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«Nous devons changer notre style de vie»

RECHERCHE Le professeur Stefano Battiston, membre du GIEC, dénonce une finance durable qui s'appuie sur des critéres établis
par lindustrie financiére elle-méme. L avertit qu'il ne suffit pas de mettre des labels sur la couleur des produits financiers

INTERVIEW

«Avec la taxonomie
verte des activités
durables
développée par la
Commission
européenne, nous
pouvons estimer
que seulement
environ 1,5% des
actifs sont vraiment
durables», indique
Stefano Battiston.
(DESIREE GOOD/

13 PHOTO

POUR LE TEMPS)

ARGUS DATA INSIGHTS'

ARGUS DATA INSIGHTS® Schweiz AG | Rudigerstrasse 15, Postfach, 8027 Ziirich
T +41 44 388 82 00 | E mail@argusdatainsights.ch | www.argusdatainsights.ch



Datum: 27.09.2021

LE TEMPS

Le Temps

1209 Genéve

022 575 80 50
https://www.letemps.ch/

Universitat
Zuirich™

Medienart: Print

Medientyp: Tages- und Wochenpresse
Auflage: 32'473

Erscheinungsweise: 6x wochentlich

Seite: 18
Fléche: 127'922 mm?

Referenz: 81936555
Ausschnitt Seite: 2/4

Auftrag: 1070143
Themen-Nr.: 377.012

PROPOS RECUEILLIS
PAR EMMANUEL GARESSUS, ZURICH

W @garessus

Sile restaurant qui jouxte le bati-
ment offre des spécialités zuri-
choises a son menu, avec Stefano
Battiston nous rencontrons un aca-
démicien international. Non seu-
lement il passe six mois par an a
I’'Université de Venise et les six
autres a celle de Zurich, maisil est
membre des experts du Groupe
d’experts intergouvernementaux
sur le climat (GIEC) et soccupe de
la partie financiére du dossier. Il
est conseiller scientifique de I'Au-
torité européenne des marchés
financiers (ESMA), soit 'équiva-
lent dela Finma pour I'UE, et de la
Commission européenne.

A I'Institut de banque et finance
de I'Université de Zurich, Stefano
Battiston est assis dans son bureau
qui, covid oblige, ne peut pas
accueillir plus de deux personnes.
Dans son dos, quelques ouvrages
dont I'un de Joseph Stiglitz, le Prix
Nobel qui a rejoint le conseil scien-
tifique du Centre de compétences
en développement durable, basé
a Zurich. Lors de l'interview sur
les développements de la finance
durable et de la recherche sur le
climat, Stefano Battiston porte un
regard critique sur le qualificatif de
durable lorsqu’il est défini par I'in-
dustrie financiere.

Quelle est votre définition de la
durabilité? La survie de la société
humaine comme nous la connais-
sons aujourd’hui dépend de la
stabilité d'un ensemble d’échanges
de composants chimiques et éner-
gétiques sur la planéte (connus
comme les cycles biogéo-
chimiques). Donc, sous l'angle
environnemental, la durabilité est
définie comme un systéme de pro-
duction qui respecte le bilan de
ces échanges. Sur le plan social,
elle se traduit par le respect les
droits humains et laréduction des
inégalités.

Est-ce que Nestlé, Novartis, UBS

mettent en danger La stabilité biogé-
ochimique de la planéte? Nous avons
besoin d’'un cadre conceptuel et
scientifique pourjuger de la contri-
bution des actifs des sociétés que
vous citez. La durabilité est un pro-
bléme planétaire.

Le cycle du carbone est I'un des
cycles que l'on a déstabilisés avec
notre production de CO2 anthro-
pique. La biodiversité est aussi
menacée. Il faut se rendre compte
que la plupart des activités éco-
nomiques ne sont pas en phase
avec ces objectifs. Il faut repen-
ser le mode de production d'un
ordinateur, d'un téléphone ou
de beaucoup d’autres produits.
Si rien ne se passe d’ici dix ans,
nous risquons d’assister 4 un
effet domino et & plusieurs crises
en méme temps (climat, écosys-
témes, océans, ete.). La rareté des
ressources pourrait alors engen-
drer des conflits. 1l faut prendre
des mesures de prévention.

Etes-vous pessimiste? Je ne suis pas
pessimiste, Il faut prendre en consi-
dération ce que serait le scénario
neégatif pour pouvoir I'éviter. Et,
selon le rapport du GIEC sur le cli-
mat et la Plateforme intergouver-
nementale scientifique et politique
sur la biodiversité et les services
écosystémiques (IPBES}, nous
avons beaucoup de travail aaccom-
plir. 11 faudra changer les styles de
vie. Il ne suffit pas de mettre des
labels sur la couleur des actifs
financiers.

Est-ce que L'on pourra augmenter la
croissance économique et étre
durable? Cela dépend de la défini-

tion de la croissance éeconomique.
Nous pourrons accroitre la valeur
économique mais pas la quantité
de matiére produite. Ce sont deux
critéresdéconnectés depuistrente
ans, par exemple dans I'UE. Nous
devons aussi repenser notre
concept de valeur économique.

Si je vous comprends bien, le bien-

étre peut saccroitre mais pas le PIB.
Est-ce correct? Nous pourrons aug-
menter le PIB a condition de chan-
ger la facon de le mesurer. Pour
améliorer la durabilité il est néces-
saire de réduire le volume de pro-
duction matérielle. Mais le PIB
intégre aussi la valeur ajoutée liée
aux activités non matérielles (ser-
vices aux personnes, information
and éducation, connaissances ete.).
Le total du PIB peut donc augmen-
ter si la partie non matérielle aug-
mente.

Pourquoi la finance durable est-elle
tant déconnectée de la réalité écono-
mique? Pourquoi la forte croissance
des fonds durables (un tiers du total)
n‘a en rien changé les prévisions cli-
matiques du GIEC pour la planéte? Ce
sont deux critéeres différents. Le
label de finance durable corres-
pond a une photographie a un
moment preécis. Il exprime unjuge-
ment qualitatif sur les placements
qui est établi par I'industrie finan-
ciére elle-méme. La croissance de
ce type d’actifs aurait pu laisser
espérer un changement de trajec-
toire de 'économie sur lavoie de la
neutralité carbone en 2050. Pour-
tant les rapports du GIEC sur le
climat et de 'TPBS sur la diversité
nous révelent que cette trajectoire
est inchangée et qu'elle reste trés
éloignée de celle qui pourrait nous
permetire d’atteindre les objectifs
de durabilité.

«Il y aun probléme
de confiance face
aux labels de
durabilité accordés
par I'industrie
financiere»

Sila finance durable représentaitnon

pas 30 mais 80% de tous les capitaux,
est-ce que cela changerait les pers-
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pectives climatiques? La décon-
nexion est telle qu'elle nousaméne
a nous interroger sur les critéres
utilisés pour définir comme
durables les différents actifs.

Par exemple, dans le domaine du
climat, si I'on utilisait les critéres
dela taxonomie verte des activités
durables développée par la Com-
mission européenne, nous pou-
vons estimer que seulement envi-
ron 1,5% des actifs sont vraiment
durables. La taxonomie ne donne
pas des notations aux entreprises
mais présente des critéres appli-
qués aux activités économiques.
Elle porte sur trois niveaux: les
technologies utilisées doivent
contribuer a I'atténuation du chan-
gement climatique. Les émissions
doivent étre au-dessous de certains
seuils et I'activité ne doit pas étre
nocive pour les autres domaines de
la durabilité.

A vos yeux, quelle est, en théorie,
votredéfinition de lafinance durable?
La définition conceptuelle de la
finance durable consiste & inclure
des critéres extra-financiers, c'est-
a-dire environnementaux, sociaux
et de gouvernance (ESG) dans les
stratégies d'investissement et 1'éva-
luation des actifs. Dans ces condi-
tions, des questions se posent.
Est-ce qu'une entreprise qui
fabrique des produits chimiques
est durable méme si elle inclut des
critéres ESG? J'ajoute que cette
évaluation est dynamique et s'ajuste
aux changements technologiques
et scientifiques.

Comment réagir au décalage entre
l'expansion de la finance durable et

la détérioration du climat? Cette
déconnexion dépend de la défini-
tion des actifs durables. L'indus-
trie financiére se plait 4 démon-

trer que les fonds ESG sont en
croissance. Mais la définition etle
jugement sur la durabilité exigent
qu'elle soit le fait d'organismes
indépendants et de méthodes
scientifiques multidisciplinaires.
Cela exige la présence de scienti-
fiques et d'ingénieurs, mais aussi
de chercheurs en sciences
humaines.

Est-ce qu’il y a un conflit d’intéréts?
1lyaunproblémedeconfiance face
aux labels de durabilité accordés
par I'industrie financiére.

Le conflitest résolu par la taxonomie
de la Commission européenne qui
définit ce qui est vert ou non. Mais
cette réglementation n'est-elle pas
trop complexe? Non, la taxonomie
a été introduite pour amener de la
clarté aux critéres de durabilité.
Elle s'est d'abord penchée sur I'at-
ténuation du changement clima-
tique et se poursuivra avec d’autres
objectifs.

Concrétement, pour vous, est-ce
qu‘un fonds de placement en actions
européennes qui n'investit que dans
des entreprises des énergies solaire
et éolienne estdurable? Les énergies

solaire et éolienne permettent de
réduire les émissions de CO2, mais
le jugement sur la durabilité,
comme le propose la taxonomie,
doit intégrer d’autres éléments,
comme le recyclage et la chaine
d’approvisionnement. Si les pan-
neaux solaires viennent de Chine,
c’est problématiques’ilsne sont pas
certifiés. Mais, selon nos estima-
tions, la plupart des installations
solaires produites en Europe
devraient respecter cescritéres. La
durabilité, dansle sens employé par
la Commission européenne, nous

oblige a réfléchir a I'ensemble du
cycle de vie d’'une activité.

Par contre, si vous lisez les rap-
ports financiers sur les fonds
durables, les notations proviennent
d’agences dont les méthodes sont
parfois subjectives et peu trans-
parentes. Des mécanismes de
conflits d’'intéréts sont également
possibles.

Comment réduire le greenwashing?
Pour réduire ce risque, différentes
pistes doivent étre empruntées.
Létude de la durabilité doit prove-
nir d'une action scientifique indé-
pendante et interdisciplinaire. Elle
nedoit pas se limiter 2 ladurabilité
maisaussi aux risques systémiques.

Votre centre de compétences en
finance durable ne répond-il pasaces
objectifs? Le centre de compétences
en finance durable de I'Université
de Zurich a pour philosophie d'in-
clure les chercheurs de différents
départements. Créé en janvier
2020, il ne se limite pas au dépar-
tement de finance, mais comprend
20expertsen biodiversité, en droit,
en psychologie, en finance. Le pré-
sident du conseil scientifique est le
Prix Nobel Joseph Stiglitz.

Quels sont les premiers résultats
concrets? Dans un article publié
dans la revue Science, en mai der-
nier, nous nous sommes penchés
sur les seénarios d'atténuation du
changement climatique qui sont
recommandés par les autorités
financiéres. Ceux-ci constituent un
pasimportant pour aider les inves-
tisseurs a réduire leur exposition
au risque climatique. Mais nous
estimons qu’il faut les améliorer
parce qu’ils ne tiennent pas compte
de laréponse et des perceptionsdes
investisseurs. m
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PROFIL

31i||i“3t 1972 naissance

a Venise (Italie).

1999'2001 Master

en neuroscience, Université
de Brandeis (Etats-Unis).

Zﬂﬂl-lelM Doctoranten

physique statistique, Ecole
normale supérieure de Paris
et Université Paris VII.

2005'2013 Chercheur a l'Ecole

polytechnique de Zurich.

lelll Professeur associé
a lUniversité de Zurich,
dép. de banque et finance.

ZﬂZﬂ Professeur associé
a l'Universite de Venise,
Ca'Foscari, dép. d'économie.

2020 Auteur principal

du chapitre finance et
investissements du sixieme
rapportdu GIEC.

Dés 2020 pirecteur adjoint

du Centre de compétences pour
la finance durable de U'Université
de Zurich.

%2> ARGUS DATA INSIGHTS

WISSEN ZUM ERFOLG

ARGUS DATA INSIGHTS® Schweiz AG | Rudigerstrasse 15, Postfach, 8027 Ziirich
T +41 44 388 82 00 | E mail@argusdatainsights.ch | www.argusdatainsights.ch



