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Le bon capitalisme
...et ce qui devrait changer apres la crise

Sebastian Dullien, Hansjorg Herr et Christian Kellermann

1. De la déréglemeniaﬁon des On n'en a pas fini avec la gestion de la crise.

marchés financiers au «retour de
I'Etat »

La récente crise financiére a cruellement
exposé les faiblesses du systeme écono-
mique actuel. Un événement économique
relativement circonscrit — I'éclatement d'une
bulle immobiliere aux Etats-Unis — a conduit
I'économie mondialisée au bord d'une nou-
velle dépression et réveillé le souvenir de la
crise économique mondiale de 1929.

L'économie allemande a reculé de plus de
cing pour cent — jamais elle n'avait connu
pareille chute depuis la Seconde Guerre
mondiale. Méme si certains indices laissent
espérer une stabilisation de la situation et un
redémarrage de la croissance en Alle-
magne, il faut aussi s'attendre & de nou-
veaux revers, tant on peut s'interroger, dans
la situation présente, sur le caractére du-
rable de cette stabilisation.

Sebatian Dullien enseigne & I'Ecole supérieure
de technologie et d’économie (Hochschule fUr
Technik und Wirtschaft) de Berlin ; Hansjérg Herr
enseigne d I'Ecole supérieure d'économie et
de droit (Hochschule fir Wirtschaft und Recht)
de Berlin ; Christian Kellermann dirige le bureau
scandinave de la Fondation Friedrich-Ebert &
Stockholm.

Extrait du livre éponyme qui vient de paraitre
aux éditions Transcript Verlag, préfacé par Ge-
sine Schwan

L'élément ayant engendré la chute de
I'économie mondiale est précisément celui
qgu'on a considéré, au cours des derniéres
années, comme le principal moteur de sa
croissance :  I'imbrication croissante  des
marchés internationaux des capitaux et du
commerce mondial, soutenu par des instru-
ments financiers de plus en plus sophistiqués,
qui ont permis d'engranger des bénéfices
toujours plus considérables. La crise a montré
que le systéme financier mondial ne permet-
tait aucunement d'endiguer les consé-
guences néfastes de I'éclatement de la
bulle immobiliere américaine, mais agissait
méme comme un amplificateur mondial de
I'effondrement de I'économie.

Peu de temps apres le déclenchement de la
crise, un consensus a émergé : on ne pouvait
pas confinuer ainsi, au moins en ce qui con-
cerne la réglementation des marchés finan-
ciers. Rapidement, il est apparu que ces
marchés financiers, qui pendant longtemps
ont été insuffisamment régulés, étaient la
cause principale du désordre mondiale.
Ceux-ci avaient développé a cbdté du sys-
téme économique «normaly une sorte
d'univers paralléle dans lequel méme les
initiés avaient parfois du mal & se retrouver.
L'échec de [I'autorégulation libérale des
marchés financiers a d'ailleurs été le point
de départ des initiatives des vingt «plus
grandes puissances mondiales» (le G20) en
faveur d'une réglementation des marchés
financiers mondiaux. Ensemble, les membres
du G20 veulent désormais lutter contre
I'absence de réglementation des transac-
tions et des acteurs financiers. Leur objectif
englobe la recherche d'une plus grande
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fransparence et d'une plus grande respon-
sabilité de la sphére financiere vis-a-vis de
I'économie, & I'échelle de la planéte, des
grandes régions et des pays.

Lorsqu'il est apparu, au cours de I'hiver
2008/2009, que la crise financiere aurait
également des conséguences dramatiques
pour le reste de I'économie, les lignes ont
commencé a bouger & un autre niveau:
avec leurs plans de sauvetage de
I'économie et une politiqgue monétaire
expansive, les grands pays industrialisés et les
principaux pays émergents se sont efforcés
de redresser la barre pour éviter la chute
libre, et ont tenté de stabiliser a la fois
I'économie réelle et les marchés financiers.
Les mesures financieres en faveur des
banques et des grandes entreprises ont ainsi
atteint des ordres de grandeur
inconcevables auparavant. Soudain, on
évoqua le «retour de I'Etat » ou de son role
dans le pilotage de la politique économique
sur le modéle keynésien - I'action de I'Etat
pour stimuler la demande au sein d'un
espace  économique, théorisée  par
I'économiste John Maynard Keynes, que I'on
associe éfroitement au modele économique
des décennies d'aprés-guerre. Les institutions
qui, a I'instar de la Commission européenne
ou du Fonds monétaire international, avaient
pendant des décennies tout misé sur la
consolidation budgétaire et I'amélioration
des conditions de I'offre, se livrerent soudain
d une surenchére pour appeler a des
programmes conjoncturels toujours plus
colossaux pour soutenir la demande. On ne
débattait plus de I'opportunité d'une
infervention publique pour soutenir la
conjoncture, mais de la maniére d'y
procéder le plus rapidement et le plus
efficacement possible, et ce au meilleur
co0ft.

Mais le débat public a depuis longtemps
dépassé ces simples questions techniques.
Au plan politique, c'est la vision ultra-libérale
d'un « Etat - veilleur de nuit» dans un mar-
ché qui domine tout (tant au plan national
qgue mondial) qui en sort discréditée. Au sein
de la population, on observe non seulement
un rejet croissant du capitalisme financier,
mais aussi un refus de plus en plus fort de
I'idée selon laguelle le marché puisse étre le
seul mécanisme d'organisation. Le capita-
lisme est de plus en plus percu comme un
modéle qui n'a pas permis d'améliorer la
qualité de vie de la majeure partie de la
population, mais qui a en revanche offert
des revenus colossaux G quelques chefs
d'entreprises et quelques spéculateurs. Tout

d coup, revendiquer la fin de ce capitalisme
financier est redevenu politiquement cor-
rect. Mais & quoi pourrait ressembler un nou-
veau modeéle économique ¢ De quoi devrait
étre constitué un «bon capitalisme » dans
une économie mondialisée 2

2. Corriger les erreurs capitales

Dans ce texte, nous élaborons une proposi-
tion pour un «bon capitalisme»n, dont les
fondements doivent garantir la justice so-
ciale et le développement écologique du-
rable & un niveau élevé de prospérité. Ce
nouveau modele ne constitue aucunement
un quelconque contre-projet au modéle
économique et social existant, comme I'a
été la tentative communiste de I'économie
planifiée ; en effet, si, au plan purement intel-
lectuel, les contre-projets radicaux peuvent
s'‘avérer stimulants, ils ne seront d'aucune
aide majeure face aux problemes actuels.
Le modele économique existant, qui s'est
notamment mis en place en Allemagne d
partir des années 70, pose selon nous deux
types de problémes a qui il doit — et peut -
étre tfrouvée une solution.

(1) D'abord, les réformes des quarante der-
nieres années ont été fondées sur une crédu-
lité problématique a I'égard des marchés :
on pensait voir en eux un mécanisme ca-
pable de s'autoréguler, et qui conduisait de
lui-méme a la stabilité, notfamment a travers
un taux d'emploi élevé et une répartition &
peu prés acceptable des richesses créées.
Comme les marchés débridés ne fournis-
saient généralement pas le résultat escomp-
té, on a augmenté les doses du traitement,
et la politique a sans cesse conféré a I'éco-
nomie des marges de liberté supplémen-
taires.

(2) Ensuite est apparu, a partir des années
70, un déséquilibre croissant entre les mar-
chés mondiaux d'une part et I'échelon de
régulation national d'autre part. Tant qu’on
ne parviendra pas 4 résorber cette asymé-
trie, on sera bien en peine de garantir un
développement stable de I'économie mon-
diale.

Pour tout nouveau modele économique,
l'une des questions centrales est de savoir
quel réle attribuer aux marchés financiers. A
cet égard, il ne faut pas diaboliser le secteur
de la finance et son dynamisme en matiére
de création de crédit. Certes, la surabon-
dance de crédit est considérée comme la
cause principale de la bulle sur le marché
immobilier américain, et donc de la crise
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actuelle. Mais iI ne faut pas oublier que
I'octroi de crédit et la croissance du crédit
ne sont pas en soi mauvais. Au confraire, le
crédit est le carburant de I'innovation et de
la croissance. Nous pensons que le secteur
financier a un réle important & jouer dans
une économie sociale et écologique. Toute-
fois, a la différence des années passées ou
les activités du secteur financier étaient de-
venues une fin en soi, il faut que la finance
redevienne un prestataire de service, au
service du reste de I'économie. Les marchés
financiers doivent fournir & I'économie les
moyens financiers nécessaires pour assurer
un degré optimal de production et de distri-
bution des biens et des services. lls doivent
fournir des capitaux-risques pour permettre
I'innovation, en particulier dans le domaine
de « I'économie verte ». Mais ils doivent aussi
alimenter |'économie en capitaux «pa-
fients», pour permettre aux entreprises
d’'élaborer des stratégies a long terme et de
planifier leurs activités dans la durée. Les
conditions générales régissant I'activité des
banques d’investissement, des fonds de pla-
cement, des banques d'affaires et des
autres acteurs des marchés financiers doi-
vent éfre concues de telle sorte que le sec-
teur financier pris dans son ensemble rem-
plisse ces fonctions.

Naturellement, le secteur financier ne peut
assumer ce role que dans la mesure ou |'on
n'aboutit pas & un surendettement ou & des
crises liées d la dette de tel ou tel pays ou de
secteurs particuliers de I'économie. Ce
genre de crises détruit régulierement les ca-
pitaux propres dont a besoin le secteur fi-
nancier pour accorder aux entreprises les
crédits nécessaires a leurs investissements
productifs. Cela signifie que I'augmentation
constante de |'endettement, qu'il s'agisse
de celui des Etats ou de celui des ménages,
ne peut pas étre envisagée comme un mo-
teur de la croissance, si I'on veut instaurer un
nouveau modele de croissance stable.

La crise a été précédée de certains déséqui-
libres mondiaux frappants, qui se sont no-
tamment traduits par un déficit énorme de la
balance des paiements courants des Etafs-
Unis. Cela indiquait que les Etats-Unis vivaient
bien au-dessus de leurs moyens, ce dont
profitaient en retour les grands pays exporta-
teurs, Chine et Allemagne en téte. De ftels
déséquilibres entre pays sont supportables
pendant un certain temps, mais lorsque le
poids de la detfte devient tfrop lourd, la con-
fiance dans les marchés concernés disparait,
et se produisent alors des mouvements de
capitaux aussi soudains que massifs, qui en-

trainent dans leur sillage un ralentfissement
de I'économie.

On peut déduire de cette réalité un résultat
fondamental pour notre nouveau modeéle
économique : par-deld une meilleure régle-
mentation des marchés financiers, les condi-
tions générales de fonctionnement de
I'’économie doivent étre concues de facon
d pouvoir générer de la demande sans ac-
croifre I'endettement.

A I'échelle mondiale, cela veut dire créer la
demande par les salaires et les traitements,
qui devraient, autant que faire se peut,
croitre dans tous les pays au méme rythme
que les gains de productivité et
I'accroissement démographique.
L'instrument central de gestion de cette de-
mande est une politique salariale active qui
veille a assurer des salaires justes pour fous.
C’est pourquoi toute politique en faveur du
marché du travail devrait prendre en
compte les exigences macro-économiques
liées au soutien de la demande. Ou, pour le
dire en d'autres termes: les réformes du
marché du travail ne doivent pas menacer
la stabilité économique mondiale - comme
cela a été le cas jusqu'ici.

De son co6té, la politique financiere a pour
mission d'éviter I'accroissement des inégali-
tés, et le cas échéant, de les corriger. La
raison économique sous-jacente est toute
simple : Les ftitulaires de hauts revenus con-
somment relativement moins que les per-
sonnes a revenus plus faibles. L'impact sur la
demande est donc plus fort quand on releve
les bas revenus que lorsqu’'on ocftroie une
réduction d'impdt supplémentaire a une
milionnaire (sans méme s'aftarder sur la
question de la justice sociale).

En outre, les grands déséquilibres entre pays
sont le signe d'une tendance négative a
I'endettement, et il faut donc les éviter —
cela vaut d’'ailleurs aussi bien pour les déficits
que pour les excédents. Ou bien, comme
I'exprimait Helmut Schmidt : « Personne ne
peut durablement générer des excédents au
détriment des autres, personne ne peut du-
rablement consommer les excédents et les
capitaux des autres pour faire fonctionner sa
propre économie». C'est pourquoi la poli-
tigue monétaire d'un pays ou, dans le cas
de I'Europe, d'une région du monde, doit,
grdce 4 de nouveaux instruments, autres
que la fluctuation des taux directeurs, servir
éviter et réduire les déséquilibres, tant sur les
marchés financiers que dans les échanges
commerciaux.
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3. Pas de pas en arriére, deux pas
en avant

L'important dans le «bon capitalisme » est
de trouver le juste équilibre entre le marché,
I'Etat et la société. Le capitalisme financier a
de nouveau besoin de plus d'Etat sur bien
des points. Mais tfout cela ne doit aucune-
ment signifier le retour au vieux modéle de
I'Allemagne des années 1970. « Plus d'Etat »,
cela ne veut pas non plus dire rogner sur les
libertés conquises au fil des ans dans nos
sociétés.

Dans le « modele allemand » des années 70,
on avait certes intégré 'idée d'une réflexion
a long terme impliquant étroitement
I'industrie et les banques, regroupées autour
d'un objectif: faire avancer «|'entreprise
Allemagne ». Mais ce modele perdit ses fon-
dations avec la construction européenne et
la mondialisation de la production. En outre,
le modele figeait des structures de pouvoir
douteuses, qu'il fallait dépasser. Bien des
groupes se retrouvaient exclus du marché du
fravail, ou du moins de certains postes. Pour
les femmes, avoir un emploi était plus difficile
dans les années 70 qu'aujourd’hui. Le retour
au modéle des années 70 n'est donc ni sou-
haitable, ni possible, pas plus qu’on ne peut
envisager de copier le modeéle anglo-saxon
qui vient de subir un échec criant, celui-ci
ayant pour objectif principal I'augmentation
a court terme de I'intérét des actionnaires, la
Shareholder value, et donnant au marché
financier un poids excessif dans I'économie.

Adopter un nouveau modéle économique
représente un projet extrémement ambi-
fieux. De nombreuses composantes du mo-
dele ne peuvent pas étres mises en ceuvre
dans une démarche purement nationale, et
certainement pas par un pays qui, comme
I'Allemagne, est membre de I'Union euro-
péenne, et donc étroitement lié a ses voisins,
tant aux plans économigque que juridique. En
oufre, dans de nombreux domaines,
I'échelon supranational semble le niveau de
régulation le plus approprié, pour des raisons
économiques essentielles. C'est particulie-
rement vrai en ce qui concerne les marchés
financiers et leurs acteurs. Les capitaux sont
extrémement mobiles, et recherchent en
permanence le site optimal (du point de vue
capitalistique) ; celui-ci se trouve souvent sur
une « place offshore » déréglementée, dans
laguelle la fiscalité et les organismes de sur-
veillance sont quasi-inexistants. Abstraction
faite des injustices que cela représente, un
tel « arbitrage en faveur de la déréglemen-

tation » mine toute réglementation effective.
Il faut donc parvenir d coordonner la régle-
mentation des marchés financiers a I'échelle
mondiale. Sur d'autres points aussi, et no-
tamment sur la question des déséquilibres
mondiaux, il est absolument nécessaire de
parvenir d une coordination a I'échelon in-
ternational.

Il n'en est pas moins vrai que dans de nom-
breux domaines, chaque pays peut com-
mencer & effectuer son passage a un nou-
veau modele économique. Par exemple, la
diminution de I'’énorme excédent de la ba-
lance des paiements courants de
I'Allemagne pourrait démarrer par une in-
flexion de la politique salariale allemande et
par un renforcement de la redistribution fis-
cale au plan national. Sur ces deux points, la
coordination avec I'étranger n'est pas né-
cessaire, et ces sujets ne susciteraient pas de
conflits avec nos partenaires européens. En
outre, moins de déséquilibres au sein de la
troisieme ou la quatriéme puissance écono-
mique mondiale signifie nettement moins de
déséquilibres & I'échelle mondiale.

4. Le « bon capitalisme », un mo-
dele quirepose sur quatre piliers

L'idée que le capitalisme est un systeme
autorégulé conduisant a la stabilité et a la
prospérité de tous a été une erreur, et restera
d jamais une erreur. Les marchés doivent
toujours s'inscrire dans un cadre institutionnel
et un systéeme de réglementations, sous
peine de développer des forces destruc-
trices. La question n’est donc pas de savoir si
I'’Etat doit intervenir dans le fonctionnement
des marchés, mais comment. Afin de dé-
ployer sa (« bonne ») dynamique productive
tout en s'affranchissant le plus possible de
ses tendances destructrices, le capitalisme
doit étre tenu en bride, a la fois par I'Etat et
par la société. La bride ne doit étre ni trop
l&che, ni trop serrée. Dans un monde idéal,
le capitalisme mondial doit aussi avoir une
réglementation ou une bride mondiale, pour
filer la métaphore. Mais méme sur le plan
national ou régional, quelques précautions
utiles peuvent déja étre prises. Un pays
comme I'Allemagne dispose de marges de
manoeuvre suffisantes pour organiser ses
propres priorités économiques internes et son
propre degré d'implication dans la mondiali-
sation. Voild & quoi ressemble selon nous une
solution alternative faisable pour
I’Allemagne, en appui sur les quatre piliers
suivants :
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Premier pilier :
Les banques et le systéme financier

Les systémes financiers constituent le « cer-
veau » des systemes économiques. lIs revé-
tent une importance cruciale pour leur dé-
veloppement dynamique, mais peuvent
aussi conduire I'économie da sa perte. De
fait, un systéme financier en bon état de
marche remplit dans une économie mo-
derne au moins quatre fonctions indispen-
sables & un processus durable de croissance.
En premier lieu, en créant du crédit, il permet
aux entreprises, et en particulier aux entre-
prises innovantes, de procéder a des investis-
sements et de mener 4 bien leurs produc-
tions. Deuxiemement, en assurant une meil-
leure répartition globale du risque, il contri-
bue a ce qgu'un plus grand nombre
d’entreprises puissent prendre des risques, ce
qui conduit tendanciellement & davantage
d’innovation et de croissance économique.
Ensuite, un systéme financier qui fonctionne
correctement devrait accorder des crédits
aux secteurs et aux entreprises les plus G
méme de générer avec ces fonds une crois-
sance durable. Enfin, il adide & collecter de
petites sommes auprés d'un grand nombre
d'épargnants, et & les rendre disponibles
pour de grands projets d'investissement. Le
systéme financier devrait donc préter aux
entreprises suffisamment de fonds, et aider
les entreprises innovantes, méme en prenant
des risques plus élevés. Mais pour ce faire, la
pléthore de produits financiers actuels, fina-
lement trés similaires, n'est pas nécessaire,
pas plus que I'ampleur prise par les marchés
des produits dérivés, dont la croissance est
gigantesque. Par ailleurs, & fravers la spécu-
lation et les actions & court-terme, les mar-
chés des actions et de I'immobilier et les
stratégies d'entreprises, axées sur la maximi-
sation du bénéfice immédiat, n'ont en rien
soutenu le développement a long terme des
économies. Des systemes financiers relative-
ment solides suffisent pour financer les inves-
fissements et I'innovation par I'expansion du
crédit.

Ce qu'il faut faire! :

e Maintenir des systémes bancaires a plu-
sieurs branches avec un secteur public fort
(caisses d'épargne et banques coopéra-
tives) ;

1Vous frouverez les explications détaillées et motivées
de chacune des mesures au chapitre 4 du livre « Le
bon capitalisme ».

e mettre en place des regles plus strictes
pour les capitaux propres des institutions fi-
nanciéres concernant tous les risques d por-
ter au bilan ; les risques élevés doivent appa-
raifre de facon transparente et s’appuyer sur
des fonds propres adéquats ;

e concevoir des aménagements anticy-
cliques de la réglementation des marchés
financiers (réduction du réle des modéles de
risque quantitatifs propres aux banques, ré-
forme de la convention Bale Il) ;

e créer une instance européenne de sur-
veillance des banques ;

e strictement interdire les activités avec
des places offshore ;

e  établir une réglementation applicable &
I'ensemble des instituts financiers selon les
fonctions qu'ils exercent sur le marché ;

¢ mettre en place de nouvelles regles de
titrisation, notamment & travers une agence
d’homologation ou un « contrdle technique »
des produits financiers, et imposer la conser-
vation du risque aupres du premier titulaire
en cas de cession de créances, pour les
tranches de risque les plus élevées ;

e installer une chambre de compensation
pour les produits dérivés et strictement inter-
dire les fransactions non soumises d la surveil-
lance des marchés boursiers (activités OTC) ;
e étendre les compétences des orga-
nismes de surveillance des banqgues et des
marchés financiers, qui devront a I'avenir
collecter et agréger des données sur les
marchés financiers et intégrer une perspec-
tive macro-économique ;

e abandonner la « comptabilité en juste
valeur » et adopter le principe de la valeur
minimale ;

e réformer les agences de notation et
créer des agences publiques ;

e metire en place des regles strictes en-
cadrant les bonifications des dirigeants ;

e juguler le court-termisme des marchés
financiers et ses effets sur I'ensemble de
I’économie : renoncer au principe de la Sho-
reholder-Value (lI'intérét de [I'actionnaire
prioritaire) dans la gestion d'entreprise et
accroifre le réle de tous les acteurs (stake-
holders) dans I'entreprise ;

e élargir la palette d'outils dont dispose la
banque centrale : ajouter & I'action sur les
taux d'intéréts des régles variables en ma-
tiere de fonds propres pour les crédits immo-
biliers (modulées par secteur et par région),
le contrble des mouvements de capitaux, et
I'intervention sur les marchés des devises.
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Deuxiéme pilier :
Les salaires et le marché du travail

Le pouvoir d'achat, qui constitue la princi-
pale source de la demande dans les éco-
nomies développées, devrait s'appuyer sur
une répartition relativement équilibrée des
revenus, et pas sur une extension des crédits
a la consommation. Pour obtenir une telle
répartition équilibrée des revenus, plusieurs
mesures sont  nécessaires:  premiérement,
inverser la tendance d la baisse de la part
relative des salaires dans le revenu national,
due essentiellement & la montée en puis-
sance, au débordement et a la voracité du
systéme financier en termes de risque et de
rendement. Deuxiemement, modifier la
structure des salaires en relevant les salaires
les plus bas. Troisiemement, I'Etat doit inter-
venir dans la répartition des revenus imposée
par le marché, par le biais des impdts et des
dépenses publiques, y compris en mettant &
disposition des biens publics. Les régimes
publics de protection sociale ont & cet
égard un réle important a jouer, mais ils ne
sont pas les seuls.

Ce qu'il faut faire :

—  Orienter I'évolution des salaires par rap-
port a la productivité de I'ensemble de
I'économie et aux objectifs d'inflation fixés
par la banque centrale ;

- mettre en place des salaires minimums
légaux et harmonisés, pour limiter les inégali-
tés dans la répartition des revenus, et pour
écarter les menaces déflationnistes ;

— renforcer les conventions collectives
nationales en rendant obligatoire I'affiliation
des entreprises aux fédérations profession-
nelles, ou en déclarant  obligatoire
I'application générale des conventions col-
lectives qui sont signées ;

— renforcer les droits de co-détermination
des salariés dans les entreprises ;

— conditionner les attributions de com-
mandes publiques au respect de normes
minimales en matiere de salaires et de con-
ditions de travail ;

— créer une assurance chébmage com-
mune 4 I'échelon de I'Union monétaire eu-
ropéenne, afin notfamment de renforcer la
cohésion régionale ;

—  définir un ancrage européen du salaire
minimum (le salaire minimum doit représen-
ter 60% du salaire moyen national) et créer
une commission européenne du salaire mi-
nimum ;

— coordonner la politique salariale sur la
base de lignes directrices européennes en

matiere de salaires ;

— soutenir la constitution de syndicats eu-
ropéens, de fédération patronales euro-
péennes, et les négociations entre parte-
naires sociaux européens ;

Troisieme pilier :
Les budgets publics

Dans un capitalisme réformé, avec de nou-
velles réglementations, on ne saurait conce-
voir un engagement plus fort de I'Etat sans
qu’il puisse s'appuyer sur des recettes finan-
ciéres justes et solides, qui permettent de
maitriser la dette publique par rapport au
produit intérieur brut. La fiscalité sert d'une
part & corriger la répartition des revenus,
mais aussi 4 investir, en particulier dans les
domaines de I'éducation, de la recherche,
des infrastructures et de la protection so-
ciale. La solidité du financement des Etats
est la condition nécessaire a une stabilisation
anticyclique de I'économie par des stabilisa-
teurs automatiques, et a la fourniture de
services publics de la meilleure qualité pos-
sible.

Ce qu'il faut faire :

—  Faire adhérer les titulaires de tous reve-
nus aux régimes obligatoires d'assurance
retraire, maladie et chémage ;

- mefire en place des faux minimums
européens d'imposition des entreprises ;

— cenfraliser davantage la politique fi-
nanciére dans la zone euro, par le biais
d'impots européens et en créant des possibi-
lités d'endettement au niveau de I'UE ;

- utiliser une politique budgétaire anticy-
cligue & I'échelon européen, notamment en
coordonnant la politique budgétaire dans
I'Union économique et monétaire ou dans
I'Union européenne ;

- développer la péréquation financiére
au sein de I'Union européenne, pour pouvoir
mieux venir en aide aux pays qui traversent
des phases difficiles ;

— mettre en place un nouveau pacte de
stabilité de I'euro pour corriger les déséqui-
libres de la balance des paiements courants.

Quatriéme pilier : Le monde

Nous plaidons pour un modele économique
qui soutienne les gains de productivité et
I'innovation, caractérisé par un systéme fi-
nancier A la fois stable et dynamique, et qui
s'appuie sur une croissance des pays du
monde ; cette croissance repose fondamen-
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talement sur une croissance de la demande
intérieure ou régionale, financée par les
hausses des revenus, et qui empéche ainsi
les grands déséquilibres de la balance des
paiements courants des pays. L'économie
mondiale devrait étre caractérisée par un
systeme de taux de change relativement
stables, qui peuvent étre ajustés en cas de
déséquilibres majeurs. Les déséquilibres des
balances des paiements courants doivent
étre combattus par des politiques moné-
taires et budgétaires appropriées — et aussi
par les évolutions salariales correspondantes
au sein des unions monétaires telles que
I'Union économique et monétaire euro-
péenne. Si de trop grands déséquilibres ap-
paraissent dans les balances des paiements
courants, il faut envisager des ajustements
des taux de change. Au sein des unions mo-
nétaires, ces ajustements ne sont pas pos-
sibles ; une plus grande intégration et une
plus grande coopération sont donc néces-
saires entre les pays membres de ces unions
monétaires.

Ce qu'il faut faire :

e Revenir & des taux de change stables avec
un ensemble de régles d'ajustement claires
lorsqu’apparaissent des déséquiliores dans
les balances des paiements courants, en
coordonnant mieux les politiques monétaires
et budgétaires entre les pays, en contrdlant
les mouvements de capitaux et en
intervenant sur les marchés des changes ;

e renforcer le réle du Fonds monétaire inter-
national dans la coordination de la politique
économique, apres I'avoir réformé en pro-
fondeur ;

e instaurer un comité international fort char-
gé de la surveillance des marchés financiers
internationaux auprés de la Banque des re-
glements internationaux & Bale ;

e renforcer le réle des droits de tirage spé-
ciaux du Fonds monétaire international pour
la « monnaie internationale » ;

e mettre en place une Cour internationale
de la dette des Etats, pour favoriser une ré-
partition équitable des dettes entre les
créanciers (privés) et les débiteurs dans les
cas de surendetftement d'un pays ;

e apporter un soutien mondial a la fourniture
de biens publics internationaux, comme par
exemple des solutions aux problémes glo-
baux d’environnement ;

e O I'échelle européenne, promouvoir le dia-
logue macro-économique entfre les parte-
naires sociaux pour permettre une meilleure
coordination des négociations salariales sur
les marchés nationaux du fravail.

Le «bon capitalisme » offre des conditions
de vie économigue relativement slres. |l
n'est pas acceptable que les salariés ou les
entreprises deviennent les pions de marchés
totalement déstabilisés — comme nous
I'avons vu apres la crise des subprimes. Les
emplois précaires et le chdmage de masse
affaiblissent les syndicats et les salariés. Il faut
donc poursuivre des politiques qui maintien-
nent le chdmage & un niveau bas et qui
interdisent les emplois précaires. L'extension
des droits de co-détermination et des droits
des salariés est essentielle a I'équilibre des
forces entre le fravail et le capital.

Méme si les réformes que nous Proposons
étaient mises en ceuvre, il existerait encore
suffisamment de place pour les marchés, qui
constituent par divers aspects un élément de
la liberté des individus. Il ne s'agit donc pas
de supprimer les marchés ou de les rempla-
cer, mais plutét de les inscrire dans des insti-
tutions et des réglementations, en particulier
en ce qui concerne les marchés financiers et
les marchés du travail.

5. Le bon capitalisme est possible !

Nombreux sont les lecteurs qui auront pensé,
a divers endroits du texte : oui, c'est une
bonne idée, mais elle est malheureusement
totalement irréaliste. Des taux de change
fixes a I'échelle planétaire 2 Les Américains
n'accepteront jamais. Augmenter les impots
pour une meilleure redistribution des ri-
chesses en Allemagne 2 Les lobbies patro-
naux sont bien frop puissants pour que cela
fonctionne, voyons ! Renforcer le poids des
conventions collectives nationales en Alle-
magne ¢ Des centaines d'économistes alle-
mands inonderont les boites aux lettres des
hommes politiques de lettres de protesto-
tion... On pourrait continuer cette liste &
I'infini.

Nous croyons que ce scepfticisme n'est pas
de mise. L'histoire économique est pleine de
rebondissements spectaculaires. Ainsi, pen-
dant longtemps, on a considéré comme
inconcevable le fait que la monnaie puisse
ne pas étre couverte par des métaux pré-
cieux. Aujourd’hui, plus aucune monnaie
importante dans le monde n'est échan-
geable en or ou en argent aupres des
banques centrales. Au début de la grande
dépression, dans les années 30, on considé-
rait que I'Etfat ne pouvait ni ne devait rien
faire contre les coups du sort de la conjonc-
ture. Moins d'une demi-décennie plus tard,
avec sa « théorie générale », John Maynard
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Keynes renversait totalement cetfte facon de
penser. Jusqu'au début de la crise, en 2007,
on n'aurait pas davantage imaginé que les
gouvernements britannique et américain
deviennent  actfionnaires des grandes
bangues privées de leurs pays respectifs.
Aujourd’hui, des pans entiers des systémes
financiers de ces deux pays dépendent de
I'Etat ou en sont devenus la propriété. Si une
telle évolution s'accompagne de change-
ments durables dans les rapports entre le
marché et I'Etat, de profonds bouleverse-
ments dans la maniére actuelle de conce-
voir I'économie peuvent apparaitre.

L'Union monétaire européenne constitue un
autre exemple : lorsque le « Plan Werner»
proposait en 1970 d'infroduire une monnaie
unigue en Europe, cela semblait totalement
utopique. Méme lors de la négociation du
tfraité de Maastricht au début des années 90,
rares étaient ceux qui considéraient l'idée
d'une monnaie européenne unique comme
réaliste. On disait souvent que les Allemands
ne seraient jamais préts & renoncer a leur
mark. Aujourd’hui, payer en euros est deve-
nu une évidence pour tout le monde. Natu-
rellement, cela ne veut pas dire que
I'architecture de I'euro n'apporte aux gens
que de bons services et correspond & notre
vision du « bon capitalisme ». Mais la mon-
naie commune pourrait faire avancer
I'intégration politique de I'Europe face d la
crise actuelle, ce qui constituerait le point de
départ d'une avancée supplémentaire vers
notre nouveau modéle économique.

Les crises offrent des opportunités : les crises
soudaines montrent souvent que quelque
chose ne fonctionnait pas dans la pensée
dominante. Elles offrent I'occasion de
s'interroger sur toutes les théories et tous les
intéréts qui n'ont jamais été remis en cause
pendant longtemps et qu'on a considéré
comme généralement admis juste parce
qu'ils étaient trés répandus. Ainsi, la crise
offre la chance de revenir un pas en arriere
et de vérifier les dysfonctionnements de
I'économie au cours des derniéres décen-
nies et les raisons qui expliquent pourquoi
notre systéme économique n'a pas toujours
contribué & accroitre le bien-étre du plus
grand nombre. Le projet de mondialisation
néo-libérale n'a pas vraiment permis &
beaucoup de personnes, y compris en Alle-
magne, de participer a la création de ri-
chesse dans la société; au contraire, il a
engendré la précarité et le risque d'exclusion
sociale. Les systémes de protection sociale
ont, au moins partiellement, été soumis aux
humeurs des marchés financiers ; les projets

de vie, tant professionnels que privés, ont été
bouleversés par les crises et les nouvelles
méthodes de management. Une part impor-
tante et croissante de la société a au moins
le sentiment d’'étre un pion, une balle avec
laguelle joue un marché de moins en moins
contrélé et de plus en plus violent. La cohé-
sion sociale est menacée par la résignation
ou les troubles sociaux. Au vu de ces dan-
gers, la nécessité de mieux réguler la mon-
dialisation ne fait aucun doute.

Nous considérons en outre que le capita-
lisme financier, tel gu'il est apparu au cours
des derniéres décennies, mais aussi la déré-
glementation des marchés du travail et
d'autres éléments du projet néo-libéral, ont
contribué & rendre I'économie mondiale
beaucoup plus fragile et exposée aux catas-
trophes économiques et sociales du type de
la grande dépression des années 30. La crise
des subprimes en est la démonstration. Dans
les pays riches, cette crise a déchainé de la
maniére la plus brutale le c6té destructeur
de ce capitalisme, tandis que dans les pays
en développement et les pays émergents,
I'effondrement de I'économie faisait, depuis
longtemps déjd, partie de la réalité. Puisque
ce type «d'accidents» est potentiellement
capable de précipiter des milions de per-
sonnes dans la pauvreté et de réduire d
néant les progres économiques et sociaux
d'années, voire de décennies entiéres, il faut
réguler le capitalisme de facon & le rendre
moins vulnérable aux crises.

Méme si, de prime abord, I'objectif a long
terme d'un «bon capitalisme », jugulé par
des instfitutions et des régles, peut sembler
irréaliste, bien des étapes sur cette voie sont
parfaitement concevables et font déja
I'objet d'un débat politique aujourd’hui. Et
puisque tout long chemin doit commencer
par un premier pas, d'autres propositions plus
ambitieuses pourront étre mises en ceuvre 4
la suite de ces premieres évolutions. C'est
une question de volonté politique - et natu-
rellement de possibilités politiques. Tout dé-
pend des rapports de force au sein des so-
ciétés et entre elles, car c'est sur ces rap-
ports de force que se bdatiront les marges de
manceuvre politiques. Il est donc important
d'engager des a présent les premieres ré-
formes, pour pouvoir a plus long terme en
envisager d'autres, et les mettre en ceuvre.

L'essentiel est de savoir vers quoi nous ten-
dons. Au cours des décennies écoulées, tous
les responsables politiques ne semblent pas
avoir toujours eu une vision claire de ce &
quoi devraient finalement ressembler notre
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société et notre systéme économique &
I'issue des réformes engagées. C'est aqinsi
que bien des réformes ont été présentées sur
un mode défensif; on a ainsi dit qu'elles
étaient nécessaires pour préserver ce qui
restait de I'Etat social. Au bout du compte,
les changements n'ont pas accru la capa-
cité de résistance de I'économie; ils ont
méme au contraire accentué les déséqui-
libres économiques mondiaux — notamment
parce que leur mise en coeuvre ne
s’accompagnait pas d'une vision
d'ensemble suffisante. Mais le modéle que
nous esquissons ici le montre : le « bon capi-
talisme », une solution alternative & la lo-
gigue économique libérale des rapports
entre Etat, entreprises et société, n'est pas
seulement envisageable ; il est surtout pos-
sible |
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