les banques agissent principalement en tant que multiplicateurs de financement et
non en tant que premiers preneurs de risques. Une plus grande disponibilité des données et
des informations peut les aider a mieux évaluer les risques et a prendre des décisions
éclairées.

- Erik GRIETENS : Les données nécessaires sont déja largement disponibles aujourd'hui. Le
probléme réside donc moins dans le manque d'informations que dans le manque d'urgence
politique. Apreés les inondations de 2021, il y avait clairement une dynamique politique pour
prendre des mesures structurelles. Entre-temps, cependant, I'attention s'est déplacée vers la
situation géopolitique, ce qui a remis en question la priorité accordée a l'adaptation au
changement climatique et a la prévention.

-> Ann VERLINDEN : Les fonds de pension investissent dans une perspective a long terme. Il
est donc essentiel qu'ils intégrent correctement les risques climatiques dans leurs modeles
financiers, méme si cela s'avere particulierement difficile dans la pratique. En effet, les
données disponibles sont principalement basées sur des données historiques, alors que le
changement climatique se caractérise précisément par l'incertitude et des risques futurs qui
ne peuvent étre facilement déduits du passé. La coopération entre les pouvoirs publics, les
institutions financiéeres et les autres parties prenantes est nécessaire pour affiner ces modeles
financiers et les rendre plus robustes. La condition préalable la plus importante pour
permettre un tel financement a long terme est de garantir des flux de trésorerie clairs et
stables, des risques gérables et des garanties suffisantes, par exemple par le biais de
partenariats public-privé.

- Hein LANNOY : Il existe certainement des possibilités d'investissement dans des projets
d'infrastructure. Cependant, le modele économique de ces projets n'est pas toujours évident,
ce qui constitue un obstacle important pour les investisseurs. De plus, le marché belge
manque de transparence dans ce domaine. Il est souvent difficile de savoir qui travaille sur
qguels projets et a quel stade ceux-ci se trouvent. Une approche plus structurée et plus
transparente, a l'instar de celle adoptée par Rijkswaterstaat aux Pays-Bas, constituerait un
progrés important a cet égard. En clarifiant les projets en cours et prévus, les assureurs et
autres investisseurs seraient mieux a méme d'évaluer la faisabilité et le profil de risque des
projets d'infrastructure.

- Julien BERRY : Il est nécessaire d'améliorer la visibilité et de disposer d'une analyse des
risques claire et comparable, comme celle qui existe déja en Wallonie. Sur la base d'une telle
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analyse, il convient ensuite d'élaborer une stratégie d'adaptation mirement réfléchie, dans
laquelle les priorités pour les années a venir sont clairement définies. Cette stratégie doit
ensuite étre traduite en un plan d'adaptation concret comprenant des mesures, un calendrier
et des responsabilités clairs, afin que les objectifs fixés puissent étre effectivement atteints.

Le déreglement climatique croissant peut entrainer des formes d'inassurabilité. Il se peut que
les groupes socialement vulnérables, déja plus durement touchés par le changement
climatique, aient encore plus de difficultés a obtenir une assurance. Il se peut que certaines
régions soient structurellement vulnérables en raison de leur situation géographique, au point
gue les compagnies d'assurance ne souhaitent plus y exercer leurs activités. Cela signifie-t-il
que les assureurs doivent endosser un autre réle et ne plus se contenter de couvrir les
dommages, mais s'impliquer activement dans la prévention et |I'adaptation ?

- Hein LANNOY : Les développements internationaux en matiére de climat et de
catastrophes naturelles constituent un défi supplémentaire. Ces derniéres années, la Belgique
a échappé plusieurs fois au pire, ce qui a permis de maintenir les risques a un niveau gérable
pour l'instant. Les réassureurs restent donc disposés a couvrir les risques en Belgique. |l faut
toutefois s'attendre a une augmentation des primes dans les années a venir. La Belgique
dispose de zones inondables délimitées, sur la base desquelles les assureurs peuvent refuser
la couverture dans certains cas. |l est donc d'une grande importance pour la société de miser
davantage sur la prévention et I'adaptation. Les assureurs jouent un réle actif a cet égard en
encourageant la prise de mesures préventives et en favorisant les comportements conscients
des risques.

Les fonds de pension recherchent des investissements a long terme offrant un rendement
suffisant. Est-il judicieux d'investir principalement dans des produits qui réduisent |'impact
climatique négatif potentiel et, par conséquent, les besoins d'adaptation ? Les
investissements directs dans I'adaptation sont-ils pertinents ?

= Ann VERLINDEN : Les fonds de pension investissent déja massivement dans des projets liés
au climat. L'accent est principalement mis sur les projets d'atténuation, tels que les
investissements dans les énergies renouvelables et |'efficacité énergétique. Il est toutefois
moins évident de s'engager dans des projets d'adaptation. Cela s'explique par la prévisibilité
limitée des rendements, la difficulté a évaluer ces projets et l'incertitude quant a leur
rentabilité. De ce fait, les projets d'adaptation constituent souvent un défi plus important dans
le cadre d'investissement classique des fonds de pension.

Est-il clair si des fonds actifs dans le secteur des énergies fossiles détiennent des capitaux ?

- Ann VERLINDEN : Les portefeuilles sont déja examinés a cet égard. Certains vont plus loin
que d'autres.

Ressentez-vous une pression de la part des clients qui estiment que les investissements dans
les produits respectueux du climat sont insuffisants ?

-> Ann VERLINDEN : Aux Pays-Bas également, les clients exercent une pression manifeste en
faveur d'investissements plus durables et plus responsables. La situation est différente en
Belgique. Dans ce pays, I'employeur supporte généralement l'intégralité du risque dans le
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cadre des pensions complémentaires, tandis que le salarié est moins directement impliqué
dans le processus décisionnel concernant les investissements. De plus, les montants
accumulés dans le cadre des pensions complémentaires sont souvent relativement limités, ce
qui réduit la marge de manceuvre des bénéficiaires pour exercer une pression sur la politique
d'investissement.

Les banques montrent-elles I'exemple en s'adaptant a ce nouveau contexte, et comment
réagissent-elles ? Le financement de |'adaptation est-il une priorité ? Des efforts sont-ils
déployés pour décourager ou supprimer progressivement les investissements non adaptés
auclimat ?

- Tom VAN DEN BERGHE : Le financement de projets qui ne sont pas du tout adaptés au
changement climatique n'est pas une pratique souhaitable. Aprés tout, la mission principale
d'une banque est de soutenir les projets tournés vers I'avenir de ses clients, dans lesquels
I'adaptation au changement climatique joue un rdle important. Il est souvent plus facile
d'investir dans des projets d'atténuation, car le modéele économique est plus clair et les
rendements plus prévisibles. Les projets d'adaptation sont généralement étroitement liés a
I'immobilier et peuvent également présenter des avantages en matiere d'atténuation. Par
exemple, les batiments mieux adaptés ont une valeur plus élevée et réduisent le risque tant
pour le propriétaire que pour le financeur. Bien que les projets purement adaptatifs soient
souvent plus difficiles a réaliser, ils sont de plus en plus souvent pris en compte dans les
décisions de financement afin de limiter les risques. En outre, la Banque centrale européenne
et I'Autorité bancaire européenne ont publié des directives strictes en matiére de risques
climatiques, qui obligent les banques a identifier et a gérer activement ces risques.

Les clients ont souvent I'impression d'étre seuls lorsqu'ils abordent la question de la durabilité
avec leur banque. Avez-vous le sentiment que les clients poussent les banques vers des
investissements qui rapportent rapidement beaucoup d'argent, mais qui ne relévent pas de la
catégorie des investissements tournés vers l'avenir ?

- Tom VAN DEN BERGHE : Chaque banque applique son propre cadre d'évaluation et définit
ses propres ambitions climatiques. Cependant, une banque ne peut pas les dissocier
complétement des attentes divergentes de ses clients. En effet, la relation entre la banque et
le client reste avant tout de nature commerciale, les besoins des clients et les réalités du
marché jouant un réle important dans les décisions d'investissement et de financement.

En tant que mouvement écologiste, vous analysez de maniére critique les politiques
gouvernementales. Les gouvernements font-ils suffisamment d'efforts, par exemple en
matiére d'aménagement du territoire, d'agriculture et de protection de la nature, pour
éviter d'avoir a consacrer autant d'argent a I'adaptation ?

- Erik GRIETENS : Non. Le plan Sigma est I'un des plus grands plans d'adaptation en Flandre
et se concentre spécifiguement sur la gestion des inondations. Cependant, ce plan a souffert
pendant des années d'un sous-financement, ce qui fait que le risque pour les habitants du
guartier continue d'augmenter. Lorsque la construction est interdite dans une zone inondable,
les propriétaires de ces terrains doivent étre indemnisés par les pouvoirs publics. Ces
indemnités peuvent atteindre des montants considérables. Une mesure possible pour limiter
les risques futurs consiste a introduire une taxe sur l'imperméabilisation, parfois appelée «
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bonus d'infiltration ». En réduisant l'imperméabilisation, il est possible d'éviter de telles taxes.
L'effort visant a adapter la Flandre au changement climatique ne peut étre supporté
uniguement par les pouvoirs publics. C'est pourquoi il est important de présenter les
investissements dans l'adaptation sous un jour positif, comme un investissement dans
I'avenir, plutét que de se limiter a parler de co(ts.

On pourrait dire qu’une politique ambitieuse d'atténuation reste toujours la meilleure forme
préventive d’adaptation. En réduisant rapidement les émissions, on peut aussi mieux maitriser
le colt sociétal des phénomenes météorologiques extrémes. Pourtant, il semble qu’une
politique climatique ambitieuse soit moins prioritaire pour ce gouvernement. La politique
financiére et budgétaire risque-t-elle alors de se retrouver en difficulté ? Si les acteurs privés
se tournent vers I’Etat pour obtenir des incitations ou des garanties suffisantes afin de
financer I'adaptation, cela ne risque-t-il pas de mettre encore davantage le budget sous

pression ?

- Julien BERRY : La mitigation est souvent considérée comme la forme la plus efficace de
politique d'adaptation, car elle permet de limiter les risques futurs avant qu'ils ne se
concrétisent. Cependant, la prise de mesures impopulaires reste un défi. Au niveau
macroéconomique, la politique climatique est aujourd'hui moins visible, notamment en raison
d'autres défis urgents tels que la compétitivité des entreprises européennes, les prix élevés
de I'énergie et les dépenses de défense. Néanmoins, les objectifs climatiques sont maintenus
tant au niveau wallon qu'au niveau fédéral. L'accent est désormais mis sur la mise en ceuvre
de ces objectifs, pour laquelle il est nécessaire de fixer des priorités claires. Une stratégie
nationale d'adaptation au changement climatique est en cours d'élaboration entre les régions
et le niveau fédéral, et un cadre européen est également attendu d'ici la fin 2026. L'Europe
est actuellement en bonne voie pour atteindre ses objectifs climatiques.

Les responsables politiques sont-ils suffisamment conscients du co(it budgétaire de l'inaction
?

- Julien BERRY : Nous sommes actifs sur les deux fronts : I'atténuation et I'adaptation. Nous
nous concentrons non seulement sur la mise en ceuvre des mesures en cours, mais aussi sur
I'élaboration d'une nouvelle stratégie. Dans le méme temps, nous gardons toujours a |'esprit
une vision a long terme.

Un rapport récent de I'Association britannique des actuaires indique que nous sous-estimons
actuellement de maniere significative les risques auxquels est confronté I'ensemble du secteur
financier, ce qui pourrait mener a une « insolvabilité planétaire ». Quel est votre avis sur la
situation ? Nos modéles et outils sont-ils suffisamment adaptés a la réalité planétaire ? Qui
devrait prendre l'initiative d'apporter une réponse a la hauteur de cette situation ?

- Ann VERLINDEN : Il est difficile de calculer les réserves nécessaires pour payer
intégralement les pensions dans 20 a 30 ans. Les risques futurs sont difficiles a évaluer avec
précision aujourd'hui. C'est pourquoi il est nécessaire d'appeler toutes les parties concernées
a bien comprendre ces risques et a adapter les modeéles financiers en conséquence. De plus,
I'évolution des risques exige des adaptations et des améliorations continues de ces modeles.
Il est essentiel de se préparer dés aujourd'hui, par exemple en élaborant des scénarios de crise
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qui tiennent compte de situations extrémes, afin que le secteur des pensions soit mieux a
méme de résister a des chocs imprévus.

-> Hein LANNOY : Les assureurs tiennent compte de ces scénarios de crise dans leurs décisions
et les utilisent pour mieux évaluer les risques. Parallélement, ils s'efforcent de sensibiliser les
pouvoirs publics et les clients afin d'accroitre la prise de conscience. Ce rapport constitue un
signal d'alarme clair : il souligne la nécessité de prendre a temps les mesures nécessaires pour
se préparer aux catastrophes naturelles futures. Les autorités de contréle se montrent
également préoccupées et suivent de pres |'évolution de la situation.

-> Erik GRIETENS : L'optimisme est un devoir moral : il nous aide a aller de I'avant et a agir de
maniere constructive. De plus, I'adaptation a un impact plus large que la simple gestion des
risques ; elle contribue a rendre les quartiers agréables et vivables. C'est pourquoi il est
important de toujours se concentrer sur les aspects positifs et les opportunités offertes par
I'adaptation au changement climatique, plutot que de se focaliser uniquement sur les colts
et les problémes.

- Tom VAN DEN BERGHE : Les risques auxquels nous serons confrontés a long terme sont de
nature globale et constituent un défi pour les modéles actuels, qui ne sont pas encore
entierement adaptés a cette situation. Les priorités a court terme prennent souvent le dessus
et occultent ces défis a long terme. Les banques procedent elles aussi a des tests de résistance,
mais celles-ci ne tiennent souvent pas suffisamment compte des mesures d'adaptation qui
pourraient réduire considérablement les risques a I'horizon de 30 ans. Le potentiel des actions
préventives et adaptatives reste donc sous-exploité dans les modeles financiers.

Quel est I'impact des développements géopolitiques actuels et de la politique américaine sur
ce débat ? Sous I'impulsion du Pacte vert pour I'Europe, I’'UE a accordé une attention accrue
ces dernieres années a la durabilité de son systeme financier, méme si les efforts déployés
restent insuffisants et que certaines mesures durables sont désormais contestées. Aux Etats-
Unis, I'administration Trump a activement ceuvré au démantelement brutal de toute politique
climatique. Les Etats-Unis se sont retirés des réseaux de finance durable et les fonds de
pension, par exemple, n’investissent plus dans les solutions climatiques. Dans ce contexte,
que devrait faire I’'UE pour mieux combler le déficit d’investissement identifié par I’Agence
de protection de I'environnement et faire face aux risques climatiques qui ont été mis en
évidence depuis ? Devrait-elle renforcer sa politique financiére durable ou, au contraire, la
supprimer progressivement ?

- Julien BERRY : Le programme LIFE, entre autres, soutient |'adaptation au changement
climatique et les solutions fondées sur la nature. A cette fin, un financement est prévu au
niveau européen dans le cadre du cadre financier pluriannuel (CFP), qui permet d'investir dans
des projets durables et adaptatifs.

- Hein LANNOY : Le secteur financier a clairement choisi la voie de la durabilité, et il n'y aura
pas de changement de cap. Bien que les obligations en matiére de reporting et les charges
administratives soient importantes et aient parfois un effet freinant, cela ne change rien a la
direction prise. Le secteur continue de suivre activement la durabilité et ne souhaite pas
revenir a la situation antérieure, ol les risques environnementaux et climatiques étaient
moins intégrés dans la prise de décision.
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- Ann VERLINDEN : Les fonds de pension ne changent pas non plus leur approche en matiére
de durabilité. Cependant, la différence d'approche du marché américain des capitaux
constitue un défi, car elle peut avoir des conséquences sur les investissements en Europe. De
nombreux fournisseurs de données sont des entreprises américaines ; s'ils ne donnent plus la
priorité aux données ESG et que I'Europe ne propose pas d'alternative, cela créera une
incertitude pour les investisseurs européens. En outre, I'objectif d'un marché des capitaux plus
intégré et harmonisé en Europe reste important, afin que les investisseurs aient un acces
constant a des informations fiables et a des possibilités d'investissement durables.

- Erik GRIETENS : Il est en effet encourageant de voir que la voie empruntée vers la durabilité
est activement défendue. La durabilité contribue non seulement a la protection de
I'environnement et a la société, mais elle crée également un surplus économique et renforce
la résilience des entreprises et de I'économie en général face aux risques futurs.

- Tom VAN DEN BERGHE : D'une part, le secteur bancaire soutient les initiatives visant a
simplifier les processus, car cela peut les rendre plus efficaces et plus pragmatiques. D'autre
part, les ambitions en matiére de durabilité restent inchangées. La mise en place d'une
économie européenne durable et unifiée est considérée comme un moyen de renforcer a la
fois la compétitivité et la rentabilité de I'économie.



