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Les années 1990 ont permis à Francis Fukuyama d’annoncer la fin de l’histoire. Les années 2000 ont montré combien il était illusoire d’imaginer un monde pacifié, sans conflits, sans forces obscures dont on ne mesure jamais, avant qu’elles n’apparaissent, les terribles conséquences. À vrai dire, la troisième mondialisation a dessiné les contours de ce qui est tout sauf un « village global », en réalité un monde privé de mode d’emploi, qui court éteindre un incendie après l’autre sans jamais en voir la fin.

Six contraintes majeures vont désormais déterminer la trajectoire de l’économie mondiale. Trois nouvelles, le vieillissement de la population, la panne du progrès technique, la rareté de l’épargne. Et trois déjà à l’œuvre, l’explosion des inégalités, le transfert massif d’activités d’un bout à l’autre du monde et la financiarisation sans limites de l’économie. Telles des plaques tectoniques, ces pressions vont attiser les foyers de nouvelles ruptures qui ne préviendront pas, ni sur leur date, ni sur leur intensité. Sommes-nous capables de faire face à ces futurs chocs, aux violences qu’ils ne manqueront pas de provoquer ?

« Fluide comme un roman, courageux comme Churchill, inventif comme pas un… »

Erik Orsenna

« À tout moment il y a des petits morceaux d’avenir dissimulés dans le présent. Ce livre les a débusqués et nous les offre, nous permettant ainsi de voir, sinon l’avenir, au moins les lignes de force des prochaines années. Passionnant et éclairant. »

François Lenglet

« Impossible de penser économiquement le monde jusqu’en 2030 sans prendre en compte les grandes ruptures et les grands risques prévus et analysés par Jean-Hervé Lorenzi. »

Hubert Védrine
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Introduction

Définitivement, les économistes aiment le mot crise. Inlassablement, ils essayent de retrouver dans l’histoire passée des explications, des analyses, des regards qui permettent d’éclairer notre vision sur la situation actuelle.

Mais le monde est-il en crise ? Rien n’est moins sûr, car à juste titre, on peut considérer que l’année 2009 fut terrible, que les années 2010 et 2011 furent celles de la tentative, vite avortée, de créer une gouvernance mondiale et que, dès 2012, chacun reprit sa route ; brillante pour certains, moyenne pour d’autres, désespérante pour les derniers.

Ce livre est fondé sur un paradoxe. Contrairement aux autres périodes de rupture macroéconomiques mondiales, l’avenir n’est nullement défini par le dépassement de la crise actuelle. La grande crise de 1929 avait accouché du fordisme, tout simplement parce qu’elle était la conséquence d’un déséquilibre majeur entre l’offre et la demande globales. Et l’organisation du marché du travail et des transferts sociaux post-deuxième guerre mondiale ont permis de surmonter ces difficultés. La période que nous vivons aujourd’hui se terminera vraisemblablement dans quelques années par le règlement de l’endettement public et privé des grands pays occidentaux.

Il n’empêche...

Chapitre 1

La grande panne du progrès technique

Quelle étrange destinée que celle de l’analyse du progrès technique proposée par les économistes depuis deux siècles ! La difficulté à mesurer ce progrès est patente : celui-ci dépend, dans le cadre d’une approche de la productivité globale des facteurs, de la nature de la croissance d’un pays donné comme de la répartition sectorielle de ses activités. Il y a plus important : le progrès technique a été envisagé au travers d’un concept essentiel de la réflexion historique, celui de la révolution industrielle. Cette expression, élaborée par Adolphe Blanqui1, traduit le passage d’une société d’un système technique à un autre, illustré au premier chef par la première révolution industrielle à la fin du 19e siècle, où la machine à vapeur, la sidérurgie de la fonte et l’exploitation extensive des mines de charbon définissent un nouveau système technique. Certains économistes ont repéré, plus tard, d’autres ruptures dignes d’être placées sous ce vocable de révolution industrielle.

En réalité, le terme de révolution évoque l’idée d’un changement radical, d’une mutation profonde des structures économiques et sociales. Ainsi, évoquer la grande panne du progrès technique revient à se poser à nouveau la question de ce que fut et pourrait être une vraie rupture technologique. Le moment que constitue l’explosion des technologies de l’information et de la communication mérite-t-il ce terme ? Peut-être, si l’on veut bien rappeler qu’il date de près de 30 ans et que les vrais enjeux sont aujourd’hui d’un autre ordre : l’énergie et l’insuffisance des technologies qui lui sont associées ; les biotechnologies dont les innovations n’ont pas encore trouvé de traduction massive dans un domaine comme la santé ; les nanotechnologies, enfin, qui relèvent plus du projet que d’une réalité. Traiter du progrès technique revient plus à imaginer des ruptures brutales qu’à évoquer une évolution linéaire, paisible, continue, positive. Ce qui n’est pas chose facile. Les dernières décennies ont peut-être été marquées par une décélération de la croissance de ce progrès. D’où cette interrogation : est-il possible de voir émerger un nouveau système technique dont personne ne peut aujourd’hui dessiner précisément les contours, qui bouleverserait les modes de consommation, mais également les modes de production, c’est-à-dire la manière dont le système productif se transforme ? Ainsi posée, la grande question de la croissance ressurgit aujourd’hui, comme à plusieurs reprises au cours du 19e siècle. Pour les économistes, un premier détour s’impose à travers le rôle majeur tenu par le progrès technique dans la croissance, mais dont il faut repérer le caractère discontinu et, pour ceux attentifs à la régularité des évolutions économiques, qui se révèle tout sauf cyclique.

Le débat lancé est légitime. Quand on observe, aujourd’hui, les évolutions scientifiques et technologiques avec, d’un côté, des avancées rapides et, de l’autre, des stagnations, il est impossible de déceler une évolution forte du progrès technique. C’est ce que suggèrent certains auteurs outre-Atlantique, en premier lieu Robert Gordon, qui remet en question explicitement l’idée d’une progression réelle. Car, pour lui, les chiffres sont là, têtus, qui pointent un ralentissement caractéristique.

Le doute s’impose. Il faut prendre la juste mesure de cette contrainte récente, la difficulté à développer la science et l’innovation. Car le monde sera à l’avenir guidé par les pays capables de résoudre cette incertitude sur la nature de la frontière technologique et sur les nouveaux secteurs à développer. Ces pays seront les puissances dominantes du 21e siècle.

L’INNOVATION, UN PHÉNOMÈNE DE RUPTURE

Le progrès technique est, aujourd’hui comme hier, le plus beau rêve des économistes naïfs. Selon eux, au fur et à mesure que le développement se réalise, on constate une sorte de continuité paisible et régulière du progrès scientifique et de ses innovations. Le caractère cyclique de cette variable majeure dans la croissance permet ainsi de rassurer les uns et les autres avec, en fin de course, l’idée que les dépenses en recherche et développement (R&D) permettent d’influer sur le progrès technique. De la vision des classiques, rassurante et liée à la première révolution industrielle, jusqu’aux modèles de croissance endogène des années 1980 et les investissements publics décidés par Bill Clinton, la prépondérance de cette pensée ne s’est pas démentie. Or, dans les faits, elle ne s’avère pas très fiable. L’histoire est, en effet, portée par de formidables tensions qui permettent à des économies à bout de souffle de rebondir et reprendre vie.

Ce phénomène porte un nom, « révolution industrielle », une exceptionnelle convergence de transformations des technologies qui permet à un nouveau système technique de naître. Au fond, le terme de révolution n’évoque rien d’autre qu’un changement radical, une mutation profonde des structures économiques, un moment d’accélération de la croissance, qui libèrent et dirigent vers l’économie réelle de nouvelles inventions prêtes à trouver leurs marchés. C’est là l’expression d’un nouvel équilibre technique, fondateur d’une nouvelle croissance économique, d’un nouveau modèle social.

Mais ce changement repose sur l’émergence simultanée de ce que Clayton M. Christensen2 appelle les technologies de rupture, disruptive technologies, avec cette nuance si importante à faire entre la technologie elle-même et son utilisation, ou ce que cet auteur appelle « usage stratégique ».

Si la recherche scientifique est continue, si le rythme des inventions l’est peut-être aussi, ce n’est qu’à certaines époques, historiquement repérables, que des mutations brusques inaugurent un nouvel équilibre technique, porteur d’une nouvelle organisation économique et sociale. De la recherche scientifique au progrès technique et à la croissance du système productif, le processus est complexe et passe par la recherche, la découverte, l’expérimentation, l’adoption de nouveaux produits et procédés. Avec, au centre, l’innovation technologique ou, plus exactement, pour reprendre Schumpeter, une grappe d’innovations technologiques. Cette vision historique est, et reste, polémique. Ces moments de rupture ont-ils vraiment existé, qui permettraient de périodiser l’histoire économique humaine ? Si, pour les besoins de la cause, on a édicté des dates symboliques, 1783 pour la machine de Watt par exemple, l’histoire économique ne peut se contracter sur quelques mois. Pourquoi ces révolutions apparaissent-elles à tel endroit plutôt qu’à un autre ? Quels sont les facteurs qui précipitent le déclenchement de ces révolutions ? Est-ce l’offre qui commande ou plutôt la demande ?

S’intéresser aujourd’hui à cette...

Chapitre 2

La malédiction du vieillissement

Le Japon illustre à merveille cette formule si banale : « Japon, terre de contrastes ». Si le choc démographique doit trouver une expression géographique aigüe, c’est bien là, dans la société nippone qui a connu le plus rapide vieillissement démographique, par la faiblesse de sa natalité et son exceptionnelle longévité. Il est difficile de ne pas imaginer un lien entre l’affaiblissement très réel d’une économie, pérenne – vingt ans déjà ! – et le choc démographique que le Japon illustre parfaitement. Le plus étonnant dans cette évolution qui nous fascine parce qu’elle est à la fois un objet d’attirance et de rejet, c’est le fait que la structure économique de ce pays reflète une double contrainte, l’une conjoncturelle, l’autre structurelle. Il y a d’abord une répartition des revenus qui peut si difficilement se modifier et qui favorise tant le capital par rapport au travail qu’elle bloque toute évolution de la demande interne. Mais, plus encore, comme nous le rappelle l’éminent démographe japonais, Shigesato Takahashi, « le déclin du taux de fertilité est étroitement associé à la transformation de la main-d’œuvre […]. Le nombre de jeunes femmes a augmenté dans le marché du travail, en particulier dans le secteur tertiaire. […] En conséquence, ce phénomène a causé l’augmentation du taux de personnes non mariées et a conduit à un taux de fertilité extrêmement bas dans la société japonaise1. » Alors malédiction ou bénédiction ? Le vieillissement apparaît sous son double visage car la longévité de la population est tout aussi exceptionnelle à l’échelle mondiale. Elle est le fruit de multiples facteurs : alimentation, mode de vie, génétique… On pourrait imaginer que cette société, tiraillée par ce double mouvement d’une longévité si évidente et d’un renouvellement si fragile, ne puisse se supporter elle-même. Et pourtant, les solidarités existent. Arata Tendo, dans son roman L’Homme qui pleurait les morts2, évoque une société qui a banni le conflit intergénérationnel. Le « pleureur », dans sa marche vers la mort de ceux qu’il a aimés ou des « oubliés », cultive ce lien étroit entre les générations, entre les vivants et les trépassés, une face quelque peu sombre de la société japonaise. En fait, l’exemple japonais nous confronte au formidable défi que nous aurons à surmonter : comment accepter une société vieillissante ? Comment en maîtriser les conséquences, en exclure la fatalité du ralentissement de l’économie ? Comment éviter le conflit intergénérationnel ? Au fond, ces trois questions redonnent à la démographie son rôle majeur dans l’histoire humaine comme Fernand Braudel nous en a montré l’importance. Il faut entendre à sa suite, par démographie, ce phénomène global qui réunit les flux migratoires, les épidémies, les guerres, tout ce qui, à un moment ou à un autre, fait qu’une zone géographique voit sa population croître, évoluer dans sa configuration, c’est-à-dire dans sa répartition entre les différentes classes d’âge et générations. Dans cette évolution millénaire, les 19e et 20e siècles ont une place particulière. Ils connaissent un phénomène nouveau, le vieillissement de la population, défini comme l’évolution de l’âge moyen de la population. Trois processus se succèdent et modifient de la même manière les contours des sociétés. Le premier n’est autre que la diminution de la mortalité infantile ; le second, un moindre taux de fécondité ; et le troisième, l’allongement de la durée de vie. Ce qui est très particulier dans ce mouvement entamé il y a plus de deux siècles, c’est que ces trois phénomènes se sont déroulés et se déroulent encore dans l’ensemble des parties du globe, à l’exception peut-être de l’Afrique, selon une chronologie qui se déplace en fonction du développement scientifique, social et culturel des différentes sociétés. Mais, quoi qu’il arrive, le vieillissement a touché, touche et touchera l’ensemble du monde. Pour un économiste dit « classique », ce phénomène a un impact négatif sur la croissance, le vieillissement étant associé systématiquement à l’idée d’affaiblissement, de ralentissement, de manque de dynamisme et, au-delà, d’alourdissement des charges liées à la santé et aux rémunérations des personnes âgées. Mais rien ne permet de dire que ce vieillissement que nous considérons comme la seconde contrainte de notre nouvelle trajectoire macroéconomique mondiale se résume à cette addition d’effets négatifs. Une gestion nouvelle, imaginative, du vieillissement, ne peut-elle entraîner un bouleversement des conditions mêmes de fonctionnement du marché du travail ? Si l’organisation du travail et sa durée prennent en compte le vieillissement, il n’est pas impossible qu’une partie importante de l’activité, donc de la croissance, et donc de l’emploi, soit en lien avec les besoins des seniors. C’est donc à une relecture complète de cette contrainte et de ses implications qu’il faut s’attacher, en s’interrogeant sur la réalité des impacts traditionnels du vieillissement, mais aussi sur les capacités de rebond qu’il suppose, et les schémas possibles pour gérer positivement cette modification des relations entre générations. Là encore, la contrainte s’impose, inédite ; là encore, elle suppose un changement radical de nos manières d’analyser les équilibres macroéconomiques pour transformer une faiblesse de fait en une opportunité et une nouvelle forme de croissance.

Car rien n’est encore écrit sur cette nouvelle aventure de l’humanité confrontée à l’augmentation de la population senior à l’échelle mondiale. Comment élaborer une formation tout au long de la vie ? Comment changer les habitudes de consommation des personnes âgées, imaginer de nouveaux secteurs industriels associés à des technologies adaptées, avancer sur la réflexion concernant les revenus respectifs des différentes générations, penser à des transferts financiers entre celles-ci… Tels sont les défis auxquels toutes nos sociétés sont confrontées et qu’elles devront tenter de résoudre si elles ne veulent pas s’enfoncer dans la terrible malédiction du vieillissement. Malédiction dont l’une des possibles traductions est de voir naître et enfler des conflits intergénérationnels.


LE POIDS DE LA DÉMOGRAPHIE DANS L’HISTOIRE3


Les liens entre démographie et économie, et la manière dont les économistes ont abordé...

Chapitre 3

L’irrésistible explosion des inégalités

L’économie politique a toujours été perçue, à juste titre, comme une discipline autonome intellectuellement, indépendante dans ses objectifs, avec la seule volonté de représenter, de comprendre et, éventuellement, de prévoir les évolutions macro et microéconomiques de nos sociétés. Cette ambition se nourrit d’abord chez des économistes plus ou moins illustres, depuis trois siècles, de la volonté de donner à la question de la répartition des revenus une place centrale dans leur approche et leur analyse. Faut-il encore, sur ce sujet particulièrement délicat, donner l’image de la scientificité et attester inlassablement du caractère soit inéluctable, soit inacceptable, des systèmes de répartition existants. En réalité, les uns légitiment la rémunération du capital tandis que les autres dénoncent l’exploitation et l’extorsion d’une plus-value. Abordée ainsi, de manière binaire, la théorie de la répartition interroge la société en termes moraux et politiques avant même d’évoquer son rôle dans la vigueur de la croissance économique. Il s’agit donc, pour nous, de retrouver dans les réflexions des économistes les bases d’une analyse solide des relations entre le niveau des inégalités et la croissance. Un retour qui, à coup sûr, montre que tout ce qui apparaît comme figé, comme un ordre naturel ou une volonté collective clairement exprimée, relève de fait de la plus grande subjectivité et de la plus grande incertitude. Subjectivité car les inégalités apparaissent et disparaissent selon les périodes ; incertitude, car personne ne sait quel est le « bon » degré d’inégalités qui permette de favoriser l’innovation, l’investissement, la croissance et l’emploi.

Depuis une trentaine d’années, le niveau des inégalités, de patrimoine et de revenus, explose sans que l’on puisse d’une manière rigoureuse en déterminer les vraies raisons. Personne ne peut sérieusement expliquer les motifs de l’écart de plus en plus vertigineux entre les plus bas et les plus hauts salaires. Le monde est confronté, et c’est une contrainte majeure pour l’équilibre social de nos pays, à une inégalité aussi absurde dans son importance que nouvelle dans l’histoire. Apparue il y a quelques décennies, celle-ci remet radicalement en cause l’organisation sociale dans laquelle les sociétés occidentales ont vécu depuis plus d’un demi-siècle et que l’on a l’habitude d’appeler le fordisme, c’est-à-dire le triomphe des classes moyennes. Chacun s’est réjoui de voir naître, dans les pays émergents, un groupe social très large, aux revenus stables et satisfaisants, comme chacun s’était félicité, il y a un demi-siècle, d’assister à l’installation d’un groupe social comparable dans les pays développés. Mais cette situation, somme toute confortable, a explosé. Deux phénomènes nouveaux, propres à la période unique que nous vivons, se développent de manière simultanée, sans que l’on sache s’ils sont, ou non, corrélés. D’une part, l’écart entre le revenu et le patrimoine caractéristiques d’un citoyen de la classe moyenne n’a de cesse de se creuser au regard de ceux d’une petite frange de dirigeants dont le salaire très élevé permet de constituer un patrimoine qui aurait été inimaginable il y a encore quelques décennies. Mais, au même moment, victimes ou oubliés de la mondialisation, les travailleurs non qualifiés des pays développés ou ceux non encore intégrés des pays émergents, restent à la marge de la pauvreté, définie comme l’extrême difficulté à survivre. Nul ne sait d’où naîtra l’un de ces mouvements de révolte si fréquents dans l’histoire humaine : des uns, les exclus, ou des autres, les classes moyennes déclassées ? Une réflexion s’impose : l’urgence à substituer au mythe égalitaire, si bien exprimé par Ford, Roosevelt, Kennedy et les dirigeants européens de l’après-guerre, d’autres principes, également structurants, pour rebâtir et refonder un lien social, compréhensible et accepté à l’échelle mondiale.

INÉGALITÉS ET CROISSANCE : LE RETOUR D’UN VIEUX DÉBAT

Comme souvent, il nous faut revenir à Ricardo1 : « La détermination des lois qui régissent la distribution est le problème principal de l’Économie politique. » Certes, David Ricardo se situe là dans une perspective macroéconomique bien éloignée de la réflexion sur les phénomènes inégalitaires. Il s’agit moins d’évoquer l’impact de la distribution des richesses sur le dynamisme d’une société, comme ce sera le cas tout au long de la deuxième partie du 20e siècle, que de souligner les bienfaits pour tous de l’ordre existant. Cependant, comprendre à quel point l’idée même d’inégalités a traversé les siècles est très précieux pour saisir l’importance de la rupture que constitue l’émergence d’une sociale-démocratie omniprésente après le second conflit mondial et, plus tard, sa remise en cause.

Il sera rarement tenté, par la suite, d’expliquer la structure inégalitaire des revenus, et on se contentera plus souvent de la constater. L’importance de l’individu sera de plus en plus prise en compte et la plus ou moins grande inégalité sera définie comme une norme.

La liste des auteurs pour lesquels l’inégalité constitue une donnée naturelle, ou une chose bonne en soi, ce que Richard H. Tawney2 appelle « la religion de l’inégalité », est très longue. Il est cependant possible d’y trouver deux fondements essentiels : la croyance dans le caractère naturel de la propriété et celle dans l’inégalité de fait des individus. Bien évidemment, ces deux piliers de l’ordre de toute société apparaissent souvent liés, sauf peut-être pour John Stuart Mill qui pense la propriété privée comme une solution parmi d’autres et qui va jusqu’à envisager la limitation du droit d’hérédité pour se rapprocher du principe de « l’égalité du point de départ3 ». L’inégalité repose alors, en ce qui concerne les salaires, sur la nécessité de produire, « l’égalité d’attrait » des différents travaux d’une part, mais surtout « le degré de confiance qu’il faut accorder à l’individu », ce qui reprend l’idée de capacités et de dons inégalement distribués chez les individus.

L’inégalité naturelle, quant à elle, a un père, John Locke, l’un des premiers à lui avoir donné sa légitimité à travers le droit de propriété. La propriété qui appartient à tout le monde ne sert, selon lui, les intérêts de personne. « Dans la mesure où chaque homme peut faire usage d’une chose pour en retirer un avantage pratique avant qu’elle ne se détériore, dans cette même mesure il peut, par son labeur, en faire sa propriété4. » Jusqu’ici, cette théorie peut apparaître comme d’inspiration égalitaire pour peu que les capacités de la plupart des hommes soient similaires et que le problème de la rareté des sols soit résolu. Mais sans cette seconde condition, la proposition de John Locke apparaît de toute évidence respectueuse du droit de propriété comme d’un droit naturel. Bien que le travail ait été, à l’origine, le moyen de légitimer la propriété privée, celle-ci, une fois créée, n’exige pas une réaffirmation continue des droits correspondants par un travail répété.

On franchit un pas lorsque l’on se plonge...

Chapitre 4

Le choc de la désindustrialisation

La crise, pour la plupart des observateurs, débute en 2007 et connaît depuis sept ans de multiples péripéties. Certains espèrent sa fin prochaine, d’autres suggèrent des analyses qui conduisent à différentes propositions de politique économique. Le seul quasi-consensus porte sur sa dénomination : celle d’une crise financière. Telle n’est pas notre vision. Bien entendu, la finance tient un rôle non négligeable, mais il s’agit fondamentalement d’une crise de l’économie réelle. La crise est née, selon nous, des transferts massifs d’activités entre 1995 et 2005 des pays développés vers des pays qui allaient, de ce fait, devenir ce qu’on appelle aujourd’hui les pays émergents. Jamais jusque-là on n’avait connu un tel phénomène de désindustrialisation des pays riches et de soumission à court terme au diktat du consommateur occidental, très tenté par le moindre coût des objets de consommation ou d’investissement courants. C’est l’époque où l’on rappelait à l’envi qu’une heure de travail chinoise coûtait 40 fois moins 1 cher que celle d’un Américain ou d’un Européen de même qualification. Ce miracle devait être exploité rapidement sans que l’on réfléchisse trop aux conséquences, c’est-à-dire le prix à payer pour la prise en charge des nouveaux chômeurs. Celle-ci allait entraîner une explosion des dépenses de protection sociale et, surtout, la désarticulation d’une économie mondiale que la brutalité de ce choc, inconnu jusqu’alors, ne pouvait que provoquer. C’est ce que l’on a appelé les délocalisations.

Le terme même de délocalisation est ambigu. Toute implantation d’entreprises ou d’usines dans des pays émergents est-elle le signe d’une délocalisation ? Celle-ci se limite-t-elle aux transferts d’activités qui viennent se substituer aux activités préalablement existantes sur le territoire d’un pays développé ? Ce débat terminologique a peu d’intérêt au regard de la mécanique inédite qui s’est mise en œuvre sur un très court laps de temps, principalement sur la période située entre 1995 et 2005 et qui a conduit à ce que des pans entiers d’activités des pays développés soient réimplantés dans des pays émergents. Ce mouvement, spécifique de la fin du 20e siècle, ne s’est pas limité à la forte réduction de la part de l’industrie dans la plupart des pays de l’OCDE et à la destruction de millions d’emplois non qualifiés dans ces mêmes pays. Il a conduit à la désindustrialisation, prise au sens d’une perte de substance des activités globales dans cette zone du monde. Cette perte est essentielle : elle a retiré à l’Occident le leadership exercé tout au long des deux derniers siècles, un Occident désormais convaincu que l’avenir lui sera moins favorable. Le mouvement en lui-même était vraisemblablement inéluctable, mais pas forcément dans cette configuration qui portait en germe les déséquilibres de l’économie mondiale que nous avons connus et que nous connaissons toujours.

En fait, la désindustrialisation n’est rien d’autre que le triomphe du court terme, de la consommation ou de la finance, comme ce fut le cas de la Grande-Bretagne au début du 20e siècle qui choisit de sacrifier son industrie au profit de la place financière de Londres. Les résultats sont connus et soulèvent la difficulté pour les pays concernés, non plus de la production, mais de la création. Il s’agit là du quatrième trait caractéristique de l’économie mondiale en gestation ; cette quatrième contrainte est peut-être la plus lourde. Elle est vraisemblablement au cœur de la difficulté qu’ont les Occidentaux à rebondir, notamment sur le marché du travail pour les États-Unis, et à surmonter le fait qu’une croissance, même solide, n’entraîne quasiment nulle part un vrai rééquilibrage du marché du travail. C’est la raison pour laquelle un nouvel espoir s’incarne dans le mot « réindustrialisation » qui réapparaît un peu partout, et aux États-Unis en particulier, dans ce souci explicite de retrouver le goût du développement et la capacité de produire. L’objectif de ce chapitre est de montrer à quel point les mouvements qui eurent lieu à la fin du 20e siècle ont été sous-estimés et expliquent assez largement nos difficultés actuelles. Ils permettent de comprendre le ralentissement de la mondialisation telle que nous la connaissons depuis vingt ans et qui se traduit par de moindres investissements directs dans les pays émergents. L’Amérique arrivera-t-elle, à partir d’une énergie peu chère, à reconstruire une industrie ? Espérons-le, mais rien n’est sûr, même si par là ce pays illustre le souhait légitime de reprendre le contrôle de son destin économique.

Mais ne serait-ce pas là, aujourd’hui, qu’illusions ? Mondialisation non contrôlée, conflits entre nations déclinantes et les autres, tentative avortée d’une gouvernance mondiale… En un mot, nul ne sait, ni même n’imagine, ce que pourrait être la gestion coordonnée d’une économie mondiale soumise à de moindres déséquilibres.

1995-2005 : DÉSINDUSTRIALISATION ET DÉLOCALISATIONS

Pour les économistes, la crise est d’abord un concept avant d’être une réalité maudite. C’est le lieu du conflit, de l’ambiguïté des théories, des ruptures profondes, de l’irréversibilité du temps, de l’apparition de nouveaux systèmes. Ceux qui rêvent d’une seule et unique explication en font une simple pathologie. D’autres, moins nombreux, y voient un instant privilégié, celui de l’apparition de l’incertain, de nouvelles formes de la régulation économique, de règles sociales différentes.

Un clivage fondamental divise les courants de pensée. Pour les uns, il ne s’agit que de fluctuations plus prononcées que les précédentes, des « turbulences » ; pour les autres, il s’agit d’une vraie rupture, une version subversive au regard de la pensée dominante, qui condamne l’ancien appareil de régulation, incapable, mécaniquement, de ramener le système autour de sa valeur d’équilibre. Mais toute pensée, même révolutionnaire, rejoint lors de la crise suivante la cohorte des recettes déjà essayées ou censées l’avoir été. C’est le cas du keynésianisme qui, le temps d’une génération, est passé du statut de vraie rupture à celui de simple théorie des cycles. Il n’y a pas une annonce de plan de relance qui n’ait été qualifiée de « keynésienne ». Mais deux questions fondamentales se posent. Cette crise est-elle intrinsèquement liée à la mondialisation ? Autrement dit, est-elle due à une modification des rapports de force entre pays développés et pays émergents ? Dans le cas où l’origine de la crise serait bien située dans cette confrontation, comment rétablir les équilibres entre les parties, tant pour le commerce proprement dit que pour les taux de change, les transferts de technologie, la maîtrise des chaînes de valeur ajoutée ?

Les délocalisations recouvrent, en fait, une réalité complexe. Au sens strict, les transferts d’activité, c’est-à-dire une entreprise qui déplace son usine, représentent une toute petite partie de la question. D’autres éléments se combinent les uns aux autres. D’une part, les pays du Nord voient leur avantage se déplacer...

Chapitre 5

L’illusion d’une définanciarisation

Dans ce monde en reconstruction, rien ne semble, plus utopique, ou plus improbable, que le contrôle ou la limitation des activités financières. Ce fut le rêve des années post-crise, l’idée selon laquelle la volonté politique pouvait s’imposer à l’ensemble des acteurs financiers. Un scénario très vite démenti par la faiblesse du gouvernement américain, incapable de retrouver une quelconque autonomie par rapport à Wall Street. Aujourd’hui, les ramifications de l’industrie financière sont sans aucun doute plus denses et importantes qu’elles ne l’ont jamais été. Pour cette raison simple, qu’à travers la mondialisation, la finance a une capacité d’intervention, de création et d’utilisation des liquidités disponibles comme cela ne s’était jamais présenté auparavant. Or, toute notre histoire économique récente donne à la création de liquidités au niveau mondial, régional, national ou au niveau des Banques centrales, un rôle primordial. De fait, nous considérerons que la liquidité est le révélateur clé du développement de la finance, ce qui montre à quel point il est impossible d’imaginer un monde définanciarisé. Car l’origine du mal, on s’en souvient, se trouve dans le déséquilibre majeur des échanges, lui-même produit des transferts massifs d’activités du Nord vers les pays émergents. Et même si les déficits commerciaux des États-Unis ont vocation à diminuer, la réalité de la désindustrialisation des pays de l’OCDE entraînera de fait deux conséquences. La première sera le souci des pays émergents de maintenir, voire accentuer leur position dans les échanges. La guerre des monnaies en est, dès à présent et en sera encore plus à l’avenir, la traduction concrète. Mais cette guerre entraînera à nouveau, ce qu’il faut souligner, une croissance non maîtrisée des liquidités à l’échelle mondiale. Et le monde aura bien du mal à s’en défaire. Ajoutons à cela les politiques actuelles très expansives des Banques centrales devant notre croissance qui leur semble, à juste titre, bien fragile. Et cette conjonction débouchera sur une croissance incontrôlée des produits financiers, de leurs transactions et de leurs valorisations.

C’est dans ce climat inquiétant que tous les gouvernements, sans exception, ont mis en avant l’idée même de régulation qui n’est, en réalité, que l’expression politique d’une volonté de remise en ordre du monde. Or, celle-ci n’aura pas lieu. La régulation, souhaitable, en dépit d’une extension de ses domaines d’intervention, en dépit de ses capacités techniques accrues, ne peut canaliser les mouvements de ce qui est désormais la première industrie mondiale. Dont acte. Si l’on admet ce constat, c’est-à-dire une finance reine pesant lourdement sur les évolutions à venir, la réflexion tout comme l’action doivent se tourner exclusivement vers leur vraie vocation : financer l’économie réelle. Peu importe que le secteur financier vive de sa propre logique s’il est capable de répondre au nécessaire développement de l’investissement et aux besoins des acteurs économiques sur les marchés des biens et des services.

Mais, nous dira-t-on, avant de penser croissance, il faut régler le problème de nos dettes. La réduction de la dette, un sujet souvent traité de manière morale, hypocrite, plutôt qu’économique, ne peut concentrer tous nos efforts de financement ; cela reviendrait à condamner définitivement le redémarrage de l’économie mondiale. Il s’agit là, vraisemblablement, du problème le plus délicat à traiter, tant sur le plan économique que politique.

L’EXPLOSION DE LA LIQUIDITÉ

Au début était la liquidité. On ne peut comprendre le développement des marchés financiers sans souligner l’accroissement, sans équivalent dans l’histoire humaine, des actifs financiers de toute nature. Mais le mot de liquidité est lui-même complexe car il recouvre des réalités différentes. Derrière le même mot se profilent des acteurs différents, des réalités différentes, des régulations différentes. Bref, la liquidité est le lieu d’une ambiguïté dont il faut se débarrasser.

On parle d’abord de liquidité macroéconomique, définie par l’ensemble des liquidités créées par les Banques centrales, ce qui, dans les faits, correspond à l’augmentation de la base monétaire. Une catégorie connue, quantifiée, contrôlable. Suivre son évolution permet de comprendre le rôle des opérations de politique monétaire et de saisir l’impact des Banques centrales sur les politiques économiques. Ensuite, il y a la liquidité bancaire, c’est-à-dire les actifs liquides détenus par les banques. Enfin, il existe un espace plus flou, là où se concentrent des chiffres astronomiques, pas totalement vérifiables, la liquidité globale, soit l’ensemble des actifs disponibles pouvant être échangés sur les marchés, dont ces fameux actifs que sont les produits dérivés de toute nature.

Ces trois catégories sont liées. La croissance de la liquidité macroéconomique, créée par les banques, entraîne celle de la liquidité bancaire, déterminée par la politique de ces mêmes Banques centrales. De la même manière, la liquidité globale est largement définie à la fois par la liquidité des Banques centrales, donc par la liquidité bancaire, et par l’ensemble des nouveaux actifs que le système financier est capable de créer. L’explosion de cette liquidité depuis les années 2000 est, en réalité, à l’origine de la crise financière. Il fallait, en effet, rentabiliser cet ensemble gigantesque de produits financiers répartis à travers le monde. D’où des décisions de prêts inconsidérés comme les subprimes. Mais puisqu’il faut toujours trouver des origines à tout, la liquidité macroéconomique a détenu le rôle premier, à travers les choix politiques des pays émergents qui ne souhaitaient pas stériliser leurs avoirs en monnaies étrangères et préféraient maintenir un taux de...
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