Climat et politique

Climat — financer
«I’infinancable »

Face aux énormes besoins d’investissements requis
pour endiguer le changement climatique et s’y adap-
tet, il convient de changer le narratif sur ce qui est
une « bonne » gestion des finances publiques et ad-
mettre que pour financer « 'infinancable », une aug-
mentation de la dette et des impbts sur les personnes
les plus aisées seront probablement nécessaires.

En 1949, Jupp Schmitz commercialisait sa chanson
de carnaval « Wer soll das bezahlen? », se plaignant
de l'inflation a la suite de la réforme monétaire de
1948 dans les trois zones d’occupation occidentales
de I'Allemagne. Presque 75 ans apres, la question
« Wer hat so viel Pinkepinke? » est plus d’actualité
que jamais, et pas seulement en raison de la saison de
carnaval qui vient de se terminer.

Financer quoi ? L’adaptation et
la décarbonation.

77 % de la population européenne sont d’avis que
le changement climatique est un probléme’ et 94 %
soutiennent des mesures d’adaptation au change-
ment climatique?. Partant de ces chiffres, on peut
raisonnablement admettre qu’il est socialement
souhaité de limiter le changement climatique et de
sadapter a celui-ci.
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Si Pobjectif collectif est de limiter le changement
climatique, la meilleure fagon serait d’atteindre les
objectifs de larticle 2 de I'accord de Paris, a savoir
contenir « I'élévation de la température moyenne de
la planéte nettement en dessous de 2 °C par rapport
aux niveaux préindustriels », voire « limiter 'éléva-
tion de la température 4 1,5 °C par rapport aux ni-
veaux préindustriels’® ».

Afin d’avoir 50 % de probabilité d’atteindre I'objec-
tif de limiter le réchauffement climatique a 1,5 °C,
les émissions annuelles mondiales devront chuter
dans une premiére phase a 33 gigatonnes de gaz a ef-
fet de serre d’ici 2030 (donc dans cinq ans !)%. A titre
de comparaison, en 2023, '’humanité enti¢re a émis
57,1 gigatonnes de gaz A effet de serre’. Le Luxem-
bourg s’est également doté de sa propre trajectoire et
souhaite d’ici 2030 émettre 4 552 kilotonnes, alors
quen 2022, le pays était a 7 058 kilotonnes d’émis-
sions de gaz A effet de serre®. Cela revient & une ré-
duction des émissions au Luxembourg de 35 % dans
les 5 prochaines années. Un effort considérable, si
on rappelle qu’entre 2005 et 2022, les émissions ont
été réduites de 30 %/. Il faut donc réaliser en 5 ans
équivalent de ce que nous avons fait au cours des
17 derniéres années. Afin d’atteindre ces objectifs,
il faut donc décarboner notre économie tres rapi-
dement, ce qui implique, outre le besoin indispen-
sable de repenser I'intensité de I'utilisation de nos
ressources, remplacer grice aux investissements du
capital émetteur de gaz A effet de serre par du capital
neutre en gaz A effet de serre.

Hélas, décarboner ne sera pas suffisant. Il convien-
dra également d’investir dans ladaptation au
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Méme si on limite
le réchauffement
climatique
al,5°C, la
température des
océans augmentera
et les catastrophes
climatiques se
multiplieront,
comme nous le
constatons déja.
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changement climatique. Méme si on limite le ré-
chauffement climatique 4 1,5 °C, la température des
océans augmentera et les catastrophes climatiques se
multiplieront, comme nous le constatons déja. Or, il
faudra surtout investir dans I'adaptation, car nous sa-
vons actuellement qu'avec les engagements de réduc-
tion des émissions des différents pays, le monde est
sur une trajectoire de réchauffement de +3 degrés®.

Donc, quand on parle de financer l'action clima-
tique, il est question de financer I'adaptation et la
décarbonation.

Financer combien ? Un besoin important.

La question du montant de la facture se pose désor-
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mais. Au niveau mondial, le rapport Stern estime le

besoin d’investissements supplémentaires pour I'ac-

tion climatique 2 six mille milliards de dollars par

an’. Quant a I'Union européenne, I'effort annuel
‘investissements supplémentaires pour la décarbo-

d

nation d’ici 2030 est estimé entre 400 et 600 mil-

liards' par an. A cela, il faudra ajouter 175 & 200
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milliards d’euros par an'' pour financer 'adaptation
a un monde a +3 degrés. Cela fait grimper la facture
a environ 800 milliards d’euros d’investissements
supplémentaires par an.

Pour le Luxembourg, il n’existe pas de chiffres exacts
et il conviendrait des lors de mener des études sur
cette question afin d’anticiper le besoin d’investisse-
ment pour notre petite économie et 'impact sur nos
finances publiques. A défaut d’estimation sérieuse,
il faudra se contenter d’une approximation et faire,
par exemple, des estimations par rapport a la taille
de notre économie, ce qui nous ameéne A un montant
de 4 milliards d’euros d’investissements supplémen-
taires chaque année exclusivement dédiés a 'action
climatique. D’ici 2050, cela fera une somme de
100 milliards d’euros.

Financer avec quoi ? L’argent est la.
Les sommes évoquées au niveau européen, mais aussi

au niveau de notre pays, pourraient provoquer des
vertiges 4 certains lecteurs. Or, la bonne nouvelle est



que l'argent est [a. Ce n'est pas infinancable. Pour dé-
montrer cela, il suffit d’un seul chiffre. Les 100 mil-
liards dont le Luxembourg pourrait avoir besoin sur
les 25 prochaines années correspondent 2 1,9 % des
actifs gérés sur la place financiére au Luxembourg'2.

Evidemment, ce n'est pas de I'argent que nous pou-
vons directement allouer a l'action climatique. Il
sagit ici de valeurs boursi¢res et non pas d’argent
liquide directement mobilisable. Or, cet exemple
prouve que nous vivons dans une économie dans la-
quelle nous sommes capables de créer beaucoup de
richesse, bien plus que nous en aurions besoin pour
financer l'action climatique.

Nous ne faisons donc pas face & un probleme de
manque de ressources financieres, mais d’alloca-
tion des ressources financieres. Largent est 13, sauf
que nous l'investissons dans d’autres domaines que
laction climatique. Autrement dit, nous avons un
probléme de plomberie et il nous manque les bons
tuyaux qui nous permettent de flécher nos flux fi-
nanciers vers I'action climatique.

Pour allouer les ressources financiéres nécessaires a
l'action climatique, nous pouvons employer deux
tuyaux : le tuyau des investissements privés et le
tuyau des investissements publics. Il s'agit d’élargir le
diamétre des deux.

Selon Mario Draghi, ancien président de la Banque
centrale européenne, face aux grandes transforma-
tions économiques du passé, la puissance publique
a porté en moyenne entre 20 et 50 % des investis-
sements nécessaires'®. Les investissements privés ont
donc porté le reste de l'effort. Laction climatique
n’étant rien d’autre qu'une grande transformation
économique, nous pouvons partir de ces estimations.
Pour les finances publiques luxembourgeoises, cela
reviendrait donc a des investissements entre 20 et
50 milliards d’euros sur les 25 prochaines années.

Financer comment ? L’augmentation
de la dette publique et de la fiscalité fait
partie de la solution.

Il faudra d’abord dépenser mieux, en s'assurant de
leffectivité de la dépense publique et en ayant une
administration publique efficace. Mais dépenser
mieux ne sera pas suffisant. Il faudra aussi dépenser
plus, et pour cela il ne peut pas y avoir de tabou.

Si nous souhaitons atteindre nos objectifs de dé-
carbonation et d’adaptation, il faut étre cohérent et
assumer la nécessité d’augmenter en partie la dette
publique et les impdts sur des personnes plus aisées.
Cela doit se faire non pas de maniére incontrdlée et
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illimitée, mais de fagon progressive et limitée aux be-
soins de financement exigés par 'action climatique.

Passer par la dette publique pour cofinancer 'action
climatique serait économiquement rationnel pour
trois raisons.

D’abord, parce que le cotit de 'inaction dépasse celui
de l'action. Chaque euro que nous ne dépensons pas
aujourd’hui nous colitera plusieurs euros demain. Il
vaut donc mieux sendetter aujourd’hui pour effec-
tuer des investissements le plus rapidement possible
et éviter une explosion de la facture demain.

Ensuite, parce que ces investissements se font aussi
et surtout dans l'intérét des prochaines générations.
Il est donc rationnel que celles-ci y contribuent en
lissant nos dépenses a travers le temps.

Enfin, parce que nous avons les marges budgétaires.
Notre taux d’intérét réel au Luxembourg est toujours
négatif'*. Si méme les pays qui ont la possibilité d’in-
vestir les montants nécessaires ne le font pas, qui le
fera?

Par conséquent, il serait nécessaire de se détacher du
narratif qui souhaite maintenir a tout prix la dette
publique luxembourgeoise en dessous de 30 % du
produit intérieur brut (PIB). Lier la soutenabilité de
notre dette publique 4 un chiffre arbitraire n'est pas
seulement irrationnel, en 'occurrence c’est méme
dangereux si cela nous prive des investissements né-
cessaires pour répondre aux défis que posera le chan-
gement climatique. Ce serait dommage de dire 4 nos
enfants que nous n'avons pas atteint nos objectifs
de décarbonation et d’adaptation, tout cela unique-
ment pour maintenir la dette financiére en dessous
des 30 % du PIB. Comme I'a dit Romain Bausch
sur RTL le 25 octobre 2024 : « Wann een elo bei 28
oder 35 Prozent liit, dat mécht der Kaz wierklech
kee Bockel."® »

Une fois que nous avons décidé d’utiliser le tuyau
de la dette publique pour financer en partie les be-
soins d’investissements climatiques, se pose en-
fin la question du remboursement de cette dette
supplémentaire.

Les plus Keynésiens d’entre nous diront que la ré-
ponse est vite donnée : ce sera la croissance qui le
fera ! Ils sortiront leur multiplicateur et ils diront
que pour chaque euro investi par la puissance pu-
blique, nous obtiendrons un rendement de 1,2 euro
sur notre PIB. Voila le probléme résolu.

Malheureusement, en vérité, nous ne savons pas
si la décarbonation et I'adaptation créeront de la
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croissance'®. Certes, on investira dans des secteurs
comme celui de la construction qui sont générale-
ment moteurs de croissance et de création d’emplois.
En revanche, l'effort de décarbonation reposera sur-
tout sur une substitution de capital décarboné aux
combustibles fossiles, ce qui n'implique pas automa-
tiquement une augmentation de la productivité et
donc de la croissance. Autrement dit, on investira
dans du capital décarboné et non pas dans du capital

plus productif.

Cela nous améne donc i 'une des conclusions du
rapport Pisani-Mahfouz, qui affirme qu’un accroisse-
ment des prélévements obligatoires sur les personnes
les plus aisées sera probablement aussi nécessaire'’.

Il faudra augmenter les taxes sur les énergies fos-
siles, sur les pratiques incompatibles avec la neutra-
lité carbone, comme 'aviation, et les impdts sur les
personnes les plus aisées ainsi que les plus grandes
entreprises. Il faudra un effort collectif face au défi
collectif qu’est le changement climatique.

Pourquoi assurer le remboursement de la dette cli-
matique par une augmentation des impots sur les
plus riches ? D’une part, parce que cela est sociale-
ment juste. Cest le seul moyen d’assurer que 'action
climatique sera financée de fagon solidaire. D’autre
part, parce que I'imp6t est un moyen direct d’assurer
que le principe pollueur-payeur soit vraiment res-
pecté, étant donné qu'il est avéré que les plus riches
polluent le plus.

Finan¢ons P’infinangable

Changeons alors de logiciel dans le débat public
quand nous parlons des finances publiques. Arrétons
de parler de matraquage fiscal ou de diaboliser la
dette publique de fagon systématique. Posons-nous
plutodt la question : « Pourquoi léve-t-on cette dette ?
Est-ce que Cest une bonne dette ou une mauvaise
dette ? »

Soyons préts, si nécessaire, 4 augmenter la dette pu-
blique et les impbts sur les plus riches, non pas pour
financer 'opulence d’'un Etat dont les dépenses ne
seraient pas maitrisées, mais pour financer la survie
de notre espece sur cette planéte.

Une dette financiére, cela se rembourse, une dette
climatique pas !
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