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LALLIANCE TROUBLE
DE LAGRO-INDUSTRIE ET
DE LA GRANDE FINANCE

EST TOUT SAUF « VERTE »

Déforestation « en arétes de poisson », Etat du Rondénia, Brésil, 5 aolt 2016.
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En matiere de gros pollueurs, peu d'entreprises du secteur de I‘agro-
industrie peuvent rivaliser avec les géants de la culture du soja au
Brésil. Au nombre de leurs crimes contre l'environnement figurent

les accaparements de terres, la pollution par les pesticides et la
destruction de millions d'hectares de foréts riches en biodiversité.
Pourtant, les barons brésiliens du soja n‘ont jamais agi seuls.
Depuis le moment ou ils ont commencé a raser '/Amazonie
et le Cerrado dans les années 1980, ils ont recu d'importants
financements des fonds de pension étrangers, des banques
et la plupart des autres capitaines de la finance mondiale.

nuent de dépendre de cet argent étranger pour

faire tourner leurs tronconneuses, mais il devient
plus difficile de I'obtenir. Le secteur brésilien du soja fait
l'objet d'une surveillance internationale croissante, et
les sociétés financieres étrangéres doivent se soucier de
leur réputation. Les entreprises brésiliennes de soja et
leurs bailleurs de fonds recherchent donc une solution
- une solution qui leur permettrait de maintenir les flux
de capitaux et de soja, tout en se lavant les mains de la
destruction environnementale et sociale qu'ils géneérent.
C'est la gu'intervient le nouveau monde de la finance
verte, qui prétend soutenir des investissements sur la
base de critéres environnementaux, sociaux et de gou-
vernance (ESG).

En janvier dernier, Amaggi, la société peut-étre la
plus associée au boom du soja au Brésil, a lancé une
obligation verte de 750 millions de dollars sur les mar-
chés internationaux afin de lever des fonds pour son
achat de soja certifié et de projets énergétiques alter-
natifs.? Amaggi appartient a Blairo Maggi, le célebre
« roi du soja » du Brésil et lauréat du Golden Chainsaw
Award (« Premier prix de la tronconneuse »). Pendant
son mandat de gouverneur de I'Etat brésilien du Mato
Grosso et de ministre fédéral de I'Agriculture, B. Maggi
a supervisé et encouragé une énorme expansion de la
production de soja dans le Cerrado, une région riche
en biodiversité. B. Maggi a prononcé ces mots célébres
au New York Times : « Pour moi, une augmentation de
40 % de la déforestation ne veut rien dire du tout, et je
ne ressens pas la moindre culpabilité pour ce que nous
faisons ici. »®

| es entreprises brésiliennes de culture du soja conti-
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Juste avant I'obligation verte d’Amaggi, le plus grand
producteur de soja du Brésil, SLC Agricola, a émis sa
propre obligation verte de 95 millions de dollars pour ce
qu'il appelle « I'agriculture régénérative ». Les exploita-
tions de SLC couvrent 460 000 hectares de terres, prin-
cipalement dans le Cerrado, ol I'entreprise a déboisé
au moins 30 000 hectares de végétation indigene et ou
elle a été condamnée a plusieurs amendes par I'agence
fédérale de I'environnement du Brésil pour ses activi-
tés.* La société a déclaré qu'elle avait I'intention d'utili-
ser le produit de I'émission de son obligation verte pour
acheter de nouveaux tracteurs économes en carburant,
des « engrais verts » et diverses technologies numé-
riques pour réduire son empreinte carbone.> Malgré les
antécédents douteux de la société, les acheteurs d'obli-
gations devront faire confiance a SLC pour calculer ses
réductions d'émissions et a une société privée engagée
par SLC pour les certifier.® C'est un peu comme si Shell
Oil émettait une « obligation verte » pour acheter des
voiles pour ses pétroliers.

Grande finance, gros greenwashing

Les entreprises de soja au Brésil ne sont pas les
seules coupables.” Partout dans le monde, les acteurs
les plus célébres de I'expansion de l'agriculture indus-
trielle se tournent vers la « finance verte » pour lever des
fonds. Parmi eux figurent des sociétés de plantation de
palmiers a huile, des géants de la pisciculture, des pape-
tiers, des géants de la viande et des produits laitiers, des
producteurs de pesticides et des négociants en matiéres
premiéres (voir tableau 1). L'agro-industrie est I'un des
secteurs qui connaissent la croissance la plus rapide
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Les obligations vertes, c'est quoi ?

Les obligations sont similaires a des emprunts. Elles sont utilisées par les entreprises ou les gou-
vernements pour lever des fonds pour leurs activités. Une entreprise utilise une obligation pour lever une
somme définie aupres d'investisseurs financiers. L'obligation précise le montant a réunir, quand l'argent doit
étre remboursé et les intéréts que I'entreprise doit payer aux détenteurs de 'obligation. Normalement, les
entreprises utilisent des obligations pour lever des fonds, car elles peuvent rembourser les fonds sur une
période plus longue et a un taux d'intérét plus bas qu'avec un prét bancaire.

Les émissions d'obligations vertes sont censées permettre le financement d'activités présentant des
avantages environnementaux, telles que la régénération et la conservation des foréts, l'efficacité énergétique
et les énergies renouvelables, la séquestration et le stockage des émissions de gaz a effet de serre, la gestion
durable des déchets ou la conservation des ressources en eau. Lorsqu’une entreprise émet une obligation
verte, elle doit faire appel a une société spécialisée pour certifier que les activités financées par 'obligation
répondent aux normes du marché international des obligations vertes et que les fonds recueillis sont utilisés
uniguement pour les activités déclarées. Si une entreprise ne se conforme pas a ces normes, I'obligation
cesse d'étre une obligation verte et devient simplement une obligation traditionnelle, ce qui peut générer une
augmentation des taux d'intérét en faveur du détenteur de l'obligation.

Les obligations vertes font partie d'une catégorie plus large d'obligations appelées obligations thématiques.
Tandis que les obligations vertes financent des projets environnementaux, les obligations sociales financent des
initiatives a bénéfices sociaux dans les domaines de la santé, de I'éducation, de I'égalité des sexes, du loge-
ment, etc. Les obligations durables, quant a elles, financent des projets offrant une combinaison d'avantages
environnementaux et sociaux. Depuis peu, les émetteurs qui n'ont pas de projet en cours a soutenir, mais
qui se sont engagés par rapport a un futur objectif de développement durable volontaire, peuvent également
émettre des obligations de transition ou liées au développement durable (SLB), qui ne nécessitent pas que les
fonds soient liés a un projet précis, ouvrant ainsi un peu plus la voie a des pratiques de greenwashing.

sur le marché mondial des instruments de financement
dits thématiques - verts, sociaux ou durables. La valeur
totale des obligations vertes dédiées a l'agriculture et
au foncier, par exemple, a bondi de 59 % entre 2019 et
2020.8

Bien que le marché de la « finance verte » soit encore
relativement restreint - il ne représente que 1 700 mil-
liards de dollars sur un total d'actifs financiers mondiaux
de 118 000 milliards de dollars - il se développe rapide-
ment (voir graphique 1). La demande pour les récentes

« obligations sociales » de I'Union européenne, d'un

montant de 20 milliards d'euros, a été 14 fois supérieure
a l'offre, ce qui signifie que I'UE aurait pu lever 233 mil-
liards d'euros, ce qui en aurait fait la plus grosse vente
de titres de la dette publique de I'histoire du bloc euro-
péen. Dans les pays dits émergents, la Banque mondiale
estime que le marché des obligations vertes atteindra
100 milliards de dollars d'ici trois ans et 10 000 mil-
liards de dollars d'ici 2030.° Une grande partie de cette
somme est en voie d'étre consacrée a l'agro-industrie.
Cette forte hausse de la demande de « financement
vert » émane en grande partie des grands investisseurs
institutionnels et notamment des fonds de pension.”©
lIs sont, pour une part, légitimement soucieux de ne

GRﬁ{N

pas investir dans des industries polluantes qui sont en
contradiction avec les engagements internationaux et
nationaux de réduction des gaz a effet de serre ou de
protection de la biodiversité. Mais, plus fondamenta-
lement, leur intérét pour la finance verte vise a savoir
comment celle-ci peut étre utilisée pour maintenir leur
contréle sur l'offre monétaire.

Modifier les politiques publiques pour maximiser les
profits des entreprises

La grande finance s'inquiéte du soutien croissant a
la réglementation de ses investissements, ainsi qu'au
contréle public du financement et de la mise en ceuvre
des infrastructures et des services sociaux nécessaires
pour faire face aux multiples crises actuelles, qu'il
s'agisse du changement climatique ou de la Covid-19. La
finance verte offre aux sociétés financieres un moyen de
montrer qu'elles peuvent étre dignes de confiance pour
superviser et réaliser des investissements « verts » et
« socialement responsables », et qu'il n'est pas néces-
saire d'adopter des lois ou des réglementations qui
pénalisent et limitent leurs préts aux entreprises pol-
luantes. Elle leur permet également de s'assurer qu'elles
ne seront pas évincées des programmes publics.
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La finance verte leur permet de garder le contréle sur
les flux de financement, de sorte qu'elles peuvent conti-
nuer a soutirer des milliards de dollars en honoraires et
autres charges.

Mais les grandes sociétés financiéres veulent que le
public assume les risques de leurs initiatives. La finance
verte a beau étre promue par des sociétés financieres
privées, elle dépend fortement des gouvernements.
Seuls les gouvernements peuvent créer la demande en
mettant en ceuvre des lois et des politiques qui obligent
les entreprises a faire des investissements « verts »,
souvent sous la forme de taxes carbone qui sont réper-
cutées sur les consommateurs et qui pénalisent de
maniére disproportionnée les plus pauvres. Les gouver-
nements géneérent également une demande par le biais
de partenariats public-privé (PPP) dans les infrastruc-
tures, les services sociaux et d'autres projets. Les socié-
tés financiéres adorent les PPP parce que leurs retours
sur investissements sont garantis ou parce que les
gouvernements leur permettent de réduire le risque."
Pour le public, cependant, les PPP se traduisent par le
fait que les services publics essentiels et les infrastruc-
tures finissent par étre organisés pour répondre aux exi-
gences de profit des sociétés financieres, plutot qu'aux
divers besoins fondamentaux de la population.

En ce qui concerne la composante « fondée sur la
nature » de la finance verte, en rapide évolution, les gou-
vernements sont nécessaires pour la marchandisation
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ou la privatisation des terres et des ressources natu-
relles que les entreprises peuvent utiliser pour vendre
des crédits carbone et des projets « verts » afin d'accé-
der a la finance verte. L'attrait de la finance verte a déja
incité certains gouvernements qui supervisent les prin-
cipales zones d'expansion de I'agro-industrie a mettre
en ceuvre des réformes foncieres et environnementales
qui facilitent la transformation des terres et des « ser-
vices environnementaux » en actifs financiers.? C'est
le cas en Colombie ol un programme national appelé
« Zones d'investissement pour le développement rural,
économique et social » (ZIDRE) vise a attribuer 7 mil-
lions d'hectares de terres agricoles a des entreprises
agro-industrielles.

Le gouvernement brésilien a récemment introduit
une législation qui, simultanément, privatise de vastes
étendues de terres publiques et permet a l'agro-indus-
trie d'émettre des obligations sur les marchés finan-
ciers en utilisant des terres rurales comme garantie.
Les obligations peuvent étre émises en devises étran-
geres et peuvent étre achetées par des sociétés ou
des particuliers étrangers. Avec la création de fonds
d'investissement spécifiques aux filieres agro-indus-
trielles (appelées Fiagro), les investisseurs étrangers
peuvent acheter ces obligations agro-industrielles - qui
peuvent avoir des terres ou services environnementaux
comme « ballast » - et ont la possibilité d'échapper
aux restrictions sur la propriété étrangere des terres

4



Echanges dette-nature

la biodiversité mondiales.

la biodiversité.”

Dans son nouveau dispositif de relance économique verte, I'Union européenne envisage d'augmenter les
taxes sur les importations a fort impact environnemental. Il s'agit d'imposer des barriéres non tarifaires aux
matieres premiéres dont les émissions n‘ont pas été « neutralisées » dans leur pays d'origine. Cela accélére-
rait la demande de « solutions » agro-industrielles par les principaux pays producteurs de matieres premi-
eéres agricoles pour accéder aux marchés et a la finance verte.

En revanche, les pays et marchés émergents, en proie a une grave crise économique et a une augmen-
tation spectaculaire de leur taux d'endettement, ne disposent pas des fonds pour financer cette dynam-
ique verte dans leurs économies ou pour payer des taxes supplémentaires sur la pollution. Les obligations
souveraines vertes liées aux objectifs de biodiversité et d'émissions de carbone prennent actuellement
de l'importance dans les négociations sur la dette de ces pays. La Banque mondiale et le FMI entendent
apporter une proposition concréte au Sommet des Nations Unies sur les systemes alimentaires (23 septem-
bre 2021) pour I'émission d'obligations souveraines vertes afin de mobiliser des ressources a un moment
de forte demande d'actifs environnementaux de la part des investisseurs. Lors de ce prochain Sommet,
par l'intermédiaire du Conseil agricole du Sud (CAS), I'Argentine, le Brésil, le Chili, le Paraguay et I'Uruguay
entendent également adopter une position commune sur les services environnementaux fournis par les
systemes agricoles et agroforestiers d’/Amérique latine et des Caraibes, qui abritent la moitié des foréts et de

Pour y parvenir, ces pays s'emploient a définir la valeur et les régles de mise en place des marchés de
crédits carbone, mais aussi d'autres services écosystémiques tels que la régulation de I'eau et le maintien de

Les échanges dette-nature consistent a diminuer le co(it du service de la dette des pays qui atteignent les
objectifs de développement durable de I'agenda 2030, soit en payant moins d'intéréts, soit avec des crédits
carbone ou des crédits biodiversité. Selon la Climate Bond Initiative, les émissions d'obligations souveraines
thématiques ont grimpé en fleche, atteignant 97,7 milliards de dollars fin 2020, avec 22 pays émetteurs.

agricoles brésiliennes.” Un systéme similaire a été mis
en place en Argentine lors de sa crise de la dette dans
les années 2000, avec de profondes répercussions.
Aujourd’hui, 208 fonds d'investissement détiennent
235 000 hectares de terres agricoles en Argentine
via I'émission de 800 millions de dollars d'obligations
agro-industrielles.””

Au-dela de la réduction des risques, une grande par-
tie du « financement » réel de la finance verte repose
également directement sur le secteur public, et non sur
le privé. Jusqu'a présent, la grande majorité des obliga-
tions vertes ont été émises par des banques publiques
et des entités soutenues par le gouvernement, comme
la Société du Grand Paris, qui est responsable du réseau
de transports publics de Paris, et des banques de déve-
loppement comme la Banque mondiale ou la KfW alle-
mande.”® Les gouvernements eux-mémes émettent de
plus en plus d'obligations vertes. La valeur de ces obliga-
tions vertes souveraines a augmenté de 37 % en 2020,
la plupart des fonds étant destinés a financer des infras-
tructures de transport. En octobre 2020, la Commission
européenne a annoncé qu'elle émettrait 225 milliards
d'euros sur ses 750 milliards d'euros de dette liée au
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plan de relance (respectivement 265,87 milliards de
dollars et 886,23 milliards de dollars) sous forme d'obli-
gations vertes, soit plus que la valeur totale de toutes les
obligations vertes émises dans le monde en 2019.” On
observe également une augmentation exponentielle des
obligations dites « sociales » émises par les banques
multilatérales et les gouvernements des pays en déve-
loppement pour financer les mesures Covid-19 (appe-
lées « obligations pandémiques »).1® Les obligations sou-
veraines durables, qui ont a la fois des aspects « verts »
et « sociaux », ont connu une hausse de plus de 1000 %
en 2020.

Méme I'achat d'obligations vertes pourrait sans doute
étre qualifié de public. Les plus gros acheteurs d'obliga-
tions vertes sont, outre les banques de développement,
des investisseurs institutionnels tels que les fonds de
pension et les gestionnaires d'actifs comme BlackRock.
La plupart des fonds qu'ils gerent sont constitués
de l'épargne-retraite des travailleurs, qui représente
aujourd'hui plus de 50 000 milliards de dollars. Il s'agit
fondamentalement de l'argent des citoyens, a partir
duquel les sociétés financiéres font fortune en prélevant
des commissions.



Le PDG de Syngenta, J. Erik Fyrwald, et Sally Jewel (membre du conseil d'administration mondial de TNC et également

membre du conseil d'administration de COSTCO Wholesale) discutent d'une collaboration pour une agriculture plus durable

lors du Bloomberg Sustainable Business Summit. Photo : Syngenta

En 2018, la Société financiere internationale (SFI)
de la Banque mondiale et le plus grand gestionnaire de
fonds d'investissement d'Europe, Amundi, ont lancé un
fonds de 2 milliards de dollars pour investir dans les obli-
gations vertes des marchés émergents. Jusqu'a présent,
les acheteurs ont été presque en totalité des banques
de développement comme la SFl, le francais Proparco,
la Banque européenne d'investissement et la Banque
européenne pour la reconstruction et le développement,
ainsi que des fonds de pension publics, comme le régime
de retraite complémentaire de la fonction publique fran-
caise (ERAFP) et les fonds de pension suédois Alecta,
AP3 et AP4®

Dans une moindre mesure, les entreprises com-
mencent a émettre leurs propres obligations théma-
tiques, mais avec des critéres environnementaux,
sociaux et de gouvernance plus flexibles. Parmi les prin-
cipales obligations vertes émises par des multinatio-
nales au cours des deux derniéres années figurent celles
des géants pharmaceutiques Pfizer (1,3 milliard de dol-
lars) et Novartis (5,8 milliards de dollars), une obligation
d'’Alphabet (la société holding de Google) et une obliga-
tion de 1 milliard de dollars d’Amazon visant a financer
des projets génériques qui « font avancer 'Homme et |a
planéte ».2° En 2021, Kellogg's est devenue la premiére

société d'aliments transformés a émettre une obligation
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durable (363 millions de dollars) pour « répondre aux
enjeux interdépendants du bien-étre, de la lutte contre
la faim et de la résilience climatique, notamment pour
des projets d'ol provient la matiere premiere de votre
entreprise, I'utilisation des terres et les ressources natu-
relles, comme la gestion de l'eau. »*

La question clé est de savoir ce qui fait réellement
qu'un investissement est « vert » ? Une entreprise pol-
luante comme Amaggi ou Shell peut lever des fonds
verts pour certains segments de ses activités dans
lesquels elle peut mettre en place des énergies alter-
natives, tout en continuant a appliquer des pratiques
commerciales globales qui contribuent massivement a
la crise climatique et a d'autres catastrophes environne-
mentales. De plus, les contrdleurs de ce systéme fragile
ne sont pas des acteurs neutres, mais sont en grande
partie des entreprises privées basées en Europe, comme
Sustainalytics, qui ont besoin des obligations vertes
pour se maintenir a flot.??

L'un des instruments de la finance verte qui connait la
croissance la plus rapide, les préts bancaires et obliga-
tions « liés au développement durable » (sustainability-
linked bonds - SLB), pousse ces faiblesses a I'extréme.
Ces obligations et préts sont émis sans préciser a quels
projets est destiné le produit des obligations ni quels
en seront les avantages sociaux et environnementaux.
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L'entreprise émettrice est libre d'affecter le produit a
n'importe quelle activité en promettant simplement de
changer de comportement et d'atteindre des objectifs
volontaires a une date ultérieure. En général, si I'émet-
teur n'atteint pas un objectif de durabilité, il doit rem-
bourser sa créance a un taux plus élevé, ce qui signifie
que les investisseurs sont en fait gagnants lorsqu’une
entreprise ne parvient pas a réduire les dommages éco-
logiques ou sociaux causés par ses activités.

Les ventes d'obligations liées au développement
durable sont passées de 5 milliards de dollars en 2019
a 19 milliards de dollars en avril 2021 et ont attiré de
gros pollueurs comme la société énergétique italienne
Enel, qui a émis une SLB de 4 milliards de dollars, et des
gestionnaires de fonds de pension comme le néerlan-
dais APG, I'un des plus gros acheteurs de la SLB d'Enel.?
APG reconnait qu'en raison de leur flexibilité, les SLB
sont de potentiels instruments de greenwashing, mais
cela ne I'a pas empéché de dépenser 886,23 millions
de dollars pour une SLB émise par la chaine de super-
marchés britannique Tesco dans le cadre de son enga-
gement a réduire ses émissions de gaz a effet de serre
de 60 % d'ici 2025.*
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La Banque centrale européenne a également inclus
les SLB dans son programme d'achat d'actifs.?> Ceci est
important, car, étant donné la taille de ses offres d'obli-
gations vertes, I'UE deviendra probablement I'orga-
nisme de référence pour la « taxonomie » de la finance
verte (c'est-a-dire ce qui est et ce qui n'est pas consi-
déré comme « vert »). Au-dela des problemes posés
par son approbation des SLB, I'UE s'appréte égale-
ment a inclure le gaz naturel et d'autres activités liées
aux énergies polluantes dans le champ d'application
de son programme de financement vert, en raison du
lobbying intense exercé par les entreprises et par plu-
sieurs Etats membres. Pendant ce temps, comme le
fait remarquer I'économiste Daniela Gabor, « les enga-
gements européens a développer en paralléle un sys-
téme qui travaille a pénaliser les préts polluants se sont
évaporés ».%

Méme avec tout ce greenwashing, les entreprises ne
réalisent pas suffisamment d'activités « vertes » pour
absorber I'argent que la grande finance met sur la table.
Le « vert » doit donc étre inventé et |'agro-industrie
est bien placée pour fournir les terres et les ressources
naturelles qui peuvent servir de garantie.
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L'agro-industrie a la rescousse

Le systéme alimentaire est responsable de plus d'un
tiers du total des émissions mondiales de gaz a effet
de serre, et I'agriculture représente la plus grande part
des émissions dans ce secteur. L'agriculture est égale-
ment |'une des principales causes de déforestation et de
dégradation des terres, deux phénomenes qui ont des
répercussions majeures sur le climat. Cela signifie que
I'agriculture joue un réle essentiel dans la réduction des
émissions et pourrait contribuer a éliminer le CO2 de
I'atmospheére en le restituant au sol. Pour les agro-indus-
triels, cela représente donc une énorme opportunité
d'accéder a des financements verts pour des activités
qui, selon eux, réduiront leurs émissions, et d'étre payés
au moyen de crédits carbone pour éviter la déforesta-
tion ou régénérer les sols dans leurs exploitations ou
chez leurs fournisseurs.

Pour y parvenir, les entreprises agro-industrielles
travaillent activement avec des entreprises d'autres
secteurs et d'autres espaces dominés par les entre-
prises, comme la Food and Land Use Coalition, le Forum
économique mondial et le Sommet sur les systémes
alimentaires, pour faire pression en faveur de ce que
I'on appelle les « solutions fondées sur la nature », en
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mettant 'accent sur I'utilisation des terres et le secteur
agricole.?” Ces « solutions fondées sur la nature » sont
censées compenser les émissions de gaz a effet de serre
des entreprises en plantant des arbres, en protégeant
les foréts ou en modifiant les pratiques agricoles indus-
trielles pour stocker le carbone dans les plantes et le sol.
Cette année, I'Organisation des Nations Unies pour |'ali-
mentation et I'agriculture et The Natural Conservancy
ont publié trois rapports sur «les solutions fondées sur
la nature dans l'agriculture » qui soutiennent que « les
pratiques d'agriculture régénérative » peuvent a la fois
réduire les émissions de gaz a effet de serre de I'agri-
culture jusqu'a un niveau zéro (net) et fournir un moyen
peu colteux pour les autres secteurs de compenser
leurs émissions conformément aux objectifs mondiaux
de réduction des émissions a I'horizon 2030.2%8

Les solutions fondées sur la nature ont fait I'objet de
nombreuses critiques parce qu'elles détournent I'atten-
tion des véritables réductions d'émissions qui doivent
étre réalisées et les retardent, et parce qu'elles passent
par un accaparement massif des terres et des foréts
des peuples autochtones et des paysans.?® Malgré cela,
I'intérét des entreprises pour les solutions fondées sur
la nature, l'agriculture régénérative et d'autres formes
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AMAGGI. Photo : World Kings

de crédits et de compensations carbone provenant
de l'agriculture ne cesse de croitre. Le géant suisse de
I'alimentation Nestlé a fait des projets « d'agriculture
régénérative » un élément central de son plan zéro net,
avec I'espoir qu'il permettra a I'entreprise de compenser
13 millions de tonnes de ses émissions de gaz a effet de
serre par an d'ici 2030, un chiffre approximativement
égal a celui des émissions annuelles totales de gaz a
effet de serre d'un petit pays comme la Lettonie.?° En
ao(t 2021, le conglomérat japonais Mitsubishi a pris
une participation de 40 % dans Australian Integrated
Carbon, qui travaille avec des agriculteurs australiens a
I'adoption de pratiques agricoles qui permettent de fixer
le carbone dans les sols pour ensuite vendre des crédits
carbone a des entreprises polluantes comme Mitsubishi
qui souhaitent compenser leurs émissions de combus-
tibles fossiles.3 De méme, le géant des semences et de
la chimie Bayer s'est lancé dans la commercialisation de
crédits carbone au Brésil et en Argentine dans le cadre
d'un projet appelé PRO Carbono.*?

Pour les entreprises agro-industrielles, I'enjeu finan-
cier potentiel est énorme si elles peuvent dévelop-
per des instruments financiers tels que les obligations
vertes, qui leur permettent d'en retirer un bénéfice. La
Climate Bonds Initiative, basée au Royaume-Uni, affirme
que le secteur agro-industriel brésilien pourrait a lui seul
lever au moins 135 milliards de dollars d'ici 2030 gréace
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a des obligations vertes liées a des pratiques agricoles
durables.®® La Climate Bonds Initiative a certifié sa pre-
miere obligation verte agro-industrielle brésilienne en
2020 avec une société appelée Rizoma Agro qui se
consacre a convertir de grandes exploitations céréa-
lieres du Cerrado a des pratigues « régénératives » qui
reconstituent le carbone dans les sols.?*

Bunge et Syngenta ont également recu des préts ban-
caires verts pour des projets dans la zone de biodiversité
du Cerrado, en l'occurrence pour étendre des plantations
de soja sur des zones de péaturage plutét que sur des
zones boisées.®® Ces projets « d'agriculture régénéra-
tive » produiront du soja certifié « sans déforestation »,
méme si I'on sait que la conversion des paturages en
soja dans le Cerrado a pour effet de déplacer la produc-
tion bovine vers la forét amazonienne et causer de nom-
breux autres dommages environnementaux.3 Pendant
ce temps, en 2019, Marfrig, un important producteur de
beeuf brésilien et I'un des pires pollueurs climatiques du
secteur agro-industriel, qui a été mis en cause l'année
derniere pour avoir acheté du bétail provenant de zones
illégalement déboisées en Amazonie, a émis une SLB de
500 millions de dollars pour financer la mise en ceuvre
d'un systéme de tracabilité « sans déforestation » pour
le bétail qu'il achéte dans le biome amazonien ¥’

Méme les sociétés financieres qui ont acheté de
vastes étendues de terres agricoles au Brésil et dans
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d'autres parties du monde au cours de la derniére décen-
nie étudient maintenant des moyens de générer des
crédits carbone a partir de leurs activités et d'attirer les
investissements des fonds de pension et d'autres inves-
tisseurs institutionnels en commercialisant les terres
agricoles comme des investissements verts.?® La Caisse
de dépbt et placement, un fonds de pension canadien
qui est I'un des plus importants acheteurs mondiaux
de dette verte et un investisseur majeur dans les terres
agricoles du Cerrado au Brésil, a émis sa propre obli-
gation verte d'un milliard de dollars en mai 2021. Elle a
I'intention d'utiliser une partie du produit de I'obligation
pour acheter plus de terres agricoles.*®®

Les entreprises de l'agriculture numérique ont éga-
lement tout a gagner de la finance verte. La premiére
série d'instruments de financement vert indique qu'une
grande partie des fonds recueillis sera utilisée pour
financer I'adoption de technologies numériques dans
I'agriculture, en faisant I'hypothése que celles-ci peuvent
permettre des gains d'efficacité et réduire les émissions
de gaz a effet de serre. De plus, les projets financés par
des crédits carbone et des obligations vertes néces-
sitent 'adoption de technologies numériques pour le
suivi et la certification. C'est le cas d'un projet dans le
Cone Sud de 'Amérique latine que Cargill, la plus grande
entreprise agro-industrielle au monde, finance grace a
un investissement de 30 millions de dollars dans un
Fonds d'innovation foncier.*® Le projet mesure, suit et
fournit un enregistrement numérique continu des émis-
sions dans le sol générées par les producteurs de soja
qui fournissent Cargill.

Tout cela se traduit clairement par un renforcement
du contréle des entreprises et de la finance ; il est
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beaucoup plus difficile de voir comment cela permettra
de mieux protéger I'environnement.

Couper les flux financiers qui alimentent
I'agriculture industrielle

L'investissement dans I'expansion de I'agro-industrie
ne peut jamais étre « vert ». S'agissant, d'agriculture, il
ne semble pas non plus possible pour la grande finance
d'investir dans autre chose que dans l|'agro-industrie.
Tous deux dépendent de |a financiarisation de la nature
et de la confiscation implacable du contréle des popu-
lations sur leurs terres, leurs foréts, leurs ressources en
eau et leur biodiversité. Dans le cadre de la nouvelle
architecture verte de la finance mondiale, la formule
reste la méme : capter les dépenses et biens publics
pour maximiser les profits d'un groupe restreint d'inves-
tisseurs, tout en offrant aux grandes entreprises pol-
luantes l'acceés a une nouvelle source d'argent « vert »
pour leur permettre de poursuivre leurs activités comme
si de rien n'était. La seule différence cette fois, c'est que
la « nature » cautionne directement I'émission de dette.

Qu'il soit qualifié de « vert » ou de « socialement
responsable », le mariage de la grande finance et de
I'agro-industrie ne peut déboucher sur rien de bon. La
souveraineté alimentaire - la seule solution viable pour
la justice climatique - ne sera pas financée par Wall
Street ou la City de Londres, ni construite par Cargill et
Bayer. Elle ne peut étre construite que lorsque les popu-
lations reprennent le contrdle de leurs terres, de leurs
semences, de leurs connaissances et également de
I'offre monétaire.
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Olam International

Samunnati
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Mécanisme de financement vert

Obligation durable d'une valeur de 750 millions

de dollars en 2021 devant étre appliquée a ses

170 000 hectares dans un éventail de projets
environnementaux portant notamment sur les
énergies renouvelables et |'utilisation des terres, ainsi
que dans des activités socio-économiques comme la
création d'emplois. L'obligation a été coordonnée par
BNP Paribas, Bradesco Securities, Inc., Citigroup Global
Markets, Inc., Itat BBA USA Securities, Inc., JP Morgan
Chase & Co., Rabobank et Santander Investment.

Olam a obtenu trois facilités d'emprunt « vert » depuis
2018 aupres de différents consortiums de banques :
un prét lié au développement durable de 500 millions
de dollars en 2018, un crédit renouvelable lié au
développement durable de 525 millions de dollars en
2019 et un prét de durabilité de 525 millions de dollars
en 2020 - tous devant étre utilisés pour des dépenses
générales, mais avec une marge d'intérét dépendant
de la capacité d'Olam a atteindre divers objectifs. En
2019, Olam a lancé le premier « prét numérique » au
monde, d'un montant de 350 millions de dollars.

En juillet 2021, Samunnati a émis une obligation verte
agricole de 4,6 millions de dollars via la plateforme de
marché Symbiotics. Le produit de I'obligation doit étre
« entierement affecté a I'agriculture intelligente face
au climat ».

“ e

Les initiatives de finance verte de I'agro-industrie

Le groupe Amaggi est le plus grand exportateur de soja
du Brésil et est un acheteur majeur de soja produit par
des « déforesteurs » connus tels que SLC Agricola et
BrasilAgro, et n'a pas encore accepté de date butoir

pour 2020 pour le défrichement des terres dans la
région du Cerrado.

Olam est une société indienne non résidente basée

a Singapour. C'est |'un des plus grands négociants
mondiaux de matieres premieres. Elle a investi
massivement dans des activités agricoles et des projets
d'agriculture contractuelle, en particulier en Afrique et
en Amérique latine. Elle appartient partiellement au
fonds souverain singapourien Temasek et au japonais
Mitsubishi. Elle affirme disposer de 2,4 millions
d'hectares en gestion directe, dont une concession
controversée de 144 000 hectares de plantation de
palmiers a huile au Gabon.

Samunnati est une institution de microcrédit indienne
dédiée aux agriculteurs et a I'agro-industrie. Parmi ses
investisseurs figurent le fonds de pension américain
TIAA et I'International Development Finance
Corporation du gouvernement américain.
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https://www.slcagricola.com.br/ri2020/en/pdf/slc_ri_2020.pdf
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https://www.reuters.com/article/amaggi-bond-idUSL1N2JW2MY
https://br.lexlatin.com/noticias/amaggi-emite-titulos-de-sustentabilidade-no-mercado-internacional-de-capitais
https://chainreactionresearch.com/the-chain-slc-agricola-to-continue-with-immediate-plans-for-land-clearing-despite-zero-deforestation-rhetoric/
https://chainreactionresearch.com/the-chain-brasilagros-string-of-new-farmland-acquisitions-signal-ongoing-land-speculation/
https://chainreactionresearch.com/the-chain-amaggis-new-green-bond-prompts-questions-on-deforestation-commitment/
https://chainreactionresearch.com/the-chain-amaggis-new-green-bond-prompts-questions-on-deforestation-commitment/
https://chainreactionresearch.com/the-chain-amaggis-new-green-bond-prompts-questions-on-deforestation-commitment/
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https://chainreactionresearch.com/the-chain-amaggis-new-green-bond-prompts-questions-on-deforestation-commitment/
https://chainreactionresearch.com/the-chain-amaggis-new-green-bond-prompts-questions-on-deforestation-commitment/
http://www.ani.com.ph/agrinurture-1/
https://pub.cicero.oslo.no/cicero-xmlui/bitstream/handle/11250/2737926/SPO-AgriNurture-29Mar2021.pdf?sequence=1&isAllowed=y
https://pub.cicero.oslo.no/cicero-xmlui/bitstream/handle/11250/2737926/SPO-AgriNurture-29Mar2021.pdf?sequence=1&isAllowed=y
https://www.farmlandgrab.org/cat/show/542
https://www.farmlandgrab.org/cat/show/542
https://www.farmlandgrab.org/post/view/25903-singapores-black-river-sells-stake-in-phs-agrinurture-in-7-2m-deal
https://www.farmlandgrab.org/post/view/12807-ani-forges-food-deal-with-saudi-firm
https://www.farmlandgrab.org/post/view/12807-ani-forges-food-deal-with-saudi-firm
https://www.farmlandgrab.org/post/view/30090-ani-secures-deal-to-plant-rice-in-38-000-hectares-of-ip-lands
https://www.olamgroup.com/
https://www.olamgroup.com/news/all-news/press-release/olam-secures-us-dollar-250-million-sustainability-linked-loan.html
https://grain.org/fr/article/5715-l-escroquerie-des-plantations-de-palmiers-a-huile-verts-le-cas-d-olam
https://www.bunge.com/news/bunge-santander-brasil-and-tnc-offer-soy-farmers-long-term-loans-expand-production-without
https://udop.com.br/noticia/2020/07/31/cofco-e-banco-mundial-fazem-parceria-para-garantir-soja-sustentavel-no-matopiba.html
https://udop.com.br/noticia/2020/07/31/cofco-e-banco-mundial-fazem-parceria-para-garantir-soja-sustentavel-no-matopiba.html
https://samunnati.com/
https://symbioticsgroup.com/news/press-release-symbiotics-launches-first-100-agricultural-green-bond-in-india-with-samunnati/

Société
Bunge S.A

Cargill

Mafrig

Rizoma Agro

Ventisqueros

Mowi
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Mécanisme de financement vert

Un prét de 50 millions de dollars sur dix ans aux
fournisseurs de soja du Cerrado en appui a un objectif
zéro déforestation. Il s'agit d'un mécanisme financier
de la Banque Santander et de The Nature Conservancy
(« TNC ») qui n'est pas formellement considéré
comme de la finance verte, mais qui lie I'expansion
du soja a un « respect du droit environnemental » au
Brésil.

Le Land Innovation Fund (Fonds pour l'innovation
agricole), créé avec 30 millions de dollars provenant
de Cargill pour soutenir I'expansion des cultures

de soja dans les zones de paturage dégradées en
Argentine et dans le Cerrado et le Grand Chaco au
Paraguay. Le fonds integre les fournisseurs dans une
chaine de tracabilité pour mesurer les émissions de
carbone des sols. La Bank of Cargill utilise de plus en
plus des obligations agro-industrielles pour financer
les fournisseurs de soja, avec une augmentation de
30 % en 2020 des lettres de crédit agro-industriel.
L'entreprise fait partie de I'Initiative

pour la finance verte brésilienne qui vise a soutenir
I'émission d'obligations vertes dans |'agriculture.

Une obligation de transition durable d'une valeur

de 500 millions de dollars émise en 2019 via BNP
Paribas, ING et Santander, pour I'achat de bétail « sans
déforestation » auprés de fournisseurs directs en
Amazonie.

Un prét lié au développement durable d'une valeur

de 30 millions de dollars en 2021 dans le cadre du
financement vert pour aider a la transition de Mafrig
vers une exigence de non-déforestation sur I'ensemble
de sa chaine d'approvisionnement.

Une obligation verte d'une valeur de 5 millions

de dollars émise en tant qu'obligation verte agro-
industrielle (Certificats de créances agricoles) pour
soutenir I'expansion de I'agriculture régénérative et
biologique sur ses 1200 hectares situés a Sdo Paulo,
au Brésil. Elle a été structurée par le cabinet de conseil
financier Ecoagro.

Le salmoniculteur chilien Ventisqueros a annoncé fin
2020 avoir obtenu un prét vert de 120 millions de
dollars des banques Rabobank et DNB. Le montant
du prét permettra de financer I'augmentation

de la production, qui passera de 40 000 tonnes
actuellement a 60 000 tonnes.

Mowi a conclu une obligation verte de 165 millions de
dollars en 2020, la premiére obligation verte émise
par une entreprise de produits de la mer. Le produit de
I'obligation sera utilisé pour des projets verts tels que
définis par le cadre des obligations vertes de Mowi.

La Responsible Commodities Facility (RCF) et la
plateforme du Soft Commodities Forum rassemblent
des géants du commerce agroalimentaire (ABCD, Cofco,
Viterra - ex-Glencore Agriculture) et visent a émettre
de nouveaux instruments d'emprunts agro-industriels

« verts » pour I'expansion des plantations de soja sur les
zones de paturage.

Cargill est peut-étre le négociant de soja le plus lié

a la déforestation et aux incendies dans sa chaine
d'approvisionnement. En 2019, Nestlé a cessé de
s'approvisionner auprés de Cargill pour tous ses
achats de soja brésilien, le négociant n'étant pas en
mesure d'assurer la tracabilité du soja provenant de
ses fournisseurs. En 2020, Norwegian Grieg Seafood
n'a autorisé aucun fonds de son obligation verte d'une
valeur de 103 millions de dollars a étre utilisé pour
acheter des aliments pour animaux auprés de Cargill
jusqu'a ce que l'entreprise ait considérablement réduit
son risque de déforestation liée au soja au Brésil.

La premiére « obligation de transition » émise dans

le monde, aprés que les obligations vertes détenues

par I'un des plus gros producteurs de beeuf au monde
ont été refusées par les investisseurs. L'obligation a

été rebaptisée pour soutenir les entreprises fortement
émettrices qui ne répondent pas aux exigences

des obligations vertes afin d'assainir leur chaine
d'approvisionnement. Seules deux autres obligations de
transition de ce type ont été émises en 2020 en raison
de leur manque de fiabilité.

La premiere obligation verte agricole certifiée émise
dans le monde, selon les nouveaux principes de la CBI
pour le secteur agricole. Selon un partenaire fondateur
de Rizoma, Pedro Paulo Diniz, I'agriculture régénérative
est en mesure de compenser « plus de 100 % des
émissions humaines de carbone » et « présente souvent
plus de biodiversité qu'une forét primaire ».

En 2019, une fuite massive de saumons dans |'un

des élevages de Ventisqueros a Chiloé a conduit

a une plainte du Service national des péches et de
|'aquaculture (Sernapesca) auprés de la Surintendance
de I'environnement et devant les tribunaux.
L'entreprise a également refusé d'obtempérer suite a
une condamnation du Conseil pour la transparence

lui enjoignant de fournir a Oceana des données sur
I'utilisation d'antibiotiques par I'entreprise en 2015,
2016 et 2017.

Mowi, basée en Norvege, est la plus grande entreprise
aquacole au monde et le plus grand producteur de
saumon. Elle est bien connue pour les tactiques
agressives qu'elle déploie pour faire taire les critiques et
pour les dommages qu'elle a causés a I'environnement,
en particulier aux stocks de saumon sauvage.
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https://www.bunge.com/news/bunge-santander-brasil-and-tnc-offer-soy-farmers-long-term-loans-expand-production-without
https://chainreactionresearch.com/the-chain-green-bond-aims-to-curb-deforestation-in-the-cerrado/
https://wbcsdpublications.org/scf/pt/sumario-executivo/
https://wbcsdpublications.org/scf/pt/sumario-executivo/
https://www.landinnovation.fund/
https://bancocargill.com.br/wp-content/uploads/2020/09/BANCO_06_20.pdf
https://bancocargill.com.br/wp-content/uploads/2020/09/BANCO_06_20.pdf
https://epbr.com.br/wp-content/uploads/2020/06/brazil_agri_roadmap_portugues.pdf
https://brasileconomico.net/2019/12/26/nestle-ceases-to-source-cargills-brazil-soy/
https://chainreactionresearch.com/the-chain-cargill-subsidiary-cut-off-from-grieg-seafoods-green-bond-proceeds-over-deforestation/
https://chainreactionresearch.com/the-chain-cargill-subsidiary-cut-off-from-grieg-seafoods-green-bond-proceeds-over-deforestation/
https://www.reuters.com/article/idUSL5N25X3IC
https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/b8180300-b881-4e6c-b970-12ad72a86ec8/bd0c8bc6-f9f0-abc2-1d91-c888455bfcc9?origin=2
https://www.andgreen.fund/portfolio-marfrig/
https://www.climatebonds.net/resources/press-releases/2020/09/ecoagro-and-rizoma-agro-announce-worlds-first-green-bond-certified
https://www.seafoodsource.com/news/aquaculture/salmon-farmers-increasingly-look-to-tap-usd-1-trillion-green-bond-market
https://oceana.org/press-center/press-releases/two-salmon-farming-companies-refuse-provide-information-their-use
https://mowi.com/blog/first-ever-green-bond-issue-from-a-seafood-company/
https://corpsite.azureedge.net/corpsite/wp-content/uploads/2020/01/GBF_Mowi_Jan2020.pdf
https://www.thestar.com/news/canada/2021/03/20/i-had-planned-a-quiet-obscure-life-studying-orca-i-got-caught-up-in-the-bizarre-intrigues-of-the-wild-salmon-wars.html
https://www.canadaland.com/podcast/364-fake-news-from-fish-farms/

Société Mécanisme de financement vert

FS Bioenergia (coentreprise Trois obligations vertes représentant un total de |l s'agissait de la premiére obligation agro-industrielle
entre le groupe américain 639 millions de dollars en 2020 et 2021, coordonnées  verte pour le secteur de la bioénergie, appelée

Summit Agricultural par Morgan Stanley, pour produire de I'éthanol a partir Certificats de créance agricoles (CRA). L'entreprise a
et la holding Tapajds de mais et produire une énergie 100 % renouvelable.  produit 100 % d'éthanol a partir de mais. Le secteur de
Participacdes controlée par la bioénergie est, avec le secteur forestier, I'un des plus

le groupe chinois Dakang). Une obligation liée au développement durable, d'une  gros émetteurs d'obligations vertes et durables.
valeur de 26 millions de dollars, avec le Crédit Suisse
et un prét lié au développement durable de 33 millions
de dollars en 2020 avec la banque Santander,
conditionné a : la réduction de son empreinte carbone,
I'amélioration de la tracabilité des fournisseurs, et
plus de communication et de transparence dans ses
rapports annuels.

Tropical Landscapes Obligation durable d'une valeur de 95 millions de Premier instrument d'emprunt lié a |la durabilité en
Financing Facility dollars émise en 2018 par l'initiative du Mécanisme Asie et partie du protocole d'accord entre le PNUE et
(Mécanisme de de financement des paysages tropicaux de I'USAID BNP Paribas qui a été signé lors du One Planet Summit
financement des paysages (TLFF) via BNP Paribas en partenariat avec le WWEF. a Paris en décembre 2017. L'objectif est d'atteindre
tropicaux - TLFF) L'obligation a été émise pour financer 88 000 hectares 10 milliards de dollars de financements innovants et

de plantations d’hévéa pour PT Royal Lestari Utama durables d'ici 2025 pour des projets qui soutiennent
(RLU), une coentreprise indonésienne entre le francais I'agriculture et la foresterie durables de maniere a
Michelin et le groupe indonésien Barito Pacific. contribuer a la résolution de la crise climatique.
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https://www.syngentagroup.com/en/our-stories/conservation-program-brazil-could-lead-more-profitable-farms-and-ranches
http://williams.com.br/syngenta-to-export-soybeans-and-corn-to-china/
http://williams.com.br/syngenta-to-export-soybeans-and-corn-to-china/
https://www.sitawi.net/noticias/fs-bioenergia-raises-brl-530-million-in-unprecedented-green-finance-operations-based-on-sitawi-second-party-opinion/
https://www.sitawi.net/noticias/fs-bioenergia-raises-brl-530-million-in-unprecedented-green-finance-operations-based-on-sitawi-second-party-opinion/
https://www.sitawi.net/noticias/fs-bioenergia-raises-brl-530-million-in-unprecedented-green-finance-operations-based-on-sitawi-second-party-opinion/
https://alfonsin.com.br/novo-nome/
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