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Jézabel Couppey-Soubeyran : « La
transition écologique demeure
suspendue à la rupture avec
l’hyperfinanciarisation des
décennies passées »

CHRONIQUE

Jézabel Couppey-
Soubeyran
Maîtresse de conférences
d’économie à l’université
Paris-I et conseillère
scientifique à l’Institut
Veblen

Banques, assurances et fonds d’investissement s’inquiètent du « risque de
transition », c’est-à-dire de la perte de valeur des actifs liés à l’économie
carbonée, observe l’économiste dans sa chronique
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 « La transition énergétique engendre des processus
de violence et de domination, économique comme
symbolique »

TRIBUNE. L’anthropologue Mark Goodale montre, dans une tribune au
« Monde », comment le « verdissement » de l’économie capitaliste reproduit
des modes de domination économique et culturelle antérieurs.

 L’uranium de la Mongolie intéresse la France

Après Emmanuel Macron en mai, la ministre française des affaires
étrangères, Catherine Colonna, était dans le pays, notamment pour
négocier la répartition du minerai à extraire et les droits de
commercialisation.

 Climat : la discrète marche arrière des géants du
pétrole

ANALYSE. Après avoir pris des engagements en faveur de la transition
écologique, les compagnies européennes renoncent à leurs promesses et
misent sur des profits à court terme dans le secteur.

 A Radio France, entre le départ de Patrick Cohen et la
fin annoncée de l’émission de Charline Vanhoenacker,
un printemps orageux

Alors que les grilles de programmes d’été se mettent en place sur les
antennes de la radio publique, retour sur des mois difficiles, où rien ne s’est
passé comme prévu.

 Un 1er juillet très riche en nouveautés pour le
budget des ménages

Le premier jour du mois est notamment marqué par la suppression des tarifs
réglementés du gaz et par une forte hausse du « taux d’usure », le niveau
maximal des prêts immobiliers.

 Comité interministériel des villes : grande
déception des représentants des quartiers face aux
réponses du gouvernement

La réunion entre plusieurs ministres du gouvernement et des acteurs locaux
n’a donné lieu à aucune annonce pour résoudre la crise actuelle dans les
banlieues, si ce n’est des réponses sécuritaires. Une nouvelle rencontre est prévue à la rentrée de
septembre pour creuser les enjeux sociaux.

 Feux de forêt au Canada : tout le continent nord-
américain pollué par les fumées

L’ampleur des incendies et la nature des arbres brûlés provoquent une
dégradation importante de la qualité de l’air sur un très vaste périmètre.

 Ashley Mears, une sociologue dans la jet-set

La professeure américaine a théorisé l’instrumentalisation des corps
féminins dans le business de la nuit qu’elle a fréquenté dans sa jeunesse en
tant que mannequin. La traduction de son livre, « Very Important People »,
sort le 14 septembre.

 « La lutte contre le réchauffement climatique ferme
la porte à tout débat sur l’atteinte aux libertés
individuelles à laquelle elle conduit »

TRIBUNE. La juriste Mathilde Hautereau-Boutonnet s’inquiète, dans une
tribune au « Monde », des menaces que la priorité donnée aux politiques
environnementales fait peser sur les libertés individuelles.

 A Sciences Po, l’article 40 et la toge de la discorde

Un maître de conférences en droit a fait un signalement à la procureure de la
République pour porter à sa connaissance une possible infraction commise
par le directeur de l’école, Mathias Vicherat, qui a revêtu la toge des
recteurs titulaires du doctorat, lors d’une cérémonie mardi 27 juin.

 Patrick Chamoiseau : « Nous, Caribéens, ne sommes
pas prêts, mais nous avons la ressource pour nous
accorder aux mutations impérieuses »

Dans une tribune au « Monde », Patrick Chamoiseau, écrivain antillais,
estime que, pour s’adapter aux changements climatiques, il faut se tourner
vers les temps antécapitalistes et s’inspirer de l’esprit des premiers Antillais, les Kalinagos.

 Fabien Truong, sociologue : « Dans ces quartiers, la
pauvreté et l’insécurité sont des réalités concrètes. C’est
pourquoi cette colère est politique »

Dans un entretien au « Monde », le sociologue Fabien Truong analyse les
raisons de la colère d’une partie de la jeunesse française qui s’est
spontanément identifiée à Nahel M.

 Transition écologique : « Il est déraisonnable
d’attendre des panneaux solaires et des éoliennes plus
qu’ils ne peuvent offrir »

TRIBUNE. L’historien Jean-Baptiste Fressoz s’insurge, dans une tribune au
« Monde », contre le mythe d’un remplacement programmé des énergies
fossiles par les énergies renouvelables.

 « L’heure est à la postcroissance et à la satisfaction
des besoins humains fondamentaux sans dépasser les
limites planétaires »

TRIBUNE. Pour redistribuer dans une économie de postcroissance, le
chercheur Martin François propose, dans une tribune au « Monde »,
d’explorer de nouvelles idées politiques, comme celle d’un revenu maximal.

La Cour suprême américaine retoque l’effacement de
dettes étudiantes et légalise la discrimination de
couples gays par une entrepreneuse

Deux décisions qui confirment l’ancrage à droite de la haute juridiction,
profondément remaniée par Donald Trump, qui avait déjà aboli jeudi les
politiques de discrimination positive à l’université.

 La résistance à Poutine de l’Ukraine russophone

CHRONIQUE. Kharkiv, pourtant capitale de l’Ukraine soviétique de 1919 à
1934, est aujourd’hui emblématique de la résistance farouche de l’Ukraine
russophone à l’invasion russe.
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A lors que l’on attend du secteur bancaire et financier qu’il soit le moteur de

l’investissement vert, la masse énorme d’actifs qu’il porte constitue au

contraire un frein majeur à la transition écologique. Car celle-ci fait en

réalité peser un risque de lourdes pertes pour les acteurs de la finance mondiale.

Les 486 600 milliards de dollars (447 988 milliards d’euros), selon le Conseil de

stabilité financière, inscrits aux bilans des banques, des assurances, des fonds

d’investissement, etc. – un chiffre qui a plus que doublé depuis la crise financière

de 2007-2008 –, sont en effet en grande partie détenus sur des entreprises dont le

modèle d’activité reste dépendant du pétrole, du gaz et des autres énergies

fossiles, et préjudiciable au climat et à la biodiversité.

Les perspectives de profit sont donc inversement proportionnelles aux avancées

de la transition écologique : tant que la transition n’avance pas ou peu, la valeur

de ces actifs se maintient ; si, au contraire, elle accélère, ces actifs vaudront de

moins en moins et deviendront des « actifs échoués » inscrits au bilan des

institutions financières qui les détiennent.

Les études se multiplient sur ce qu’il est convenu d’appeler ce « risque de

transition » et sur les actifs échoués qui pourraient en résulter. La vulnérabilité

du système financier à cet égard est certes hétérogène selon les pays, les régions,

les secteurs, les entreprises et les individus concernés, car les pertes potentielles

sont, par définition, largement concentrées sur les plus aisés. Mais ces pertes n’en

seraient pas moins à la hauteur d’un choc financier comme celui de la crise de

2007-2008 (« Financial stability, stranded assets and the low-carbon transition – A

critical review of the theoretical and applied literatures », Louis Daumas, Journal

of Economic Surveys).

Lire aussi :   Face à la crise climatique, un dialogue de sourds très
politique entre économistes et scientifiques

Banques centrales et superviseurs, qui entendent piloter le verdissement du

système financier en mesurant les risques que le changement climatique fait

peser sur la stabilité des marchés, se retrouvent ainsi coincés entre le marteau

d’un risque physique croissant (les pertes liées aux dommages et destructions

d’actifs dus au dérèglement climatique) et l’enclume du risque de transition (la

dévalorisation des actifs au fil de la transition vers les objectifs climatiques), lui

aussi croissant à mesure que l’inaction climatique obligera à une transition plus

brutale.

Deux risques en balance

A vouloir mettre en balance ces deux risques, les autorités financières se

condamnent à de tout petits pas, très éloignés de l’urgence requise, et ferment les

yeux sur un autre risque, celui de se voir reprocher l’insuffisance de leur action

jusque devant les tribunaux. Ce risque de responsabilité était pourtant bien

présent dans le discours de Mark Carney, l’ancien gouverneur de la Banque

d’Angleterre, devant un parterre d’assureurs et de financiers, le

29 septembre 2015, quelques semaines avant la COP21 – discours que l’on

considère aujourd’hui comme fondateur de cette approche par les risques.

Lire aussi :   Climat : les « recettes brunes » de l’Etat, angle mort du
débat sur le financement de la transition

La quantité d’actifs en passe de s’échouer au bilan des banques et autres

institutions financières n’est pas seulement une bombe financière à retardement,

c’est aussi une énorme masse d’inertie pour le dérèglement climatique. Il

conviendrait donc d’apurer les bilans de cette masse d’actifs échoués. D’abord

pour protéger les banques et autres institutions financières contre le risque

d’instabilité financière découlant de la part croissante d’actifs échoués, ensuite

pour supprimer ce frein à la décarbonation des entreprises, et enfin pour donner

une chance à l’industrie financière de se reconnecter aux besoins de l’économie,

en l’occurrence aux besoins de la transformation vers une économie bas carbone

et respectueuse des limites planétaires.

Mais comment se défaire des actifs échoués ? Des solutions privées, comme la

titrisation des prêts non performants des banques privilégiée par la Commission

européenne, ou la constitution de bad banks parfois suggérée (par exemple, par

Larry Fink, PDG du gestionnaire d’actifs BlackRock), seraient dangereuses. Car le

but n’est pas de réallouer ces actifs, mais autant que possible de les éliminer des

bilans, que ce soient ceux des banques ou de tout autre investisseur.

Fonds de défaisance

Des solutions mixtes public-privé, sinon entièrement publiques, selon l’intensité

du risque d’échouage, apparaissent plus raisonnables. Des fonds de défaisance,

pour partie capitalisés par les banques et pour une autre par la puissance

publique, pourraient reprendre les actifs avec une décote, les conserver un temps

donné en accompagnant la transformation des entreprises émettrices, et

revendre les actifs revalorisés à condition que cette transformation soit réussie.

Le superviseur bancaire surveillerait étroitement le dispositif et veillerait à ce que

l’évaluation du risque d’échouage ne constitue pas une aubaine de revente à bon

prix.

Lire la tribune :   « La facture finale de la transition
écologique dépendra des choix sur le degré de soutien aux ménages et aux
entreprises »

En cas d’échec de la transformation, et donc d’absence de revalorisation, c’est à la

banque centrale qu’il reviendrait d’organiser un programme de reprise des actifs

échoués, selon un calendrier et à un prix, nécessairement très bas, fixés en

collaboration étroite avec les autorités de supervision. De tels programmes de

rachat ont bien eu lieu pour éviter l’effondrement du capitalisme financier après

la crise de 2007-2008, et à nouveau au moment de la crise sanitaire. Nous devons

en reconnaître la nécessité et l’urgence pour éviter, cette fois, l’effondrement tout

court…

Des solutions seront à trouver pour purger également l’intermédiation non

bancaire de ses actifs échoués. Le secteur financier devra dégonfler par là où il a

gonflé ces dernières décennies : pas seulement au niveau des banques, mais aussi

au niveau des intermédiaires non bancaires, dont la contribution à la bonne

allocation des ressources est loin d’avoir été démontrée. La transition écologique

demeure en tout cas largement suspendue à la possibilité de rompre avec

l’hyperfinanciarisation des décennies passées.

Jézabel Couppey-Soubeyran (Maîtresse de conférences d’économie à l’université Paris-I et
conseillère scientifique à l’Institut Veblen)
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