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      AVERTISSEMENT AUX LECTEURS




      

        Les chiffres concernant l’allocation des actifs financiers des banques et leur poids carbone proviennent de calculs réalisés par le cabinet Utopies.




        La méthode utilisée pour calculer le poids carbone des produits d’épargne est celle de l’Association pour la transparence et l’étiquetage des produits financiers, qui regroupe des banques/assureurs, des associations environnementales et l’Agence de l’environnement et de la maîtrise de l’énergie (ADEME). Cette méthode est publique et téléchargeable sur le site web : www.atepf.fr




        Les hypothèses retenues pour l’allocation des actifs financiers sont présentées sur le site internet du livre et relèvent de la seule responsabilité d’Utopies : www.banques-et-carbone.com




        Les analyses et propositions qui découlent de ces calculs n’engagent que l’auteur. Elles ne sont pas forcément partagées par les institutions financières et les personnes citées en exemples.


      


    


  




  

    

      Introduction




      

        Où va l’argent que nous confions à notre banquier ? La réponse est simple : on n’en sait rien. Et ce n’est pas notre conseiller clientèle qui va nous aider à y voir clair. D’abord parce qu’il n’est pas payé pour ça. Ensuite parce qu’il n’en sait pas beaucoup plus que nous.




        En poussant la porte de mon agence, nous avons renoncé à savoir. Nous laissons notre banquier utiliser notre argent à sa guise, jusqu’à l’autoriser à piocher dans notre compte sans nous demander notre avis lorsqu’il nous vend une prestation. Derrière cette perte de contrôle, il y a un accord tacite que chacun de nous passe avec son banquier : je vous confie mon argent, en retour vous me garantissez un maximum de rentabilité pour un minimum de risque, et de ne prélever que des frais légitimes. Mais dans les faits, les choses ne se passent pas exactement comme cela…




        Ce livre part d’une expérience. En 2007, une grande banque française, la Caisse d’épargne, m’a suivi quand je lui ai proposé de renseigner systématiquement ses clients sur la façon dont leurs économies sont investies et les conséquences pour leur rentabilité et la planète. J’ai alors exploré les coulisses : ce qui se cache derrière nos livrets, nos assurances vie et tous les produits incompréhensibles auxquels nous pouvons souscrire dans notre banque. Le début d’une série de découvertes : nos banques ne savent plus vraiment où part leur argent, elles ont un goût prononcé pour les placements polluants, elles restent aveugles à certains risques financiers, elles tirent une partie significative de leurs revenus de prestations fictives, etc. Bref, le contrat tacite est loin d’être respecté… mais pour l’heure peu d’entre nous s’en soucient.




        Sur une vie, ce sont pourtant 16 % de nos revenus qui sont consacrés à l’épargne soit davantage que pour l’alimentation, le transport ou le logement. Médias, associations et consommateurs scrutent et débattent régulièrement de l’activité des géants de l’agro-alimentaire ou du pétrole. Mais qui peut dire où la Société Générale investit son argent ? Financièrement elle pèse pourtant dix fois plus lourd que le géant pétrolier Total1I.




        En 2008, cette confiance aveugle vis-à-vis du secteur financier a failli emporter l’économie mondiale par le fond. Avec la crise des subprimes, des produits financiers toxiques se sont répandus dans l’ensemble du système bancaire sans que personne soit capable de les retrouver. Le navire a été sauvé de justesse par les contribuables. Les petits épargnants y ont quand même laissé des plumes : la moitié de leurs placements en Bourse. Mais aucune leçon n’a été tirée sur le fond. Dans le secteur alimentaire, une crise similaire a éclaté il y a dix ans : la vache folle. Pour éviter que des pratiques autorisées mais risquées produisent en bout de chaîne, c’est-à-dire dans l’assiette du consommateur, des bombes à retardement, les autorités avaient imposé la traçabilité. Rien de tel, à ce jour, n’est prévu dans les banques.




        Et pourtant, ces derniers temps, elles ont été au centre de toutes les attentions. En quelques mois, les banques sont passées d’acteurs économiques invisibles à l’incarnation du mal absolu. Subprimes, traders fous, bonus délirants, fraudes, ententes anticoncurrentielles, surfacturation… on a l’impression que tout a été dit sur les dérives des banques. Mais s’est-on posé la bonne question pour y mettre fin : Que font-elles de notre argent ?




        Quand vous confiez votre argent à votre banquier, il l’utilise pour financer le crédit immobilier de votre voisin, la PME du coin, des logements sociaux… mais aussi des centrales à charbon, des forages en haute mer ou des mines à ciel ouvert au cœur de forêts… Une partie substantielle des actifs financiers des banques est aujourd’hui investie dans les secteurs les plus polluants, pétrole en tête. En épluchant les informations financières des banques et en remontant la chaîne du financement jusqu’aux entreprises, je me suis ainsi aperçu que laisser 10 000 euros sur un compte bancaire pollue plus que l’utilisation d’un 4 × 4 !




        À première vue, il y a uniquement de quoi affoler les plus écologistes d’entre nous. Après tout, les investissements polluants des banques ne font que refléter la piètre efficacité environnementale de notre économie.




        Mais à y regarder de plus près, on s’aperçoit que cette façon d’investir correspond à un pari hasardeux, passé sous silence : les banques misent sur les géants industriels les plus polluants, qui occupent aujourd’hui la tête des classements boursiers, plutôt que sur les acteurs de la nouvelle économie verte en besoin criant de financement. Ce faisant, elles parient sur un maintien de notre modèle économique actuel, malgré son incompatibilité avérée avec les contraintes imposées par le réchauffement climatique.




        Résultat : si leur pari est perdant, les épargnants y perdront des plumes par manque d’anticipation de la révolution industrielle qui s’annonce. Si leur pari est gagnant, nous connaîtrons la pire crise économique jamais vécue à cause des dérèglements climatiques. Bref, un pari doublement perdant : à la fois pour la planète et pour nos économies. Il est donc temps d’ouvrir les yeux. Bienvenue dans les coulisses de votre banque.


      




      

        

          I- Les notes sont rassemblées en fin d’ouvrage.
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    Mon argent pollue…




    

      

        « Pourquoi cette échéance stupide de dix ans ? »




        CLAUDE ALLÈGRE,




        

          chef de file des climato-sceptiques français

        


      


    


  




  

    

      « Mon argent est à la banque »




      Il y a toujours un décalage entre la façon dont évolue un secteur économique et la représentation que l’on peut s’en faire dans l’imaginaire collectif. Les auditeurs des premiers programmes radio cherchaient la voix derrière le poste. La plupart des clients des produits de luxe made in China se figurent toujours le petit artisan français derrière son établi. Le client de la brasserie du coin de la rue imagine que son hachis Parmentier est fait maison plutôt que dans une usine. De la même façon, même si 98 % des Français déposent leur argent sur un compte, la banque est toujours, dans l’imaginaire collectif, un gros coffre, un bas de laine automatisé et affublé d’un logo, rien de plus.




      J’exagère ? Faites le test. Réunissez dix personnes dans une pièce, dix personnes dans la moyenne, ni enfants en bas âge, ni vieillards séniles et posez-leur la question : que devient votre argent une fois à la banque ? Neuf personnes sur dix ne se sont jamais vraiment posé la question et répondent qu’il va dans le coffre de la banque. Logique puisqu’en mettant notre carte bleue dans le distributeur automatique la banque délivre des billets : l’argent est donc derrière le mur2.
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    Les aventures de ma prime


     de fin d’année




    

      Mardi 15 décembre 2007. Une bonne nouvelle ce matin : une prime ! Sept ans plus tôt, je rentrais chez Utopies pour amener les entreprises à changer à une époque où le développement durable n’intéressait pas grand monde et surtout pas les P-DG du CAC 40. Depuis sa création au début des années 1990, ce cabinet de conseil un peu particulier prêchait dans le désert, en essayant de convertir les entreprises aux vertus du business vert. Pour moi, la perspective de gagner plus du SMIC était donc lointaine. Mais voilà, l’eau a fini par couler sous les ponts, le développement durable est sur toutes les lèvres, le Grenelle de l’environnement fait présager une révolution verte et les entreprises tâchent de se faire belles pour le grand soir. Contre toute attente, nous avons pour la première fois en 2007 des résultats financiers honorables, je bénéficie donc d’une prime exceptionnelle de 10 000 euros.




      Mercredi 16 décembre 2007, 9 heures. Après une petite queue au guichet de la Société générale pour déposer le chèque, ma prime finit bien au chaud sur mon compte en banque. Finit ? Pas vraiment. Car c’est là que commence un périple, dont je n’ai à l’époque qu’une vague idée, qui propulsera pourtant mes sous vertement gagnés dans les caisses de compagnies pétrolières et sur le compte de ménages surendettés dans la banlieue de Los Angeles3.




      Jeudi 17 décembre 2007. Après une opération informatique, ma prime arrive dans le coffre de la banque, fondue dans la masse des 280 milliards d’euros de dépôts des autres clients du groupe. Ces dépôts seront eux-mêmes mêlés avec 45 milliards de fonds appartenant aux actionnaires de la banque et 715 milliards de dette sous différentes formes. Le tout représentant une masse de 1 000 milliards d’euros constituant les ressources financières de ma banque4.




      À partir de là mon argent devient l’argent de la banque : elle me garantit sa protection5. En échange je ferme les yeux sur son utilisation. Pour le client lambda, même bien informé, impossible de se faire une idée précise de sa destination. C’est la boîte noire. Les plus téméraires pourront aller lire le rapport financier de ma banque. Ceux qui s’y plongent y rencontreront de drôles de poissons : « actifs non courants destinés à être cédés », « écarts d’évaluation des portefeuilles couverts en taux », « actifs financiers à la juste valeur par résultats ». Bref du chinois.




      Demander à son banquier ? N’y comptez pas. Si vous arrivez à dépasser la boîte vocale, ce sera pour constater que votre banquier ne parle pas plus le chinois que vous et moi.




      Heureusement, les travaux que j’allais mener quelques mois plus tard avec des banques allaient me permettre d’y voir un peu plus clair. Voici de façon simplifiée la façon dont ma banque utilise l’argent qui lui est confié6.




      

        Étape 1 : financer l’économie locale




        17 % de l’argent va servir à accorder des crédits à l’économie locale, en France et dans les pays où le groupe a des agences. Une partie de mon dépôt, que je peux récupérer à tout moment, sert ainsi à financer des crédits sur plusieurs années pour d’autres clients.




        Mon collègue Benjamin vient par exemple d’acheter un appartement : trois pièces, vue sur cour, bonne luminosité. Ne disposant pas de l’argent nécessaire pour payer cash son appartement, il a cherché à obtenir un crédit immobilier. Après avoir fait le tour des banques, la Société générale lui a proposé un bon taux pour un crédit sur vingt ans, en échange d’un transfert de son compte courant chez elle.




        La banque utilise un peu plus de 7 % de son argent pour financer des crédits immobiliers comme celui-là.




        La femme de Benjamin étant maintenant un peu loin de son travail, elle a acheté une voiture. Retour à la case banque pour un crédit sur cinq ans. Elle choisira la même banque que celle de Benjamin, par simplicité. C’est un peu moins de 5 % des fonds confiés à ma banque qui passeront dans ce type de crédits.




        Ma banque utilisera aussi une partie de mon argent pour aider les PME à développer leur activité ou à faire face à un petit creux de trésorerie7. La construction se porte bien, l’entreprise générale Dominguez & fils, sous-traitant de Bouygues, a besoin de trésorerie pour honorer un nouveau contrat : un immeuble à réhabiliter à Ivry, à quelques pas de chez Benjamin. Il se tourne vers ma banque pour l’aider à surmonter cette nouvelle étape. La négociation est rude, M. Dominguez devra apporter une garantie personnelle en hypothéquant sa maison. Mais ma banque lui octroie le crédit. Au total, elle mobilise un peu moins de 4 % de ses fonds pour prêter au PME.




        Dernière étape locale : les collectivités. Villes, départements et régions absorberont 2 % supplémentaires de l’argent de ma banque, via des prêts servant à financer des travaux publics ou la construction de collèges par exemple. Les trois quarts de ces prêts sont en tout point similaires à ceux souscrits par Benjamin, sa femme ou M. Dominguez. Pour le quart restant, appelés « structurés » par les banques ou « prêts toxiques » par les collectivités qui en ont fait les frais, l’affaire est un peu différente. Ces contrats peuvent prévoir par exemple un taux fixe très bas pendant les trois premières années, puis un taux variable dépendant du cours du dollar. Voire dépendre des cours du franc suisse, du pétrole, ou d’autres curiosités sans rapport avec la vie des collectivités. Une sorte de package crédit + casino, qui aura séduit quelques maires imprudents incités par leurs banquiers8.




        Résultat : pour certains la roulette s’est arrêtée sur la mauvaise case. La Seine-Saint-Denis a vu ainsi les taux d’intérêt de deux de ses crédits toxiques multipliés respectivement par cinq et dix. Au total, le département s’est retrouvé avec 97 % d’emprunts toxiques, ce qui lui a déjà coûté 200 millions d’euros9 selon le président du conseil général, Claude Bartolone. En 2009, ce dernier a ainsi mis en demeure cinq banques, dont la Société générale, les menaçant d’entamer des poursuites pour avoir minimisé les risques financiers lors de la vente du crédit. Ma banque semble avoir accepté de renégocier les conditions.


      





      

        Étape 2 : financer les États




        Comme toutes les banques, ma banque a placé son argent dans des obligations d’État. De quoi s’agit-il ? Chaque fois qu’un pays creuse un peu sa dette, il vend un bout de papier qui dit : « Donnez-moi 10 euros€, je vous les rembourserai dans trois ans et d’ici là je vous paierai 5 % d’intérêts par an. » La dette publique dont on parle tant, c’est avec cet argent frais qu’elle est financée… En France, ces obligations financeront notamment l’éducation, l’armée et les intérêts à payer aux prêteurs précédents. En complément de nos impôts. 10 % des fonds confiés à ma banque financent les dépenses publiques, principalement au profit de pays financièrement solides comme l’Allemagne, la France, la Grande-Bretagne ou encore les États-Unis.




        À ce stade, il reste environ trois quarts de l’argent dont ma banque dispose à investir. Et là, nous allons voir du pays.


      





      

        Étape 3 : financer les multinationales




        Les prochaines étapes nous amèneront loin de l’agence du coin de la rue, dans les tours de la banque à la Défense où les transactions internationales se chiffrent en centaines de millions, voire en milliards d’euros. Ma banque placera environ 41 % de ses fonds dans les activités industrielles et les grands groupes10.




        

          Par des prêts




          Quelques mois après la remise de mon chèque, la Société générale a octroyé un prêt de 860 millions de dollars11 pour la construction d’un pipeline permettant d’acheminer le pétrole extrait des sables bitumineux canadiens vers les consommateurs américains12, apportant la pièce manquante à un puzzle bien peu reluisant.




          Bienvenue dans la province canadienne de l’Alberta, dans le monde sombre et visqueux des sables bitumineux. Ces gisements s’apparentent à des puits de pétrole situés trop près de la surface et qui se seraient à moitié évaporés. Il reste donc un mélange de sable, d’argile, d’eau et de bitume (une forme semi-solide du pétrole). Contrairement à un gisement classique, l’or noir se situe très près de la surface et n’est pas liquide. On ne peut donc pas le pomper. Si l’exploitation pétrolière peut causer des dégâts environnementaux, celle des sables bitumineux s’apparente à une marée noire permanente, faisant dire aux spécialistes : « L’avantage avec l’Alberta, c’est que vous savez ce qu’il faut mettre sur la table. Tout est dans le prix, contrairement aux forages en eaux profondes, qui soulèvent plein d’incertitudes après l’accident de BP13. »




          Les premiers gros gisements exploités par les compagnies pétrolières se situent au beau milieu de la forêt boréale du Canada. Pour l’extraire, il faut donc raser la forêt et ouvrir une mine à ciel ouvert, sur des kilomètres. Mais c’est surtout en matière climatique que le bilan se gâte : entre les émanations de la mine et l’énergie requise pour séparer le bitume du sable, la production d’un baril émettra cinq fois plus de gaz à effet de serre que celle d’un baril de pétrole conventionnel. Ces projets sont aujourd’hui le cauchemar des associations environnementales, mais les compagnies pétrolières, soutenues par les banques, se ruent dessus.


        




        

          Par des émissions d’obligations




          On retrouvera d’ailleurs ma banque quelques mois plus tard sur une autre affaire permettant de booster la production de sable bitumineux, à la source du pipeline. Cette fois-ci son rôle est un peu différent. Elle ne mobilise pas son propre argent (et donc un peu du mien), mais aide le groupe pétrolier Total à en trouver auprès d’investisseurs (banques, fonds d’investissements, assureurs, etc.)14. Pour cela elle aide Total à émettre des obligations et elle les placera auprès des investisseurs, en empochant au passage une bonne commission. Cela permettra ainsi au géant pétrolier d’emprunter quelque 489 millions de dollars aux investisseurs. Le lendemain BNP Paribas donnera à Total le même coup de pouce pour emprunter 150 millions supplémentaires.




          Cet argent frais permettra à Total de se renforcer15 dans l’exploitation des sables bitumineux canadiens. Une semaine plus tard, il lancera d’ailleurs une offre de rachat agressive sur un pétrolier local canadien16 spécialisé. Au total, entre fin 2007 et fin 2009, ma banque aidera ainsi les compagnies pétrolières à emprunter 3,5 milliards de dollars pour les injecter dans l’exploitation des sables bitumineux et 12 milliards supplémentaires pour d’autres projets pas beaucoup plus sympathiques : plates-formes pétrolières en eaux profondes, forages dans des dictatures, etc17.


        




        

          Par des placements en obligations et actions




          Si ma banque n’a pas utilisé directement son argent pour aider Total sur l’opération précédente, elle en place en revanche une partie en obligations et en actions du secteur pétrolier, argent qu’ils investiront massivement pour se développer dans les sables bitumineux18.




          Bien sûr, les prêts et les placements de ma banque ne financeront pas que des compagnies pétrolières et des activités aussi catastrophiques. Son argent sera réparti entre de nombreux secteurs d’activité au profil plus sage.




          [image: images]




          Mais on n’est pas venu chez Total par hasard : le géant pétrolier est la première capitalisation à la Bourse de Paris, il pèse environ 13 % de la capitalisation cumulée des entreprises du CAC 40. Pour les banques françaises, qui investissent en priorité dans les multinationales cotées à Paris, Londres et New York, Total en particulier et le secteur pétrolier en général représentent donc un passage obligé, un fond de cuve que l’on retrouvera dans tous les bilans financiers de toutes les banques19. Pour la Société générale, donc environ 3 % des fonds y sont consacrés.


        


      





      

        Étape 4 : financer les autres banques




        À cette étape, il reste à ma banque un peu moins du tiers de ses fonds à investir. 13 % vont servir à d’autres banques, assureurs et établissements financiers. Cela peut prendre plusieurs formes (actions, obligations, prêts, etc.) mais une en particulier connaîtra une publicité inattendue après le versement de ma prime : la titrisation, et en particulier la titrisation des crédits subprime.




        Pour se familiariser avec cette star du monde financier, direction Los Angeles, à la rencontre de la banque CountryWide Financial, spécialiste du crédit « subprime ». Ou plus exactement chez l’un de ses clients, la famille Santa Cruz. Arrivés du Mexique sept ans plus tôt, les Santa Cruz ont goûté au rêve américain. Avec un revenu total de seulement 2 000 dollars par mois, comme ouvrier agricole pour Ramón le père, et comme caissière chez Wal-Mart pour sa femme Ascensión, la famille s’est achetée il y a un peu plus de deux ans une maison à 250 000 dollars grâce à un prêt hypothécaire. Un crédit conçu spécialement pour les pauvres, puisque son taux d’intérêt, inscrit en grosses lettres sur le prospectus, ne dépassait pas 2 %… les deux premières années.




        Malgré une capacité de remboursement proche du néant, la demande de prêt a été acceptée sans problème, à la plus grande surprise de Ramón. Le commercial est même allé le démarcher chez lui. Il lui a dit qu’il était là pour l’aider à réaliser son rêve et a rempli lui-même tous les papiers. Pour rembourser, Ramón comptait sur une hypothétique promotion comme superviser, mais surtout sur l’augmentation de la valeur de sa maison, sur un marché immobilier californien en plein boom. Elle lui aurait permis de souscrire un autre crédit pour rembourser le premier, ou de revendre sa maison avec une belle plus-value.




        Mais tout ne s’est pas passé comme prévu. À l’issue du délai de grâce de deux ans, les mensualités sont passées de 400 à 2 800 dollars par mois. Et la maison ne trouve plus preneur, car après dix ans d’euphorie, le marché immobilier s’est retourné.




        Résultat : Ramón, comme plus d’un emprunteur subprime sur cinq en cette fin d’année 200720, ne peut plus payer les traites. Et la vente de sa maison, dont le prix s’effondre de mois en mois, ne suffirait pas à rembourser le crédit. Dans deux jours la maison sera saisie par la banque.




        Quel rapport avec mon compte en banque ? Eh bien, dans deux jours, un bout de cette maison appartiendra à ma banque. Très indirectement, certes…




        Retour deux ans plus tôt, fin 2005. Chez CountryWide Financial, le champagne coule encore à flots. La valse des subprimes bat son plein. Le fameux crédit toxique qui provoquera la crise financière mondiale ne fait à cette époque l’objet d’aucune contre-indication. Le subprime est sûr, et goûteux à souhait. Enfin, presque. Comme toujours les cuisiniers sont avertis avant les autres : CountryWide Financial a donc assuré ses arrières. Comme toutes les banques qui distribuent des crédits subprime à tour de bras, elle sait bien que le jeu de mikado finira un jour par s’écrouler : le marché immobilier se retournera, les emprunteurs auront toujours les poches aussi vides, et les maisons saisies deviendront invendables.




        Les crédits distribués ont donc été revendus à de grandes banques de Wall Street pour y être agglomérés : le crédit de la famille Santa Cruz a rejoint celui de mille familles surendettées des banlieues de Los Angeles, de Cleveland ou d’ailleurs. Pour rendre le paquet plus présentable, les banques y ajoutent d’autres crédits moins risqués et mixent le tout pour créer des titres financiers : c’est la « titrisation ». À l’image d’un jambon reconstitué premier prix, le paquet rendu plus présentable par l’opacité a ensuite été débité en tranches qui seront vendues à toutes les banques de la planète avec un label AOC de qualité supérieure. Grâce au taux d’intérêt exorbitant payé par la famille Santa Cruz, les titres financiers ainsi créés affichent une rentabilité très forte pour un risque financier quasi nul : le rêve de tout banquier.




        Après cette petite escale à New York, le crédit de Ramón s’est donc posé à Roissy. Passage à la douane : rien à signaler. Les valises d’emprunteurs insolvables ont fait le voyage en catimini. Le crédit de Ramón se retrouve dans la chambre forte de ma banque. Nous sommes début 2006.




        Un an plus tard, la Société générale annoncera une perte de plus de 2 milliards d’euros liée aux subprimes. Ce qui ne l’a pas empêchée de subir encore 5,2 milliards de perte nette en 2008 et 200921. Ainsi, deux ans après la débâcle, le poids des subprimes a fondu dans le bilan ma banque. Les produits liés de près ou de loin aux crédits titrisés représentent encore 4,5 % de ses fonds, mis en quarantaine, sur les 13 % qui servent en général à financer l’activité des autres banques.


      





      

        Étape 5 : spéculer sur les produits dérivés




        On arrive au bout du voyage, et pour finir ce tour du monde en beauté, la banque nous propose un peu d’exotisme, avec les produits dérivés. Ma banque y placera 19 % des fonds dont elle dispose, c’est-à-dire ce qu’il en reste.




        Les produits dérivés ne financent rien, il ne s’agit que de paris faits sur le comportement du marché : le prix de telle matière première va augmenter de tant, tel taux d’intérêt varie de quelques points de pourcentage, dans un sens ou dans un autre. C’est un peu comme si notre banquier, après avoir financé des maisons, des voitures, des États et des gisements pétroliers, était sorti un peu plus tôt du bureau pour aller prendre un verre et jouer ce qui lui reste au casino.




        À l’origine, ces produits avaient un rôle économique fort légitime : ils servaient d’assurance pour des entreprises. Imaginons un producteur de yaourts au chocolat qui vend ses produits aux distributeurs à un prix négocié pour l’année, donc à un prix fixe. L’argent que gagnera ce producteur dépendra évidemment du prix des matières premières qu’il utilise : le lait, le sucre et le chocolat, prix qui eux peuvent fluctuer en cours d’année. Si le prix des produits qu’il utilise baisse, le producteur gagnera plus d’argent, en revanche si le prix monte il est perdant. Pour être sûr que son activité reste rentable, il peut souscrire une sorte de contrat d’assurance pour se couvrir contre le risque de hausse subite des prix des matières premières. Ainsi, si le prix monte, le producteur de yaourts gagne son pari et l’argent qu’il va gagner grâce aux dérivés lui permettra de couvrir ses dépenses supplémentaires. Si le prix baisse, il fera des économies sur les matières premières mais aura perdu son pari. C’est un jeu à somme nulle.




        Mais l’analogie avec l’assurance s’arrête là, car avec les produits dérivés, on peut parier sur n’importe quel risque, pas besoin d’y être exposé. Un peu comme si vous vous assuriez contre un incendie qui surviendrait dans la maison du voisin. Si ça brûle, champagne, vous touchez un chèque !




        Un jeu de hasard que les banquiers ont trouvé très stimulant. D’autant que pour les habitués, la maison fait crédit. Au contraire d’un casino normal, où l’on ne peut jouer que ce que l’on a en poche, le système permet aux traders de faire des paris à crédit. Au risque de perdre plus que les sommes posées sur la table. C’est ainsi que Jérôme Kerviel perdra, un mois plus tard, sa chemise à 5 milliards d’euros.




        Mais il est aussi possible de gagner gros, très gros. À partir des années 1980, la spéculation financière sur les produits dérivés croît rapidement pour atteindre un rythme effréné à partir de la fin des années 1990. Les montants placés sur ces produits sont multipliés par sept en dix ans pour atteindre 615 000 milliards en 2010. C’est treize fois le montant déposé dans les banques par tous les ménages du monde. Le marché du pétrole est celui qui illustre le mieux cet emballement puisque le montant des produits dérivés en circulation est trente-cinq fois supérieur aux volumes physiques réellement échangés22.




        Le problème de l’expansion de ce tripot dans le sous-sol des banques est que cette activité totalement virtuelle engendre des dégâts sociaux collatéraux bien réels. Entre fin 2007 et mi-2008, pendant que ma banque joue avec ma prime, le prix des céréales bondit de 50 % sur les marchés mondiaux. Si cela ne pose qu’un problème désagréable de pouvoir d’achat chez nous, cette inflation provoque des émeutes de la faim dans une dizaine de pays d’Afrique, au Mexique ou encore au Pakistan où la nourriture absorbe une partie importante des revenus. Les causes ayant conduit à cette situation sont multiples : envolée des cours du pétrole, utilisation des terres arables pour les biocarburants, mauvaises récoltes, etc. Mais parmi elles, on trouve la spéculation financière sur les dérivés de matières premières agricoles, alimentée par les tonnes de capitaux qui cherchaient des cieux plus cléments au moment où l’immobilier et les marchés d’actions s’effondraient.




        Le Sénat américain s’en est d’ailleurs ému en 2009, conduisant le président Obama, fraîchement élu, à proposer une loi interdisant aux banques de spéculer sur les marchés des matières premières agricoles. Mais le lobbying des banques de Wall Street a eu raison de ces belles intentions : la réforme adoptée en juillet 2010 par le Congrès américain se borne à mettre fin, d’ici deux ans, aux échanges effectués « de gré à gré », c’est-à-dire sans aucune transparence, pour les transférer vers des bourses de dérivés organisées et donc un peu plus contrôlables. Mais à ce jour, les produits dérivés restent l’un des principaux facteurs d’instabilité du système financier23.


      





      

        Carnet de route de ma prime




        Que sont finalement devenus les 10 000 euros laissés sur mon compte courant ? Si l’on considère la façon dont le groupe Société générale utilise les fonds dont il dispose, on obtient le panorama suivant24 :




        1 700 euros sont partis financer l’économie nationale, en faisant ce que l’on imagine a priori être le métier de sa banque : distribuer des crédits pour financer l’achat de logements, de voitures, ainsi que les projets des petites entreprises clientes et des collectivités.




        1 000 euros ont servi à financer les dépenses publiques. De la France, mais aussi d’autre États endettés, notamment l’Allemagne et les États-Unis. Ces budgets ont principalement été affectés à l’éducation, à l’armée, et au service de la dette, c’est-à-dire au remboursement des emprunts précédents.




        4 100 euros sont investis dans des multinationales, sous forme de prêts, d’obligations et d’actions. Cela finance de nombreux secteurs d’activités, en particulier ceux qui nécessitent beaucoup de capitaux comme le pétrole, la production d’électricité et plus généralement l’industrie lourde.




        1 300 euros ont été confiés à d’autres institutions financières, souvent à l’étranger : banques et assureurs en particulier. Ils ont servi à financer les crédits distribués par ces acteurs à leurs clients ainsi que toutes leurs autres activités, qui ressemblent à celles de ma banque. Sur cette somme, une centaine d’euros est partie en fumée dans les crédits immobiliers des familles américaines surendettées.




        Enfin 1 900 euros ont été convertis en jetons pour jouer au casino avec les produits dérivés. Les paris de ma banque auront fait monter les prix de matières premières ou entraîné la baisse du cours en Bourse d’entreprises, mais impossible avec les informations qu’elle fournit de dire lesquelles et dans quelles proportions.


      





      

        Et si je place mon argent dans des produits d’épargne ?




        Après avoir fait voyager ma prime autour du monde pendant deux ans, ma banque me propose fin 2009 un rendez-vous. Je rencontre mon conseiller qui me conseille de ne pas laisser « dormir » mon argent sur mon compte courant. La gamme de produits qui s’offre à moi est alors très étendue et correspond à des besoins différents.




        

          Livrets gérés par la banque




          Une première série de produits dispose d’un rendement faible mais garanti. L’argent est utilisé par la banque de la même façon que pour mon compte courant, c’est-à-dire à sa guise. Ces produits s’appellent livret B, livret jeune ou compte épargne logement par exemple. Au global, environ 30 % de l’argent des Français y est placé25.


        




        

          Épargne réglementée




          Un second type de livrets présente des caractéristiques proches, avec toutefois des avantages fiscaux supplémentaires. Les Français y placent environ 8 % de leur argent. Il s’agit du livret A et du Livret Développement Durable (ex-Codevi) 26. Dans leur cas, la transparence sera un peu plus forte car l’utilisation de l’argent collecté par la banque est réglementée. Une partie est confiée à un établissement public, la Caisse des dépôts : 70 % pour le livret A27 et 10 % pour le livret DD. La Caisse des dépôts en utilisera la moitié pour financer la construction de logements sociaux et placera l’autre moitié sur les marchés financiers, principalement en obligations d’État.




          L’autre partie sera utilisée pour financer les PME et financera pour une toute petite part (2 %) – c’est ce qui justifie le nom du Livret Développement Durable – les travaux d’économie d’énergie dans les logements.


        




        

          Épargne investie




          Enfin, la banque me proposera un troisième type de produits d’épargne. Là, le principe semble différent : l’argent ne part plus dans un pot commun, il est confié à une société de gestion, le plus souvent filiale ou partenaire de la banque28. Ces produits répondent aux noms barbares d’OPCVM, FCP, ou plus simplement « fonds ». En fonction du fonds choisi, l’argent peut être investi dans à peu près tout et n’importe quoi : grandes entreprises ou PME uniquement, États, immobilier, etc. Mais l’épargnant est informé de la destination car il assume directement les risques financiers. Enfin un produit totalement transparent ?




          Pas tout à fait. Même en torturant son banquier ou en s’acharnant sur les prospectus détaillés, il sera souvent impossible de savoir dans quelles entreprises exactement mon argent va être investi. Par ailleurs, en lisant les petites lignes des prospectus, on s’aperçoit que parfois le fonds aura pour objectif de reproduire la performance d’un indice boursier, le CAC 40 par exemple, mais sans forcément investir tout mon argent dans les entreprises qui le composent. Une partie de mon argent, 10, 20 ou 30 %, s’égarera ainsi on ne sait où, notamment sur des dérivés. Certains produits, les « fonds à formule », poussent la logique jusqu’au bout : seul le gestionnaire du fonds sait où l’argent est investi, même la banque l’ignore. La formule reste magique : on vous sort une performance minimum garantie du chapeau. Pour le reste, circulez, il n’y a rien à voir !




          Une fois dans votre banque, tous ces fonds peuvent être achetés séparément. Les Français placent 16 % de leur épargne de cette façon.


        




        

          Assurance vie




          Mais la majorité d’entre nous préfère opter pour un placement plus encadré par la banque : l’assurance vie. Ces contrats captent 40 % de notre épargne. En période de Bourse un peu triste, ils portent des noms : Séquoia à la Société générale, Yoga aux Caisses d’épargne, Cachemire à la Poste. Ou au contraire inspirent l’optimisme et le volontarisme en période d’expansion économique, comme Accumulator chez Axa. Mais dans les deux cas le contenu reste opaque29. L’argent bloqué pour une période minimum de huit ans est confié à des assureurs qui l’investissent principalement sur des obligations d’État, de banques et d’entreprises mais aussi sur les crédits titrisés ou les dérivés. Certains épargnants choisiront une option à la carte permettant de placer une petite partie de leur argent sur des fonds de leur choix parmi une sélection.


        




        

          Investissement direct




          Enfin, une petite minorité de Français, surtout les plus riches, choisiront d’investir leur argent directement en actions ou en obligations. Ce seront finalement les seuls à savoir où va vraiment leur argent et à pouvoir savoir quelles sont les conséquences sociales de ce qu’ils financent. Mais cela ne concerne que les épargnants les plus riches ou les plus avertis et ne mobilise que 7 % de l’épargne des Français…
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