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Ce livre est dédié à l’ensemble des collaborateurs de la Caisse des dépôts, aux élus et à tous les agents publics qui font vivre la République sur les territoires. C’est à eux que j’ai voulu rendre hommage.


En guise d’introduction


L’argent ne se gère pas tout seul. Il y a des hommes et des femmes derrière la finance. C’est pourquoi, avant de parler de cette formidable institution qu’est la Caisse des dépôts et consignations, je commencerai par quelques notes plus personnelles, qui éclairent la démarche que je présente dans ce livre.

Mes racines sont à la fois juives et chrétiennes, paysannes et commerçantes, européennes et profondément ancrées dans les terres de France. Mon grand-père, Pierre Lévy, industriel du textile implanté à Troyes, a été la figure tutélaire de mon enfance et de ma vie de jeune adulte. Homme d’entreprise et de culture, il était né en Alsace allemande en 1907 et n’a appris le français que tardivement. Cela ne l’a pas empêché de développer autour de l’entreprise Devanlay l’un des groupes textiles les plus importants d’Europe, qui fabriquait notamment la chemise Lacoste. À son apogée, dix mille salariés travaillaient dans ses usines troyennes. Il a voulu rendre aux ouvriers et ouvrières la magnifique collection d’art, constituée de milliers de toiles, de dizaines de pièces africaines, qu’il a acquise grâce au fruit de leur travail, et qui est aujourd’hui exposée au musée d’Art moderne de Troyes.

 

Il a toujours voté à gauche. Il me racontait ses rencontres avec Léon Blum. Être de gauche était pour moi une évidence.


La formation progressiste :
la matrice rocardienne

Mon premier réel souvenir politique a trait au mouvement autogestionnaire qui, croyait-on, se développait en Yougoslavie. J’ai été attiré par cette idée d’une troisième voie, ni capitaliste ni réellement communiste. Le Parti socialiste unifié (PSU), dirigé par Michel Rocard, était porteur de cet idéal d’autogestion. Cet attrait s’est catalysé en 1978, avec le discours qu’a prononcé Michel Rocard à la télévision après la défaite de la gauche aux élections législatives. Ce discours a été, pour toute ma génération, un moment d’espoir. Nous découvrions un homme qui parlait vrai, et que j’ai eu envie de suivre.

Peu après, étudiant à HEC, je faisais ma première expérience de l’engagement syndical. Les étudiants n’étaient alors représentés que par un courant giscardien et par l’UGE, proche du Parti communiste. Avec un ami, nous pensions que la droite et la gauche pouvaient travailler ensemble, nous voulions proposer une alternative. Notre liste a recueilli 30 % des voix.

J’ai rencontré Bernard Spitz en classe préparatoire, nous ne nous sommes plus quittés depuis. Nous avons cherché à travailler pour Rocard. Après sa démission du ministère de l’Agriculture, en 1985, celui-ci projetait d’être candidat à l’élection présidentielle de 1988. Il a organisé des groupes de réflexion, dont Bernard Spitz, qui venait d’entrer au Conseil d’État, fut nommé responsable. Il m’a proposé d’être le rapporteur du groupe consacré à l’économie. Lors de la première réunion, je ne connaissais aucun des hauts fonctionnaires et économistes présents. Dans ce local de campagne du 266, boulevard Saint-Germain, je découvrais un monde totalement nouveau pour moi, dont je ne possédais pas les codes. J’ai rapidement fait la connaissance de jeunes députés, tels qu’Alain Richard, Michel Sapin ou Bernard Poignant et de personnalités comme Claude Évin ou Gérard Lindeperg.

On m’a fait rapidement confiance. En 1986, quand Jacques Chirac est devenu Premier ministre, Guy Carcassonne avait été chargé par Rocard de coordonner un grand dossier pour Le Nouvel Observateur, intitulé « Rocard juge Chirac ». Il m’en a confié la rédaction avec un ami haut fonctionnaire. Guy Carcassonne n’a pas changé un mot de notre manuscrit. J’étais très ému, lorsque ce dossier a fait la couverture du Nouvel Obs. Ma construction politique s’est réellement opérée durant cette phase de précampagne de Michel Rocard. J’étais pleinement associé à la rédaction du programme présidentiel.

Comme chacun le sait, Michel Rocard n’a finalement pas été le candidat de la gauche en 1988. Mais il a été nommé Premier ministre et, quelques mois après, j’ai quitté la banque où je travaillais pour rejoindre le cabinet de Louis Le Pensec au porte-parolat du gouvernement. Je voyais passer tous les projets de loi et j’ai appris, de l’intérieur, comment fonctionnait l’État. Dans le même temps, j’ai participé à la structuration du courant rocardien. Tous les mercredis matin, j’étais à Matignon pour une réunion politique.

Le congrès de Rennes du Parti socialiste approchait, et il serait l’occasion d’une lutte de pouvoir. Dans cette perspective, nous avions décidé de publier, chaque semaine, une lettre d’information, la lettre Convaincre. J’en rédigeais l’éditorial et Michel Sapin, alors président de la commission des lois de l’Assemblée nationale, en faisait la relecture politique. C’est ainsi que nous nous sommes rapprochés. Cette lettre des rocardiens a eu un assez grand succès, puisque j’ai même eu ma caricature par Jacques Faizant dans Le Figaro. Quelques semaines auparavant, nous avions qualifié les amis de Laurent Fabius, dans une de nos lettres, de « zébulons arrivistes ». Le dessin de Faizant représentait un Laurent Fabius furieux débarquant à la rédaction.

 

À titre personnel, j’ai hérité du rocardisme des valeurs et une méthode : la transformation doit se faire dans le respect de l’autre. Michel Rocard estimait que toute personne avait quelque chose à apporter et devait être écoutée. Lorsqu’il était Premier ministre, sa majorité était fragile. Tous les sujets étaient travaillés afin de parvenir à un accord politique sur les meilleures bases possible.

Cette recherche du dialogue n’est pas contradictoire avec l’ambition réformatrice, bien au contraire. Michel Rocard n’avait absolument pas une vision politicienne de son rôle ; il était guidé par une éthique de responsabilité. En arrivant à Matignon, il avait souhaité améliorer la situation du pays, s’attaquer à tous les grands sujets.

Il y avait ce qu’il appelait « la bataille pour l’organisation de la planète », avec notamment l’idée de préserver notre environnement, qui en était alors à ses débuts, mais aussi la formation professionnelle, la réforme universitaire, la réforme des retraites, dont il avait fixé les grands principes. Il a également mené une politique économique extrêmement efficace, il a ramené la paix en Nouvelle-Calédonie.

Le rocardisme m’a aussi appris le rôle essentiel du dialogue social dans toute démarche de réforme. Nous étions naturellement proches de la CFDT qui, par la voix de Laurent Berger, incarne toujours cette vision réaliste et progressiste.

Je suis frappé par l’actualité brûlante que conservent beaucoup de ces sujets. Sur tous, Michel Rocard avait eu des intuitions justes. Et il me semble que les réformes menées aujourd’hui par Emmanuel Macron leur font écho. Michel Rocard a posé des bases, donné des outils, des leviers de réforme.




Avec Michel Sapin, l’apprentissage de la réforme

Après le départ de Michel Rocard de Matignon en 1991, Michel Sapin, qui venait d’être nommé ministre délégué à la Justice du gouvernement Cresson, m’a proposé de le rejoindre. Lorsqu’il m’a recruté, il m’avait simplement dit : « Je veux que tu sois à mes côtés, et je veux que tu me dises ce que tu penses. » Il avait alors la charge de la réforme de la procédure pénale, qui s’accomplissait en parallèle de la refonte du Code pénal qu’avait engagée Robert Badinter. Les objectifs en étaient ambitieux, puisqu’il s’agissait de renforcer les droits de la défense et de rééquilibrer la procédure inquisitoriale à la française. C’est cette réforme qui consacra l’intervention de l’avocat durant la garde à vue ou la possibilité pour un accusé de demander des contre-expertises pendant les enquêtes pénales. C’est aussi ce texte qui substituera à l’inculpation le concept nouveau de « mise en examen », dont la formulation avait été trouvée par Pierre Encrevé, un brillant linguiste qui avait longtemps conseillé Michel Rocard.

 

Pierre Bérégovoy a été nommé Premier ministre en 1992. Il appela Michel Sapin pour lui succéder au ministère de l’Économie et des Finances. Il me demanda de l’aider à composer son cabinet. Cette période à Bercy fut l’une des plus heureuses de ma vie professionnelle. Nous avions la chance de travailler avec des équipes remarquables, notamment celles de la direction du Trésor, avec lesquelles nous entretenions des relations constructives. Nous avons pu rapidement mettre en route le projet de loi relatif à la prévention de la corruption et à la transparence de la vie économique et des procédures publiques, dite loi Sapin. C’était un texte de modernisation qui allait très loin. Michel Sapin m’en avait confié le pilotage pour le cabinet. J’ai finalisé son élaboration avec les services de Bercy. J’ai suivi attentivement les débats au Parlement, où je l’accompagnais très souvent. C’était un moment essentiel, puisque le gouvernement ne disposait pas d’une majorité stable, comme l’avaient montré les multiples recours de Michel Rocard à l’article 49-3.

 

Jacques Chirac disait qu’« un chef, c’est fait pour cheffer ». Avec Michel Sapin, j’ai appris comment un ministre devait être le chef de son administration. Il a toujours eu la double vision nécessaire à un bon ministre. Il faisait des choix de transformation, qu’il portait par des projets de loi. Mais il considérait aussi qu’il était le patron de son administration. Il parlait souvent à ses directeurs. Il s’occupait du fonctionnement interne de Bercy.




Du groupe des Arcs aux Gracques

Après la défaite de la gauche aux élections législatives de 1993, mon engagement s’est poursuivi, sous d’autres formes. J’ai voulu contribuer à alimenter la gauche en idées. Le groupe de travail économique auquel j’avais tant participé avait pris une autre forme, pour devenir le « groupe des Arcs ».

Autour de Roger Godino, entrepreneur proche de Michel Rocard et fondateur de la station de ski des Arcs, et avec des personnalités nouvelles comme Daniel Cohen ou Gilles de Margerie, nous avons poursuivi le travail engagé lorsque Rocard était Premier ministre. Nous avons notamment proposé de nouveaux outils de politique de lutte contre le chômage. Pour nous, ces questions n’étaient pas suffisamment pensées à gauche.

Bien plus tard, en 2007, j’ai été à l’origine avec Bernard Spitz, Gilles de Margerie et Olivier Mousson, qui était proche de François Bayrou, de l’initiative qui donnerait naissance aux Gracques. Nous savions que Ségolène Royal ne pourrait l’emporter face à Nicolas Sarkozy qu’en concluant un accord avec François Bayrou. L’initiative a eu une grande audience, d’abord parce que Ségolène Royal l’a vertement critiquée, nous qualifiant d’ultralibéraux. Elle s’est finalement résolue à passer un accord avec François Bayrou, mais bien trop tard. Puis, deux des Gracques, Jean-Pierre Jouyet et Bernard Kouchner, ont rejoint les gouvernements de Nicolas Sarkozy. Ce fut douloureux : en créant ce groupe, mon intention avait été de participer au retour de la gauche.




Rééquilibrer l’économie de marché,
mieux partager la valeur ajoutée

Si j’ai pris de la distance avec l’utopie autogestionnaire du PSU, je ne suis pour autant pas devenu libéral. In fine, le libéralisme profite toujours aux puissants. Lacordaire résume bien les choses : « Entre le fort et le faible, entre le riche et le pauvre, entre le maître et le serviteur, c’est la liberté qui opprime et la loi qui affranchit. » Quant à moi, je ne veux pas de cette liberté qui opprime ; je préfère la loi qui libère.

Je pense aussi que l’intelligence collective et la constitution d’une communauté d’intérêts sont des leviers puissants qui permettent un fonctionnement collectif plus harmonieux et plus efficace. C’est vrai notamment dans l’entreprise.

La répartition des profits au sein de l’entreprise a évolué au cours du temps : au XIXe siècle, l’entrepreneur était propriétaire de droit divin. Le prolétaire, étymologiquement « celui qui n’a que sa descendance » (proles), n’avait aucun droit. Les luttes ouvrières ont permis l’émergence puis l’affirmation des droits sociaux sans modifier la structure du pouvoir dans l’entreprise jusqu’à la moitié du XXe siècle. À ce moment, comme l’a montré l’économiste John Kenneth Galbraith dans L’Ère de l’opulence (1958) et Le Nouvel État industriel (1967), la technostructure – on dirait aujourd’hui le management – a pris le pouvoir dans l’entreprise en lieu et place des capitalistes. Les dirigeants étaient alors des salariés soucieux de l’équilibre entre les travailleurs et les actionnaires. La règle posée par le banquier John Pierpont Morgan selon laquelle un patron ne devait pas gagner plus de vingt fois la moyenne de ses employés influençait encore les décideurs.

La vive croissance des Trente Glorieuses a aussi été permise parce que les salariés ont largement profité de la richesse créée. La hausse de leur pouvoir d’achat a alimenté la croissance. L’équilibre s’est rompu quand les dirigeants d’entreprises, au lieu de défendre une répartition équilibrée de la plus-value constituée dans l’entreprise, ont pris le parti du capital. Divers outils, dont les fameuses stock-options, ont permis aux dirigeants de capter une part de richesse non proportionnée aux risques qu’ils prenaient. Alors qu’un entrepreneur peut tout perdre ou beaucoup gagner, le dirigeant salarié peut gagner beaucoup sans aucun risque, puisqu’il n’a pas mis son patrimoine en jeu, contrairement à l’entrepreneur. En allouant aux managers une part excessive de la richesse créée, les actionnaires ont donc repris le pouvoir qu’ils avaient perdu après la Seconde Guerre mondiale ; le capital a acheté le management à coups de bonus.

Les bénéficiaires économiques et sociaux de l’entreprise sont au nombre de quatre : les clients et partenaires, les salariés, la cité c’est-à-dire les territoires dans lesquels elle opère, et les actionnaires. Aujourd’hui, l’équilibre entre ces parties prenantes est rompu de toutes parts. Comme le montrent Patrick Artus ou Jean-Hervé Lorenzi dans leurs récents ouvrages, il faut, pour le rétablir, revenir à une vision partagée de ce qu’est une entreprise, et à une meilleure répartition des richesses qui y sont produites.

Un dérèglement est la cause de tous les autres, celui de la rémunération du capital. Le phénomène a été décrit par Thomas Piketty dans Le Capital au XXIe siècle : « Si, de surcroît, le taux de rendement du capital s’établit fortement et durablement au-delà du taux de croissance […], alors il existe un risque très fort de divergence caractérisée de la répartition des richesses. »

C’est exactement ce qui advient aujourd’hui. En Europe, les taux à long terme sont négatifs, la croissance faible, mais les investisseurs recherchent un rendement de 8 %. Il ne faut pas chercher ailleurs les raisons de la faible croissance et de l’explosion des inégalités. Dans un pays comme le nôtre, qui place la quête d’égalité au-dessus de tout, cette divergence est explosive. Et il n’existe pas d’explication satisfaisante à ce décalage entre le taux sans risque et le taux de rendement recherché, qui a plus que doublé depuis les Trente Glorieuses.

 

Si le rendement recherché était « seulement » de 4 % – soit un taux qui permet à la fois d’accroître son capital en tenant compte de l’inflation et de la croissance, tout en rémunérant le risque –, il y aurait beaucoup plus d’investissements rentables, donc plus d’emplois créés. Beaucoup plus d’investissements permettant d’organiser la transition écologique et énergétique seraient financés. C’est notamment sur la base de ce raisonnement que la rentabilité moyenne des investissements recherchée par la Banque des territoires depuis mon arrivée à la Caisse a été ramenée à 4 %. Mais pas plus qu’une hirondelle ne fait le printemps, l’action d’un seul investisseur ne change le fonctionnement du marché financier.




Les hasards de la vie d’un financier :
le 11 Septembre

Mon parcours a été métis, entre public et privé. Après l’expérience rocardienne, j’ai repris ma carrière dans le secteur financier. J’ai notamment été banquier d’affaires au sein de BNP Paribas, puis j’ai dirigé BNP Paribas Cardif, la société de bancassurance du groupe, et enfin Generali France.

 

Au cours de ces années, j’ai affronté de nombreuses crises, plus diverses et inattendues que ce que les scénaristes les plus imaginatifs pourraient inventer. Lorsque j’ai décidé de faire de la finance mon activité professionnelle, je n’avais pas envisagé de vivre l’un des plus grands attentats de l’histoire.

Ce 10 septembre 2001, j’étais très heureux de profiter de la magnifique vue qui s’étalait sous le 89e étage de la tour sud du World Trade Center. Cette visite devait marquer le début d’une nouvelle aventure. La fusion entre BNP et Paribas avait été consommée en 2000. Michel Pébereau et Georges de Courcel m’avaient fait confiance en me nommant responsable mondial pour BNP Paribas des relations avec les institutions financières.

Le Financial Institutions Group que j’avais créé pour structurer ces partenariats était puissant en Europe et solide en Asie, mais restait faible aux États-Unis. Cependant, dans ce marché dominé par quelques très grandes maisons, une petite banque, Keefe Bruyette & Woods (KBW), leur résistait et contrôlait une part importante du marché des institutions financières. KBW percevait bien les limites de son modèle trop national et le principe d’un rapprochement avec BNP Paribas l’intéressait.

Je me trouvais donc dans le bureau des deux dirigeants, John Duffy et Joe Berry. Ce jour-là, nous avions trouvé un accord, mais les conditions financières de l’opération étaient légèrement modifiées et je devais obtenir l’assentiment du siège à Paris. Je pensais l’obtenir dans la nuit compte tenu du décalage horaire, et nous étions convenus de nous retrouver au World Trade Center le lendemain matin, 11 septembre, à 8 h 30.

Georges de Courcel m’a téléphoné à cinq heures. Il approuvait la signature. À sept heures trente, je retrouvais les équipes de BNP Paribas dans nos bureaux de Midtown. En face de nous, à quelques kilomètres, mais bien visibles dans le ciel bleu, les Twin Towers, magnifiques de légèreté et d’un blanc éclatant.

John Duffy nous a alors appelés. Il accompagnait son fils à l’école et souhaitait reporter notre rendez-vous d’une demi-heure. Nous restons donc au bureau. Un peu plus tard, nous voyons par la fenêtre l’incendie qui gagne la tour nord. Quelques minutes plus tard, un deuxième avion s’encastre dans la tour sud où nous aurions dû nous trouver.

Hébétés, nous avions les yeux rivés sur les tours en feu. La tour sud s’est effondrée en premier. L’assistante d’Everett Schenk, le patron de BNP Paribas aux États-Unis, s’est écroulée sur elle-même, comme liquéfiée ; son cousin travaillait dans les tours. Pour ma part, je savais que de très nombreuses personnes que je connaissais étaient en train de mourir. J’ai eu l’impression que mes entrailles étaient aspirées par la terre.

Le soir, dans ma chambre d’hôtel, j’ai entendu le vacarme d’un F-16 qui patrouillait autour de Manhattan. J’ai cru qu’il se dirigeait vers mon hôtel et me suis effondré en sanglots.

Après, il fallait bien continuer. L’actionnariat de Keefe associait largement les salariés ; il était donc vital de rétablir la banque. Les survivants ont décidé d’abonder un fonds de soutien aux familles de leurs collègues disparus. Nous avons mis à leur disposition des locaux de BNP Paribas à l’Equitable Building. Nous attendions cette délégation de Keefe à la sortie de l’ascenseur, préparés à entendre la longue liste des victimes. Un tiers de l’effectif avait disparu.

Mais le matin des attentats, nous avions une autre urgence. De nombreux collègues étaient en visite chez des clients, et notre directeur général, mon ami Baudouin Prot, devait précisément se trouver au World Trade Center. La direction générale m’a alors confié la plus étrange mission de ma carrière : « Éric, nous espérons que Baudouin est vivant, trouvez-le ! »

J’ai pu récupérer son programme de visite. Son rendez-vous matinal au World Trade Center avait été annulé : son interlocuteur avait trop de travail… J’ai retrouvé Baudouin dans l’hôtel où il devait tenir une conférence, qui avait naturellement été annulée. Mission accomplie.

Baudouin a tout de suite proposé d’aller soutenir les équipes repliées sur le site de secours de la Troisième Avenue. La présence du DG français pendant cette tragédie nationale américaine a été extrêmement appréciée. Nous avons ensuite mis plusieurs jours avant de trouver un moyen de quitter la ville. Au terme d’une expédition étrange, nous avons pu finalement prendre un avion à Toronto.

Il m’a fallu des années avant que je puisse visiter le magnifique mémorial pour lire les noms des collaborateurs de Keefe disparus, accompagné de mon fils cadet, alors étudiant à Columbia University. Sans lui, je n’aurais pas pu y aller. Les survivants ont écrit un beau livre au titre très américain : Triumph over Tragedy. Triomphe de la vie sans doute.




Histoire d’une candidature

La nomination du directeur général de la Caisse des dépôts relève de l’article 13 de la Constitution. Elle est proposée par le président de la République et doit être confirmée par les commissions des finances de l’Assemblée nationale et du Sénat. Le processus juridique qui a conduit à ma nomination a donc débuté par un communiqué de presse de l’Élysée, le 16 novembre 2017, annonçant que mon nom était envisagé pour cette fonction.

Le 28 novembre, je me suis présenté devant les commissions des finances, d’abord au Sénat puis à l’Assemblée nationale. La Caisse des dépôts étant placée sous la surveillance du Parlement, c’était un moment particulier. Pour ma part, je m’exprimais pour la première fois devant la représentation nationale pour défendre un projet que j’avais mûri durant des mois.

Les deux chambres allaient largement approuver ma nomination, confirmée en Conseil des ministres le 8 décembre suivant.

Ma candidature et mon projet avaient donc convaincu à la fois l’exécutif et une majorité de députés et sénateurs ; épilogue heureux d’une course de fond, qui aura duré presque huit mois.

Tout avait commencé en avril 2017, alors que j’étais P-DG de Generali France. Le directeur général du groupe, un Français fraîchement nommé, voulait me remplacer par l’un de ses fidèles et m’avait proposé d’autres responsabilités. Cela ne me convenait pas. Notre séparation s’est scellée au cours d’une soirée digne d’un film de Coppola. Lors de sa remise de Légion d’honneur au palais Farnèse à Rome, il m’a embrassé à mon arrivée, puis le président de Generali, un Italien charmeur, m’a conduit sur un canapé rouge, au centre de la réception, sous le regard de tous. Il m’a assuré qu’il souhaitait que je reste dans le groupe. J’ai confirmé mon choix de donner une nouvelle orientation à ma carrière. J’avais retrouvé ma liberté. Mais la liberté pour quoi faire ?

Nous étions à la veille du premier tour de l’élection présidentielle. J’étais en phase avec l’itinéraire et le projet d’Emmanuel Macron. Je l’avais rencontré très tôt dans le cadre des Gracques, puis j’avais travaillé avec lui lorsqu’il était secrétaire général adjoint de l’Élysée. J’étais alors président des bancassureurs et nous pensions qu’il était nécessaire de resserrer le lien qui s’était distendu entre la finance responsable et le gouvernement. Les dégâts du discours de François Hollande au Bourget étaient considérables dans la communauté financière. Avec d’autres assureurs, nous avions décidé de créer un fonds qui démontrerait que la finance pouvait être utile. Ce fut le Fonds stratégique de participations. Nous l’avons présenté à Emmanuel Macron, il en a salué l’initiative. Sans appartenir au cercle de ses proches, j’ai dès lors noué avec lui une relation de confiance.

J’étais aussi devenu administrateur indépendant de Bpifrance en 2015. C’est par le biais de cette fonction que j’ai mieux découvert l’univers de la Caisse des dépôts. C’est aussi là que j’ai pris conscience des synergies possibles entre la Caisse, La Poste et CNP Assurances. Pierre-René Lemas, alors directeur général de la Caisse, m’en avait parlé à plusieurs reprises en marge du conseil d’administration de Bpifrance. J’entrevoyais un projet industriel qui serait à la fois bénéfique à La Poste et à la Caisse.

 

Après l’élection du président de la République, le 7 mai, j’ai pensé que mon expérience pouvait être utile à son projet politique. J’estimais qu’il était le continuateur de l’action réformatrice et de la méthode de Michel Rocard. Reprendre l’aventure du service de l’intérêt général que j’avais abandonnée vingt-cinq ans plus tôt était cohérent. La Caisse des dépôts (CDC) pouvait être un levier majeur de transformation et j’avais le savoir-faire pour la diriger.

Cette fonction de directeur général de la Caisse répondait aussi à mon souhait de me rapprocher du terrain, à mon intérêt pour les problématiques d’aménagement du territoire. Au cours de ma carrière dans le secteur de l’assurance, j’ai toujours porté une attention particulière à ces questions. Generali France disposait de plateformes à Nantes, à Amiens, à Marseille, à Strasbourg… J’en ai ouvert de nouvelles, en sélectionnant avec soin où les installer. J’ai choisi Montluçon et Reims, alors que mes concurrents s’implantaient dans le même temps à Bombay. Ce choix a surpris, mais nous avons eu raison. La productivité de ces plateformes était excellente, et nous avons répondu à un besoin de ces villes en matière de développement économique.

J’ai toujours considéré que le lien au territoire, à son développement, faisait partie des responsabilités des entreprises. C’est d’ailleurs l’une des multiples raisons pour lesquelles j’ai quitté BNP Paribas, où l’on me demandait d’implanter certaines fonctions hors de France. Je trouvais cela indécent. Ma famille est provinciale et j’ai vu l’effet de la désindustrialisation à Troyes.

Dès le 19 mai, j’ai donc écrit une lettre à Emmanuel Macron pour lui faire part de ma candidature à la fonction de directeur général de la CDC si le poste devait être vacant. Dans ce courrier, j’évoquais mon souhait de faire de la Caisse « l’institution financière du bien commun ». Il y avait une certaine inconscience dans ma démarche. Selon la presse, l’Élysée recherchait pour le poste une femme, jeune, et haut fonctionnaire. J’ai décidé de proposer un projet plutôt qu’un CV. Durant l’été, j’ai affiné ce projet. Et j’ai fait « campagne », en rencontrant ceux qui pouvaient m’aider et me conseiller.

En septembre, j’ai présenté mon plan pour la Caisse à Anne de Bayser, alors secrétaire générale adjointe de l’Élysée, puis à Bruno Le Maire, qui pilotait le processus de sélection du directeur général. Le premier axe de modernisation concernait la méthode : il fallait passer d’une culture administrative à un management moderne. Cela devait s’inscrire dans le projet plus fondamental d’accompagner la transformation engagée au sein de l’État et dans les territoires. J’avais résumé ainsi ce projet : « créer la BPI des territoires », préfigurant ainsi la Banque des territoires que nous lancerions avec Olivier Sichel moins d’un an plus tard. J’avais aussi pris conscience de l’importance du métier de gestionnaire de retraites de la Caisse. Il m’apparaissait de plus en plus clairement que cet outil pouvait être utile dans la lutte contre les inégalités territoriales, mais aussi sociales.

J’ai été reçu par Édouard Philippe, à Matignon, un samedi matin. J’avais eu juste avant une conversation très riche avec son directeur de cabinet, Benoît Ribadeau-Dumas ; nous n’avions pas vu l’heure passer et j’étais en retard, ce qui ne m’arrive jamais. La porte qui sépare son bureau de celui du Premier ministre s’est ouverte. La longue silhouette d’Édouard Philippe est apparue. Il m’a rappelé avec un grand sourire que c’est avec lui que j’avais rendez-vous !

En entrant dans son bureau, je n’ai pu retenir un peu d’émotion. Je lui en ai fait part : « La dernière fois que je suis venu dans ce bureau, c’était avec Michel Rocard. » Édouard Philippe m’a regardé en riant et m’a répondu : « Moi aussi. » Le Premier ministre avait été jeune rocardien quand j’étais un des animateurs de ce courant.

J’ai enfin rencontré le président de la République le 20 octobre. Mon projet de tourner encore plus résolument la Caisse vers les territoires le séduisait. Il s’est montré très attentif à l’idée de « BPI des territoires » et à la complémentarité des réseaux de la Caisse, de Bpifrance et de La Poste. Pour la première fois, j’ai pu développer la solution que j’avais imaginée pour rapprocher La Poste de la Caisse. Celle-ci pouvait, en apportant ses actions CNP, devenir majoritaire au capital de La Poste et permettre la création d’un bancassureur avec La Banque postale. Je m’étais auparavant assuré de l’accord de Philippe Wahl, le P-DG de La Poste. Le président a immédiatement compris la portée de ce projet de groupe financier public et m’a apporté son soutien.

 

Le secrétaire général de l’Élysée, Alexis Kohler, m’a finalement annoncé ma nomination le 13 novembre. Celle-ci devait être confirmée par le Parlement. J’ai vécu ces deux semaines dans une atmosphère étrange. On avait mis à ma disposition un petit bureau dans les combles de l’hôtel de Pomereu, l’espace de réception de la Caisse. J’avais enfin accès aux documents internes et je pouvais peaufiner le projet que j’allais présenter aux députés et sénateurs.

Mais je n’étais pas au bout de mes peines. Depuis de longues semaines, la Haute Autorité pour la transparence de la vie politique s’interrogeait sur mes relations avec le président de la commission de surveillance de la Caisse, le député LREM Gilles Le Gendre. Nous nous étions effectivement croisés chez Generali France où, bien avant mon arrivée, il exerçait une fonction de conseil. Nous nous sommes assez peu côtoyés. Néanmoins, en janvier 2018, un mois tout juste après ma nomination officielle, le verdict est tombé. La Haute Autorité considérait qu’il existait un risque de conflit d’intérêts. Gilles Le Gendre, qui aurait pu solliciter un arbitrage au sommet, s’y est refusé. Le jour même de la décision, il a présenté sa démission pour ne pas perturber mon mandat ; une élégance rare, qui force l’estime.

 

L’arrivée dans le bureau du directeur général, qui surplombe la Seine depuis l’hôtel de Belle-Île, a marqué pour moi une véritable rupture. Le poids de l’institution, son histoire sont tombés sur mes épaules.










CHAPITRE 1

Aux origines de la Caisse des dépôts


Depuis plus de deux cents ans, l’histoire de la Caisse est marquée par sa stabilité, mais aussi par sa remarquable plasticité. L’institution a connu la Restauration, la monarchie de Juillet, le Second Empire, puis trois Républiques. Cette longévité est en soi remarquable. Au même titre que le Conseil d’État ou la Cour des comptes, la Caisse des dépôts a traversé les régimes, s’est adaptée, et demeure.

Aux origines lointaines de l’établissement public, il y avait une institution née au tournant de la Révolution et du Premier Empire, la Caisse d’amortissement, créée en 1800 sous l’impulsion de Jean Béranger, qui la dirigera jusqu’à la fin de l’Empire. Il s’agissait alors de fonder solidement le crédit de l’État, en assurant l’amortissement de la dette et le service régulier des intérêts. La Caisse d’amortissement assurait également des activités qui allaient devenir des métiers historiques de la Caisse sur lesquels nous reviendrons, la consignation et la conservation des dépôts. Il ne s’agissait pas encore de l’épargne populaire, mais des premières formes de prévoyance pour les agents publics et des dépôts des communes.

Cette institution, moderne et bien conçue, n’a toutefois pas résisté aux guerres napoléoniennes. Son fonctionnement fut paralysé par le désastre de la campagne de Russie puis par l’invasion du territoire national à l’issue des Cent-Jours.

Au début de la Restauration, le gouvernement du duc de Richelieu se trouvait confronté à une double nécessité : répondre à la grave crise de la dette publique héritée de l’empereur et redonner confiance dans le crédit de l’État. La question de la dette publique était d’autant plus préoccupante pour Louis XVIII qu’il savait qu’elle avait été le déclencheur de la Révolution et donc la cause indirecte de la mort de son frère.

Son ministre des Finances, Louis-Emmanuel Corvetto, proposa alors la création d’une nouvelle institution, la Caisse des dépôts et consignations. Celle-ci fut officiellement instituée par la loi du 28 avril 1816. Il s’agissait de répondre aux deux nécessités qu’on vient d’évoquer dans un même mouvement, en achetant de la dette publique au moyen des consignations et des dépôts des notaires conservés et garantis par la Caisse. Pour inspirer la confiance des déposants, l’institution devait être indépendante des contingences politiques, j’y reviendrai.

Dès l’origine, l’ambition de Corvetto ne se limitait pas à répondre au problème de la dette publique. Lorsqu’il déclara devant la Chambre : « Nous posons la première pierre d’un édifice dont l’utilité s’agrandira avec le temps », il avait déjà à l’esprit de faire de cette nouvelle institution un puissant outil de gestion de l’épargne populaire.

La construction de cet outil se déroulera en deux temps. D’abord avec la création en 1818 des premières caisses d’épargne, sous l’impulsion du banquier Benjamin Delessert. Cette date marque aussi la naissance d’un produit d’épargne simple et rassurant pour les épargnants des classes moyennes émergentes : le livret A. Dans un second temps, la loi du 31 mars 1837 a organisé la centralisation à la Caisse des dépôts des fonds collectés sur les livrets de caisse d’épargne ; en 1881, le livret postal rejoindra ce système.


Une institution qui traverse les régimes

Très rapidement, les mauvais comptes de l’Empire furent soldés, et il devenait possible d’employer l’épargne centralisée à la Caisse des dépôts à d’autres objets que le remboursement de la dette. La mobilisation de l’épargne populaire était un enjeu essentiel pour les gouvernements de cette France du XIXe siècle en plein développement. Il fallait financer les infrastructures nécessaires à l’implantation d’industries nouvelles. L’objectif était également politique : la IIIe République voulait associer l’épargne du pays profond au développement économique national.

Dès 1822, sous l’impulsion du ministre des Finances, Joseph de Villèle, la Caisse a donc commencé à financer de grandes infrastructures d’intérêt général. Elle s’engage dans le financement de la rénovation du port de Dunkerque et prend des participations dans la Compagnie des quatre canaux, qui vient d’être créée pour gérer la construction de canaux dans le centre et l’ouest du pays.

La Caisse assume alors cette mission de financeur de long terme qui la caractérise depuis deux siècles. Nous le verrons, cette mutation fondamentale de la jeune institution a été permise par l’indépendance politique que lui accordaient les textes fondateurs, et qui perdure aujourd’hui. Pour voir loin, mieux vaut être protégé des interférences politiques.

Ce statut bien particulier, juridiquement un établissement public sui generis, qui se trouve aux côtés de l’État sans en dépendre, a donné à la Caisse des dépôts cette capacité à traverser les régimes, à s’adapter aux institutions. On retrouve aujourd’hui la marque de cette extraordinaire plasticité dans notre logo. C’est Robert Lion, directeur général de la Caisse de 1982 à 1992, qui a repris le cachet officiel de la Caisse des dépôts à sa création. Celui-ci reproduisait le « grand sceau » de Louis XVIII, entouré des mots « Caisse des dépôts et consignations » et « Foi publique ». Nous sommes donc sans doute la seule institution républicaine à conserver, sous forme stylisée, les colliers des ordres de Saint-Michel et du Saint Esprit ainsi que les trois fleurs de lys des armes des Bourbons.




Au service de la (re)construction de la France

Tout au long des XIXe et XXe siècles, la Caisse des dépôts a démontré sa capacité à s’adapter. Elle a financé toutes les phases de modernisation du pays. L’épargne populaire a permis la création de grandes infrastructures qui maillent encore notre territoire.

Ainsi, le déploiement de notre réseau ferré a largement été financé par la Caisse, qui était présente au capital de toutes les grandes compagnies et souscrivait à leurs emprunts. En créant, en 1868, une Caisse des chemins vicinaux au sein de la Caisse des dépôts, le Second Empire va plus loin et lui confie le financement d’une partie des infrastructures et équipements publics. Elle va mettre en place la première ébauche de réseau routier dans nombre de campagnes françaises et ainsi contribuer à leur désenclavement.

Elle accompagnera aussi les grandes lois républicaines sur l’école de 1881 et 1882. L’école était désormais gratuite et obligatoire, mais elle devait aussi être présente dans toutes les communes. La gestion de la Caisse des écoles, puis de celles des collèges et des lycées est confiée à la Caisse des dépôts. En quelques années, des milliers d’écoles sont bâties partout en France.

Elle financera aussi la diffusion à l’ensemble du territoire des technologies nouvelles nécessaires au développement économique. Tant le grand plan d’électrification décidé par Raymond Poincaré en 1923 que l’extension des réseaux téléphoniques et plus tard de la fibre feront l’objet de concours de la Caisse.

Enfin, le rôle de notre institution dans la création et le développement du logement social s’affirme dès l’origine, puisque la loi Siegfried créant les sociétés d’habitations à bon marché (HBM) en 1894 prévoit leur financement par l’épargne populaire.

Ce rôle d’aménageur du territoire sera essentiel après-guerre, pour la reconstruction du pays. À l’issue du conflit, après quatre années d’occupation, les ports, routes, ponts, voies ferrées sont détruits ; de très nombreux logements ont été rasés ; l’appareil industriel est considérablement affaibli.

Le Plan de reconstruction de 1947 met à contribution la Caisse des dépôts, qui finance ces grands projets, concourt au financement des grandes entreprises, telles que la SNCF, EDF, la Compagnie nationale du Rhône, Gaz de France, la Snecma ou le secteur de la sidérurgie.

Ce rôle de financeur public de l’économie s’accentue durant les Trente Glorieuses. La politique économique en partie administrée menée sous l’impulsion du commissariat général au Plan à partir de 1946 est largement financée par la Caisse, qui devient pour beaucoup la « banque du Plan ».

Durant cette période, sous l’effet de phénomènes aussi différents que le baby-boom, l’exode rural, l’immigration de main-d’œuvre ou le rapatriement des Français d’Afrique du Nord, la problématique du logement devient encore plus prégnante. 2,5 millions de logements HLM sont bâtis entre 1950 et 1975 ; la Caisse des dépôts assure l’essentiel du financement par ses prêts sur fonds d’épargne, tout comme pour la construction d’écoles et de collèges. Plus tard, dans les années 1980, elle prendra une part importante au financement de la politique de la ville.

Le Plan de modernisation de 1955 met en évidence les besoins massifs du pays en matière d’équipement et d’aménagement. Le ministre de l’Économie et des Finances demande alors à la Caisse des dépôts de créer une filiale chargée d’assister les collectivités locales dans la réalisation d’équipements. C’est la création de la SCET (Services, conseil, expertises et territoires) qui se voit confier une très large part des programmes autoroutiers : études d’ingénierie, conduite des travaux, mais aussi exploitation. Elle contribue aussi aux grands projets structurants de l’époque, comme la modernisation du port du Havre ou la construction du métro de Lyon.

Avec le développement de la société de loisirs et la troisième semaine de congés payés, le pays s’ouvre également au tourisme. Là aussi, des équipements nouveaux et modernes sont nécessaires. Par le biais de la SCET, la Caisse participe à l’aménagement des littoraux des Landes et du Languedoc. En créant en 1958 l’association Villages Vacances Familles (VVF), dont une centaine de villages vacances parsèmeront rapidement la France, la Caisse s’investit aussi dans la démocratisation des vacances, et notamment des sports d’hiver. Cette logique s’est poursuivie depuis avec la Compagnie des Alpes, créée en 1989 pour développer le tourisme de montagne et soutenir les collectivités locales, qui s’étaient lourdement endettées pour développer les stations de ski.

Parallèlement à son rôle dans le développement économique et l’aménagement du territoire, la Caisse s’est aussi très tôt affirmée comme un acteur social majeur, en accompagnant les prémices de l’État providence.

La loi de 1816 confiait déjà à la Caisse « les services relatifs aux fonds de retraite ». Cette mission s’est réellement développée en 1850, avec la création au sein de la CDC de la première Caisse nationale des retraites pour la vieillesse puis, en 1868, de la Caisse nationale d’assurance en cas de décès et de la Caisse nationale d’assurance en cas d’accident. Bien plus tard, en 1959, de la fusion de ces trois caisses, pionnières de l’assurance vie, naîtra la Caisse nationale de prévoyance, la CNP.

Accompagnant l’extension de l’État providence, la Caisse a naturellement été choisie en 1910 pour gérer le premier régime obligatoire de retraite des ouvriers et paysans, puis en 1928 le régime de retraite des ouvriers de l’État, régime qui a subsisté jusqu’à aujourd’hui. Cet héritage explique le rôle mal connu mais majeur que nous jouons toujours dans le secteur des retraites, nous y reviendrons plus longuement.

À toutes les époques, sur tous les champs que souhaitait lui confier l’État, la Caisse a donc su créer des activités pionnières, adaptées aux besoins économiques et sociaux du temps. Beaucoup des filiales du groupe d’aujourd’hui, de même que certaines grandes entreprises depuis longtemps devenues indépendantes, sont à l’origine des services de la Caisse des dépôts.




Les années noires

Comme notre histoire nationale, celle de la Caisse a ses pages sombres. Nos institutions ont vu leur mission, leur identité, perverties par le régime de Vichy. Ce fut le cas de la Caisse des dépôts.

En application des lois raciales de Vichy, la Caisse des dépôts, dans son rôle de consignataire, a hélas pris une part active à la spoliation des juifs. Entre 1941 et 1944, elle a ouvert 29 700 dossiers de « consignations juives ».

Lorsque je suis allé visiter les archives de la Caisse à Blois, on m’a montré les dossiers de biens de juifs déportés, conservés par la Caisse. J’ai été frappé par la méticulosité, le professionnalisme, avec lesquels les fonctionnaires avaient accompli ces tâches ignobles. M’est revenu le même sentiment d’effroi que celui que j’avais éprouvé près de trente ans plus tôt, lorsque j’avais travaillé avec Michel Sapin, alors ministre délégué à la Justice, à la préface d’un ouvrage sur les lois antisémites de Vichy. De façon glaçante, ce livre montrait que ces lois, directement élaborées par le Conseil d’État, sans intervention du Parlement, étaient rédigées très clairement. Ces textes, les plus antirépublicains jamais écrits en France, atteignaient une sorte de perfection juridique dans l’abomination. Ce ne sont pas seulement les institutions qui protègent les libertés, mais aussi ceux qui les servent.

Une large part des biens spoliés a été restituée aux survivants à la Libération. Ce travail a été long et complexe ; il se poursuit encore aujourd’hui. Après la reconnaissance, en 1995, par le président Jacques Chirac, de la responsabilité du gouvernement de Vichy dans les persécutions antisémites, la Caisse a mené d’importants travaux de recherche sur les spoliations et les rétrocessions opérées depuis la Libération. Elle a ainsi réexaminé l’ensemble des « consignations juives » et traité près de dix mille dossiers restés en instance depuis l’après-guerre, pour son compte et celui de l’ensemble des établissements financiers, afin d’indemniser les victimes ou leurs ayants droit. Par la suite, la Caisse a impulsé la création de la fondation de la Shoah, dont elle a été le premier soutien financier, et a proposé à Simone Veil de la présider, ce qu’elle avait accepté. Ce travail de transparence et de réparation, mais aussi de mémoire, après la captation des biens juifs doit beaucoup à l’engagement de mes prédécesseurs : Philippe Lagayette dès 1992 qui a, hélas, rencontré alors de fortes résistances et Daniel Lebègue qui a mobilisé la Caisse des dépôts et la communauté scientifique pour ce travail de vérité.




Un instrument hybride

Cette histoire riche, profuse, a façonné la Caisse telle que je l’ai trouvée en prenant mes fonctions de directeur général en décembre 2017. Elle est aujourd’hui une institution financière puissante, disposant de plus de 60 milliards d’euros de fonds propres et plus de 1 280 milliards d’engagements financiers. Depuis son rapprochement avec La Poste, elle constitue aussi un vaste groupe, comptant trois cent soixante-dix mille collaborateurs dans le monde.

Durant ma carrière dans le secteur financier, j’avais pu mesurer que par son histoire, par l’ampleur de ses participations, la Caisse avait un rôle très particulier dans le capitalisme français.

La Caisse est comme une ancre de notre capitalisme, car nous sommes actionnaires de beaucoup de grandes entreprises françaises. Peu après mon arrivée, j’ai reçu la visite des représentants d’une grande banque américaine. Ils m’ont demandé si nous interviendrions dans le cas où ils convoiteraient une entreprise française. J’ai immédiatement répondu par l’affirmative. Dans ce type d’opération, afficher d’emblée l’intervention de la Caisse est une arme de dissuasion.

Beaucoup de grands patrons français se félicitent de la présence de la Caisse à leur capital. La plupart souhaitent que nous y restions ; certains m’ont demandé que nous augmentions notre participation.

Le développement de cet outil unique a été permis par sa nature très particulière, dès l’origine hybride. La Caisse des dépôts se situe au confluent des sphères publique et privée, à la charnière des intérêts privés et de l’intérêt général. Elle accompagne les politiques publiques ; dans le même temps, elle intervient dans le secteur privé concurrentiel. Cette nature duale est aujourd’hui sanctuarisée par le Code monétaire et financier, qui fixe les missions du groupe Caisse des dépôts, tout en prévoyant la diversité de ses moyens d’action.

Preuve de cette spécificité, la Caisse dispose de deux bilans distincts, celui des fonds d’épargne, qui résulte d’un mandat accordé par l’État, et son bilan propre, que nous appelons « section générale ».

Les résultats de la Caisse proviennent des dividendes et plus-values issus de ses activités d’investisseur et des marges d’intérêt dégagées par ses activités de prêteur. Une partie du résultat vient alimenter les fonds propres indispensables au maintien de sa solidité financière et à la capacité de développement du groupe.

La Caisse finance elle-même l’ensemble de ses activités, sans aucune contribution du budget de l’État ; elle en est au contraire l’un des premiers contributeurs. Elle lui reverse en effet chaque année une part importante de son résultat. En 2019, 1,4 milliard d’euros ont ainsi été versés à l’État.




Et les consignations dans tout ça ?

La loi de 1816 confiait à la Caisse des dépôts la mission de « recevoir, administrer et conserver pendant tout le temps nécessaire, et dans des circonstances légalement ou administrativement prévues, certaines sommes ou valeurs qu’il importe plus particulièrement de protéger, à raison soit de leur origine, soit d’un litige, d’un état d’indivision ou d’une affectation dont elles font l’objet… ». En lui accordant une forte indépendance statutaire, la loi en fait ainsi un tiers de confiance, le dépositaire de référence de fonds qui doivent être spécialement conservés et protégés.

La Caisse est ainsi devenue le banquier du service public de la justice. Certaines professions juridiques sont tenues d’y déposer les fonds qu’elles détiennent pour le compte de leurs clients. Depuis 1890, la Caisse des dépôts a la garde des fonds détenus par les notaires, par exemple dans l’attente du dénouement des successions ou de la finalisation des transactions immobilières. Elle assure également, depuis 1985, la gestion des sommes reçues par les administrateurs et mandataires judiciaires dans le cadre des procédures de redressement ou de liquidation judiciaires des entreprises.

Le métier de consignataire, présent dès l’origine, consiste à préserver des sommes et valeurs sur lesquelles existent soit des prétentions contradictoires, soit des obligations spécifiques de garantie, soit l’absence provisoire de propriétaire. Ce régime est déterminé par des dispositions légales ou réglementaires, pour protéger les droits sur ces sommes de personnes physiques ou morales. Depuis 1816, la Caisse dispose du monopole de cette activité en France. Elle remet ces fonds lorsqu’une décision légale en a désigné le bénéficiaire. La Caisse conserve ainsi les revenus des enfants du spectacle ou du mannequinat jusqu’à leur majorité. Cette activité historique ne cesse d’évoluer, avec de nouveaux publics, comme les enfants influenceurs sur les réseaux sociaux, depuis 2020. De nouveaux champs de politiques publiques s’ouvrent également, avec par exemple la conservation de sommes en vue de la réparation de préjudices écologiques.

Reconnaissant ce savoir-faire unique de consignataire, le législateur a également choisi de confier à la Caisse les sommes issues des comptes bancaires inactifs et des fonds d’assurance vie en déshérence. La loi Eckert de 2014 donne ainsi mission à la Caisse des dépôts de centraliser, conserver et restituer ces sommes, qui lui sont transférées par les banques au bout de dix ans d’inactivité. Si aucun bénéficiaire ne s’est manifesté durant trente ans, les sommes sont reversées à l’État. Avec ce dispositif, appelé Ciclade, la Caisse assure un service au public d’un type nouveau, qui a nécessité d’importants développements en matière de systèmes d’information. Au 31 novembre 2021, 7,1 milliards d’euros et 11 millions de comptes et contrats avaient été transférés à la Caisse. Le site Ciclade.fr, mis en ligne le 2 janvier 2017, permet de rechercher gratuitement ces comptes inactifs ou assurances vie et d’en demander la restitution. En 2021, le site avait enregistré 3,6 millions de vues.

La Caisse des dépôts se voit confier ces missions d’intérêt général par la loi. Elle les exerce à prix coûtant sans en tirer aucun bénéfice : elle est remboursée de ses seuls coûts de gestion. Et encore…




La transformation de l’épargne populaire

Depuis 1816, l’entrée en fonction d’un nouveau directeur général est marquée par une sorte de rite qui matérialise l’indépendance de la Caisse des dépôts. À mon arrivée, j’ai donc prêté serment devant la commission de surveillance. J’ai juré solennellement de protéger l’inviolabilité de la Caisse. Prendre la direction d’un établissement financier, c’est assumer une multitude d’engagements pris par ses prédécesseurs. À la Caisse des dépôts, cette responsabilité prend une dimension particulière, compte tenu de la nature de l’institution et surtout des sommes engagées, puisqu’il s’agit de l’épargne des Français.

En prévoyant que la Caisse conserve et restitue les sommes qui lui sont confiées « en ayant assuré leur fructification », la loi de 1816 posait déjà le principe de la rémunération de l’épargne. Il s’agissait d’une novation importante, puisque à l’époque, les déposants rétribuaient au contraire les établissements chargés de la conservation de leur épargne. On l’a vu, cette mission de centralisation de l’épargne populaire s’est développée dès le XIXe siècle avec la création des livrets de Caisse d’épargne puis du Livret postal.

Aujourd’hui, la Caisse gère une grande partie des sommes versées sur les livrets parmi les plus populaires : le livret A, le livret de développement social et solidaire (LDDS), le livret d’épargne populaire (LEP). Le livret A est évidemment le produit le plus emblématique, compte tenu de son succès. On en compte aujourd’hui près de 55 millions. Les Français sont attachés à ce produit : dans beaucoup de familles, l’ouverture d’un livret A fait office d’acte de naissance financière d’un enfant ou d’un adolescent. Avec 24,4 millions de LDDS et 7,3 millions de LEP, le succès des deux autres livrets réglementés ne se dément pas.

Pourtant, les Français savent encore trop peu que la Caisse est un acteur quotidien de leur épargne. Il n’est pas inutile de rappeler le circuit qu’empruntent ces fonds, que nous transformons quotidiennement en financements d’intérêt général. Ils sont collectés par les banques, qui peuvent toutes proposer ces produits. Les sommes versées sont garanties et entièrement liquides, les épargnants pouvant en disposer à tout moment. Les intérêts servis sont défiscalisés. Leur rémunération est elle aussi garantie, calculée sur la base d’une formule liée à l’inflation et au niveau des taux, avec un minimum de rémunération pour l’épargnant de 0,5 %.

 

Le fonds d’épargne de la Caisse des dépôts centralise 59,5 % de l’encours du livret A et du LDDS et 50 % de celui du LEP. Sur 100 euros déposés sur un livret A, 59,5 euros sont donc gérés par la Caisse. Ces fonds centralisés permettent de financer des projets d’intérêt général identifiés par l’État, au service du logement social, de la politique de la ville ou encore des projets des collectivités et de leurs satellites. L’État fixe donc les emplois autorisés ainsi que les conditions de taux proposées.

Cette épargne est utile ; elle finance directement l’économie. Par les prêts d’abord. La Caisse en a accordé 12,5 milliards d’euros en 2021, pour un encours total de 192 milliards. Ces prêts répondent à des missions d’intérêt général. La première est le financement du logement social et de la politique de la ville. Ils permettent aussi de financer le secteur public local et les infrastructures. Il s’agit principalement de prêts de long ou de très long termes – jusqu’à quatre-vingts ans –, pour lesquels les banques commerciales ne proposent pas d’offre.

Ces prêts ont également un effet important de justice économique. Au contraire des banques, la Caisse ne modifie pas ses taux en fonction des emprunteurs. Ses prêts sont égalitaires, et leur taux dépend du caractère social ou environnemental des projets financés. Ainsi, s’agissant de la construction de logements sociaux, les taux pratiqués sont croissants selon les revenus des locataires : le coût du crédit est ainsi plus faible pour la construction de logements sociaux à destination des moins aisés. Un taux unique est appliqué pour une catégorie de prêt, quelle que soit la situation géographique et financière de l’emprunteur. Ce principe de non-discrimination territoriale contribue de façon majeure à notre objectif de lutte contre les inégalités entre les territoires. Les secteurs prioritaires financés disposent d’un accès permanent au crédit et sont préservés du phénomène de rationnement du crédit en période de crise.
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