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        Présentation

        L’emprise de la finance modifie aujourd’hui les attentes et les pratiques de l’ensemble des acteurs sociaux. C’est vrai des entreprises, qui veillent davantage au cours de leurs actions qu’à leur chiffre d’affaires, mais aussi des gouvernements, qui jugent plus urgent d’apaiser les inquiétudes de leurs créanciers que de répondre aux demandes de leurs électeurs. Même les particuliers gagent moins leur sécurité matérielle sur les revenus de leur travail que sur l’appréciation de toutes leurs ressources – leur patrimoine, mais aussi leurs compétences, relations, comportements.

        Selon Michel Feher, en déplaçant les enjeux de la question sociale, ces nouvelles priorités obligent la gauche à se réinventer. Car la « titrisation » des rapports humains sur les marchés financiers diffère de la marchandisation du travail sur le marché de l’emploi. Plus que sur l’extraction du profit, elle focalise les luttes sur les conditions d’allocation du crédit. L’exploitation que les employeurs continuent de faire subir à leurs employés renvoie désormais au pouvoir de sélection que les investisseurs exercent sur les « investis ».

        Les résistances à l’hégémonie des institutions financières devront trouver les moyens de peser sur les évaluations de la gouvernance entrepreneuriale et des politiques publiques en spéculant contre les critères qui président actuellement aux choix des financeurs. Si l’objectif poursuivi consiste à favoriser une autre circulation du capital, les militants qui les mettent en œuvre y puiseront également les éléments d’un imaginaire politique renouvelé.
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Introduction

Les pérégrinations de la morosité politique



Enlisement technocratique et ingratitude populaire : le spleen libéral d’après guerre

La gauche n’a pas toujours eu le monopole de la mélancolie1a. Sans remonter jusqu’aux exilés des révolutions française ou russe, on peut avancer que l’humeur sombre qui imprègne ses rangs depuis plus d’un quart de siècle sévissait davantage dans les cercles libéraux au sortir de la Seconde Guerre mondiale. Dans les deux cas, il s’agit bien de ce que la psychanalyse associe à l’état mélancolique, à savoir un deuil qui ne se fait pas : deuil des socialismes vaincus ou dévoyés pour les gauches d’aujourd’hui, deuil d’un laisser-faire devenu impraticable pour les libéraux d’alors2. En outre, ce sont à chaque fois les mêmes institutions qui nourrissent le désarroi : le marché du travail et le processus électoral, dont les héritiers du mouvement ouvrier déplorent à présent la soumission aux diktats respectifs des actionnaires et des détenteurs d’obligations d’État, apparaissaient aux Cassandre libérales d’après guerre comme les chevaux de Troie du socialisme.

Figure exemplaire de la dépression qui gagne les partisans les plus fervents de l’économie de marché à l’entame de la guerre froide, l’économiste Joseph Schumpeter consacre son dernier ouvrage – réédité trois fois entre 1942 et 1950 – à montrer que le pronostic vital du capitalisme est largement engagé3. À ses yeux, la disparition prochaine du mode de production capitaliste est d’autant moins évitable – mais aussi d’autant plus désolante – qu’elle procède de son succès. Car depuis le XVIIIe siècle, soutient-il, c’est avant tout aux entrepreneurs que le monde occidental doit son extraordinaire développement : leur audace a été l’aiguillon du progrès scientifique, leur ingéniosité a présidé à la conversion des inventions et des découvertes en innovations, et leur détermination à profiter des opportunités qu’ils se créent s’est imposée comme le moteur d’une croissance économique dont les bienfaits se sont ensuite répandus dans toutes les catégories sociales. Toutefois, ajoute aussitôt l’auteur de Capitalisme, socialisme et démocratie, la prospérité que le dynamisme entrepreneurial a apportée aux sociétés où il a pu se manifester librement a fini par se retourner contre lui.

Schumpeter fait procéder le déclin du libéralisme économique d’une évolution endogène du régime juridique des entreprises. Il souligne en effet que la circulation vertueuse entre les avancées technologiques, la production de nouvelles marchandises et l’enrichissement des populations a favorisé la concentration du capital. Or, à mesure que des investissements toujours plus importants se sont avérés nécessaires pour tirer parti des économies d’échelle, les entreprises entièrement détenues par des capitaines d’industrie jaloux de leurs prérogatives ont été supplantées par des sociétés anonymes cotées en Bourse où les actionnaires nombreux et dispersés cèdent le pouvoir à des managers salariés4.

Au sein de pareilles structures, écrit Schumpeter, les intuitions visionnaires des entrepreneurs animés par le goût du risque et l’appât du gain laissent bientôt la place aux plans raisonnables élaborés par des technocrates. Ceux-ci cherchent toujours à innover et à faire croître la firme qu’ils dirigent mais non sans privilégier la pérennisation de ses activités industrielles et commerciales. Aussi veillent-ils à fidéliser le personnel – notamment par le biais de contrats d’emploi sécurisants – et, ce faisant, à subordonner la quête du profit pour les propriétaires du capital au souci de concilier les revendications des employés avec les intérêts des actionnaires.

Si la recherche de compromis qui caractérise la gestion des sociétés anonymes contribue déjà à solidariser les salariés, Schumpeter affirme que c’est l’influence croissante des intellectuels qui va nourrir leur conscience de classe d’hostilité au patronat. Là encore, précise-t-il, l’œuvre accomplie par les entrepreneurs est à l’origine de l’animosité qu’ils rencontrent. Car ce sont les sciences et les techniques dont leurs initiatives favorisent l’essor qui, en créant une demande croissante de main-d’œuvre qualifiée, vont susciter des vocations toujours plus nombreuses d’enseignants, de chercheurs et, plus généralement, de diffuseurs de savoirs et de culture. Or, selon le chantre mélancolique du capitalisme sans entrave, ce groupe social aux contours flous ne trouve sa consistance que dans l’antipathie qu’il conçoit pour les valeurs entrepreneuriales.

Typiquement, s’emporte Schumpeter, les intellectuels sont à la fois bardés de connaissances purement théoriques – alors que les affaires nécessitent des compétences pratiques –, imbus du caractère désintéressé de leur travail – quand l’intérêt est la motivation assumée de l’entrepreneur –, rétifs à l’indexation de la réussite sur le risque – laquelle est précisément le ressort de l’esprit d’entreprise – et surtout heurtés par le contraste entre la faible rémunération de leur contribution à l’édification de l’humanité et les fortunes égoïstement amassées par les capitalistes. Aussi vont-ils se servir de leur prestige dans l’opinion publique pour fustiger le prosaïsme et la vénalité de leurs rivaux, mais également pour persuader les travailleurs que l’enrichissement de leurs employeurs procède de l’exploitation de leur labeur.

Non contents d’user de leur fonction tribunicienne, poursuit Schumpeter, ces mêmes intellectuels vont rapidement offrir leurs services aux syndicats ouvriers et, une fois ceux-ci radicalisés, s’atteler à la formation des politiciens socialistes ainsi qu’à la rédaction des programmes de leurs partis. Or, dans la mesure où la bourgeoise libérale s’enorgueillit à la fois de protéger la liberté d’association et d’étendre le principe de libre concurrence à la désignation de ses représentants politiques, l’économiste s’estime fondé à parier sur son imminente déroute : étant donné leur proportion dans l’électorat et leur concentration dans les chaînes de production dont ils peuvent aisément interrompre le fonctionnement, la perméabilité des ouvriers et employés à la critique du capitalisme lui semble en effet peu compatible avec la survie du monde libre.

Si insolite qu’elle paraisse aujourd’hui, la délectation morose où se complaît Schumpeter recèle une indication précieuse. Rappeler que la mélancolie n’a pas toujours logé à la même enseigne invite en effet à penser qu’elle peut encore changer de camp. Or telle est bien la prémisse dont s’autorise l’essai qui va suivre pour examiner les conditions susceptibles de la faire à nouveau refluer vers la droite. En guise d’introduction, il convient toutefois de tirer quelques enseignements du précédent périple de la bile noire.

Sans doute ne manque-t-on pas d’excellentes recensions des circonstances qui, au cours des années 1970, ont assombri les perspectives d’un dépassement ou même d’un endiguement du capitalisme : certaines insistent sur la stagnation induite par l’achèvement de la reconstruction des économies européennes, d’autres sur les épuisements concomitants du fordisme et des mouvements sociaux qu’il a alimentés, d’autres encore sur les opportunités que les crises pétrolières et le flottement des monnaies ont offertes aux détenteurs de capitaux. Reste que, chez les auteurs qui lui imputent l’éclipse des espoirs d’émancipation, l’agencement de ces divers facteurs donne lieu à deux récits – l’un centré sur le néolibéralisme, l’autre sur la financiarisation des économies développées – dont la congruence n’est qu’apparente. Car si l’hégémonie du capital financier procède largement de la mise en œuvre des réformes néolibérales, elle ne figure aucunement parmi les objectifs que leurs concepteurs déclarent poursuivre. Par conséquent, combattre le pouvoir de la finance en le rapportant au projet élaboré par les intellectuels néolibéraux introduit une confusion dommageable à l’évacuation de la morosité.





Deuil du laisser-faire et entrepreneuriat pour tous : les remèdes néolibéraux à la mélancolie

Le terme « néolibéral » désigne les révisions doctrinales et les innovations stratégiques auxquelles les refondateurs du libéralisme classique ont recouru, dès la fin des années 1930, pour chasser le sentiment que l’histoire n’allait pas dans leur sens5. S’ils refusent de céder au défaitisme schumpétérien, les économistes, juristes et autres historiens réunis par Friedrich Hayek au sein de la Société du Mont-Pèlerin sont eux aussi convaincus que la société libérale souffre de graves déficiences immunitaires. Ainsi, tout en considérant que la liberté d’association et le suffrage universel sont parties intégrantes de son patrimoine, ils estiment que leurs captations respectives par les organisations syndicales et les démagogues entraînent le monde libre sur la « route de la servitude » socialiste. Déterminés à préserver le libéralisme économique du sort funeste auquel semble le condamner l’exercice inconsidéré des droits civils et politiques, ceux que leurs détracteurs qualifieront plus tard de néolibéraux6 vont alors se donner pour mission de protéger la démocratie représentative contre l’utilisation abusive de ses propres institutions.

Au sein de cet aréopage dont les rédacteurs allemands de la revue Ordo et les collègues de Milton Friedman à l’École de Chicago sont avec Hayek les principaux membres7, la menace à conjurer réside moins dans la ferveur révolutionnaire des masses que dans les politiques de compromis social d’inspiration keynésienne qui, à force d’enrayer les mécanismes d’ajustement automatique des marchés, légitiment l’intrusion croissante des pouvoirs publics dans l’économie. Soutenir la demande intérieure pour stimuler la croissance ou protéger le marché du travail quand la conjoncture s’inverse, affirme Hayek, revient à brouiller les signaux que les prix envoient aux agents économiques. Or c’est au motif de la confusion créée par leur propre intervention, purement parasitaire, que les gouvernements s’estiment justifiés d’étendre graduellement la planification et par conséquent d’ôter aux individus la liberté de former leurs propres projets.

Pour mettre fin à cette fatale dérive, les mesures que préconisent les maîtres à penser du néolibéralisme – et qu’appliqueront les chefs de file de la « révolution conservatrice » au tournant des années 1980 – visent essentiellement à universaliser l’ethos entrepreneurial : il convient d’abord de remettre celui-ci au cœur de la gestion des entreprises – pour conjurer la technocratisation déjà déplorée par Schumpeter –, mais aussi d’affecter la politique gouvernementale à son entretien et d’y convertir tous les individus qui ne sont pas entrepreneurs de profession. Grâce aux réformes élaborées dans leurs laboratoires, les membres de la Société du Mont-Pèlerin escomptent qu’il reviendra bientôt à chacun de mener sa vie comme on gère une entreprise, c’est-à-dire en soumettant n’importe quel choix à une estimation des coûts et des bénéfices qu’il est raisonnable d’en attendre. En mobilisant les ressources de l’État, non pour apaiser les travailleurs comme s’y emploient les dirigeants guidés par Keynes, mais pour dissoudre leur conscience de classe, les néolibéraux innovent sur deux plans.

Premièrement, comme le soulignera Michel Foucault dans ses cours sur le néolibéralisme, ils accomplissent le deuil du laisser-faire en montrant que l’entretien de l’ordre libéral suppose moins de soustraire la vie économique aux interventions des pouvoirs publics que d’amener ceux-ci à gouverner dans l’intérêt des marchés8. À leurs yeux, en effet, le rôle du bon gouvernement n’est pas de s’abstenir de toute intrusion dans la société civile, et encore moins de mettre ses administrés à l’abri des aléas et de la rudesse du mode de production capitaliste : plutôt qu’à prémunir les segments les plus fragiles de la population contre la violence inhérente au fonctionnement de la concurrence marchande, les dirigeants qu’ils appellent de leurs vœux doivent s’engager à protéger les fragiles mécanismes du marché de l’impatience des foules et de son exploitation par les démagogues.

À cette fin, les réformateurs néolibéraux se proposent de créer un environnement juridique et institutionnel où les mandataires de la souveraineté populaire ne seront plus tentés d’obtenir les faveurs de l’électorat en sacrifiant la vérité des prix à ses revendications. Parmi les mesures affectées à cet objectif figurent les dispositions constitutionnelles interdisant ou limitant les déficits budgétaires – mesure connue sous le nom de « règle d’or » –, la dévolution de la politique monétaire à des banques centrales censément indépendantes mais néanmoins mandatées pour conjurer l’inflation, la privatisation de tous les services publics dont le financement est susceptible d’intéresser les investisseurs privés et enfin une substitution aussi étendue que possible des transactions conventionnelles aux réglementations impératives9.

Deuxièmement, au lieu d’envisager la question sociale comme un problème à traiter – que ce soit par le compromis ou la seule confrontation – les intellectuels affiliés à la Société du Mont-Pèlerin se proposent de la rendre caduque en œuvrant à ce que l’un d’eux appelle la « déprolétarisation » des salariés10. Pour amener ceux-ci à embrasser les modes de pensée et de comportement des entrepreneurs, l’ingénierie sociale néolibérale envisage un vaste éventail d’initiatives. Il s’agit de faciliter l’accès du plus grand nombre à la propriété immobilière, de procéder à la contractualisation de la couverture des risques – système de retraites par capitalisation, transfert de l’assurance maladie au secteur privé, indemnisation du chômage conditionnée à des engagements de la part des demandeurs d’emploi –, de remplacer le financement public des écoles et des logements à loyer modéré par des subventions directement octroyées aux familles nécessiteuses, et enfin de fondre les autres aides d’État dans un impôt négatif suffisamment peu élevé pour ne pas inciter ses allocataires à la paresse.

En soumettant les ménages aux obligations de rembourser leurs emprunts hypothécaires, d’honorer leurs contrats d’assurance et de gérer les ressources mises à leur disposition sous forme de bons (vouchers)11, les promoteurs de ces réformes n’entendent pas seulement substituer le principe de responsabilité individuelle aux idéaux « socialistes » de solidarité et de redistribution des richesses : plus encore qu’à discipliner les couches de la population qui vivent de la vente de leur force de travail, les doctrinaires néolibéraux aspirent à les convertir aux vertus entrepreneuriales et, ce faisant, à leur retirer la conviction qu’elles appartiennent à une classe sociale dont les intérêts s’opposent à ceux des entrepreneurs.

Sous la houlette des chefs de file britannique et américain de la « révolution conservatrice », les gouvernements occidentaux vont peu à peu appliquer, de manière plus ou moins exhaustive, les deux pans du programme élaboré par les membres de la Société du Mont-Pèlerin – celui qui contraint les pouvoirs publics à soutenir les marchés et celui qui incite chaque individu à envisager sa vie comme une entreprise. D’abord révolutionnaires, au regard du keynésianisme dont elles inversent les priorités, ces transformations deviendront bientôt l’expression de la nouvelle orthodoxie. Or, à mesure qu’elles s’imposent comme la norme de la raison gouvernementale – indépendamment des alternances politiques –, les militants de gauche seront naturellement enclins à imputer leur désarroi au triomphe du néolibéralisme. Témoins affligés de l’assèchement du débat démocratique par la mise sous tutelle des politiques budgétaire et monétaire, de l’abandon des services publics aux capitaux et aux modes de gestion du secteur privé, ou encore de déréglementations compensées par la commercialisation des permis de nuire, ils vont attribuer l’impuissance de leurs propres critiques à l’incidence corrosive de la représentation de l’individu en entrepreneur de lui-même sur la conscience de classe et la capacité d’indignation des salariés.





Quête de confiance et gestion de portefeuille : la financiarisation des économies développées

Tandis que les histoires du néolibéralisme décrivent l’anatomie et la marche triomphale d’un art de gouverner, les enquêtes consacrées à l’hypertrophie de la finance rendent compte de l’émergence d’un nouveau régime d’accumulation du capital12. Dès la fin des années 1970, les économies occidentales connaissent en effet ce que le sociologue Gerald Davis qualifie de révolution copernicienne13 : l’astre autour duquel elles gravitent n’est plus formé, comme au temps du fordisme, d’entreprises industrielles gageant leur prospérité sur l’intégration verticale et la croissance interne de leurs capacités de production, mais plutôt de marchés financiers dominés par les grandes banques universelles et les investisseurs institutionnels.

La financiarisation des économies développées se mesure à l’importance relative du secteur financier dans leur PIB, au volume des profits que réalisent les sociétés financières comparé aux bénéfices dégagés par les autres entreprises, ou encore à la proportion des revenus de portefeuille – relativement au cash-flow commercial – dans les comptes des firmes non financières14. Toutefois, au-delà de ces indicateurs – dont l’examen valide la thèse d’un transfert massif des fonds de l’« économie réelle » vers les circuits financiers spéculatifs –, l’ascendant des pourvoyeurs de liquidités se manifeste surtout dans leur aptitude à sélectionner les projets qui méritent financement. Autrement dit, leur véritable pouvoir consiste davantage à décider de quoi l’économie réelle sera faite qu’à lui retirer des ressources. Il se traduit donc par un infléchissement considérable de la conduite des agents économiques : car, dans la mesure où ceux-ci sont désormais prioritairement habités par le souci de se rendre attractifs aux yeux des investisseurs, leur motivation prioritaire n’est pas tant le profit qu’ils espèrent tirer de leur activité que l’obtention du crédit qui leur permet de l’exercer15.

En témoigne d’abord la stratégie des entreprises cotées en Bourse. Ce qu’on appelle la gouvernance entrepreneuriale depuis plus de trois décennies ne vise en effet aucunement à optimiser, sur le long terme, la différence entre le chiffre d’affaires et les coûts de production : l’objectif poursuivi consiste exclusivement à susciter un accroissement, à très brève échéance, de la valeur que les marchés financiers accordent aux titres détenus par les actionnaires. Le véritable succès d’une firme ne réside donc pas dans les bénéfices générés par la vente des marchandises qu’elle produit mais bien dans le gain en capital qui résulterait de la revente prochaine de ses actions. Ainsi s’explique que les adeptes de la « bonne » gouvernance utilisent si souvent une portion conséquente de leurs ressources pour racheter des parts de leur propre compagnie : absurde au regard d’une logique commerciale ou industrielle, une telle pratique est en revanche cohérente dès lors que, pour être « compétitif », il importe d’attirer des brasseurs de liquidités uniquement intéressés par l’évolution de la valeur actionnariale des entreprises qu’ils envisagent de financer16.

Le primat du crédit ne concerne pas seulement le secteur privé : répondre aux souhaits des détenteurs de leur dette publique est aussi devenu le souci principal des gouvernements nationaux. Davantage qu’à renouer avec la croissance ou à préparer la transition énergétique, les responsables politiques s’attachent en effet à conforter l’attractivité que les marchés obligataires reconnaissent au territoire qu’ils administrent – et qui croît en proportion inverse du taux d’intérêt de leurs bons du Trésor. C’est donc pour conjurer la méfiance des créanciers – dont les goûts sont remarquablement constants – que les dirigeants désireux de paraître responsables ne cessent de flexibiliser leur marché du travail, de comprimer leurs programmes sociaux, d’alléger l’imposition du capital et de surseoir à une réglementation sérieuse des institutions financières17.

L’obsession du crédit se manifeste enfin dans la conduite des individus18 – y compris ceux qui misaient jadis sur la progression continue de leurs revenus salariaux. Mus par le souci de séduire les investisseurs, États et entreprises ont depuis longtemps renoncé à assurer la stabilité des emplois. Il incombe désormais aux postulants à l’embauche de se faire valoir – en arborant des compétences prisées, un carnet d’adresses bien fourni ou, à défaut, en affichant une disponibilité et une flexibilité sans borne. Aussi est-ce bien du crédit accordé à leur capital humain, plutôt que des conventions collectives sur les modalités d’embauche et la répartition des profits, que dépend leur aptitude à trouver du travail19.

En outre, la précarité qui résulte de cette modification des conditions de recrutement contraint une part croissante de la population à emprunter – pour accéder à la propriété immobilière, poursuivre des études, acquérir des biens durables ou simplement pour subsister. Or quiconque espère bénéficier d’un prêt se doit d’offrir des gages : faute de détenir un patrimoine conséquent, les demandeurs d’emprunt comptent généralement sur la valeur marchande du logement ou sur les revenus que laissent espérer le diplôme qui motivent leurs requêtes, ainsi que sur la réputation de sérieux qu’ils ont acquise en remboursant dans les délais les sommes qui leur ont été antérieurement avancées. En attestant de leur solvabilité, il s’agit donc pour eux de conserver leur crédit – moral non moins que financier – en sorte d’amener les prêteurs à leur en accorder davantage20.

Historiquement, la financiarisation des économies développées procède largement de la mise en œuvre du programme élaboré au sein de la Société du Mont-Pèlerin. Ainsi, avant même que Margaret Thatcher et Ronald Reagan n’entament leur révolution conservatrice, il revient à des économistes d’obédience néolibérale – et formés à l’École de Chicago – d’avoir imposé le bien-fondé d’une gouvernance d’entreprise axée sur la poursuite de la valeur actionnariale21. Sensibles à la dérive technocratique des grandes entreprises déjà dénoncée par Schumpeter, ces disciples de Milton Friedman s’inquiètent de la dissociation entre le pouvoir et la propriété au sein des sociétés anonymes. Car, aussitôt que la technostructure s’émancipe, soutiennent-ils, ses préoccupations premières cessent d’être la maximisation des profits et leur distribution aux propriétaires du capital : les nouveaux objectifs qu’elle poursuit sont plutôt le développement durable de l’appareil de production, l’assentiment des employés et des financeurs à une gestion prioritairement fondée sur le réinvestissement des bénéfices et, par-dessus tout, le renforcement de sa propre autorité.

Parce que pareille évolution leur semble propice à l’interpénétration progressive des secteurs privés et publics – tant du fait des affinités culturelles entre les dirigeants salariés des sociétés par actions et les hauts fonctionnaires qu’en raison de la tendance des premiers à en appeler aux seconds pour échapper à la concurrence –, les néolibéraux se proposent de lui faire obstacle en restaurant la subordination des managers à leurs employeurs. Comme l’écrira Milton Friedman dans une célèbre tribune de 1970, il faut que les individus auxquels est confiée la tâche de diriger une entreprise qu’ils ne possèdent pas ne se reconnaissent d’autre responsabilité que celle de répondre aux attentes des actionnaires22.

Soucieux de rendre le pouvoir aux propriétaires du capital, les promoteurs néolibéraux de l’« analyse économique du droit » vont miser sur le développement d’un nouveau type de concurrence. Afin d’empêcher les managers des grandes firmes de faire passer leur appétit de pouvoir – fût-il habillé en intérêt supérieur de l’entreprise – devant les souhaits de leurs employeurs, ils plaident pour la création d’un « marché du pouvoir managérial » (market for corporate control ). Celui-ci doit permettre aux actionnaires – et plus généralement aux investisseurs susceptibles d’acquérir des parts de l’entreprise – de choisir et de remplacer les équipes dirigeantes en fonction de leur aptitude à valoriser le capital qu’elles gèrent23. Autrement dit, les publicistes de la nouvelle gouvernance entrepreneuriale militent pour que le sort d’un P-DG salarié dépende de l’incidence de sa gestion sur le cours des actions de l’entreprise.

Dès le milieu des années 1970, le prestige de l’« analyse économique du droit » va tirer parti de l’essoufflement du capitalisme managérial d’après guerre. Il bénéficie en particulier de la profitabilité déclinante des entreprises verticalement intégrées et en quête d’économies d’échelle caractéristiques de l’industrie fordiste24. Il faut toutefois attendre l’élection de Ronald Reagan pour que soit créé un environnement propice à la généralisation du nouveau mode de gouvernance. C’est en effet sous l’impulsion du président élu en novembre 1980 que les marchés de capitaux vont être habilités à enseigner aux managers que la valeur actionnariale des sociétés qu’ils gèrent doit être leur seule boussole. Acquise aux thèses néolibérales, l’administration républicaine s’empresse de lever les obstacles juridiques aux offres publiques d’achat (OPA) hostiles et aux rachats d’entreprises par endettement (leveraged buyouts ou LBO). Or, en procédant à une telle déréglementation, les autorités américaines autorisent les raids sur les firmes insuffisamment performantes – du point de vue des dividendes qu’elles promettent de distribuer – et, ce faisant, assurent l’hégémonie d’actionnaires exclusivement préoccupés par le renchérissement immédiat du titre qu’ils détiennent.

L’implication des gouvernements inspirés par la doctrine néolibérale dans la transformation du métier de manager ne tarde pas à modifier la portée de leur propre politique économique. Puisque, grâce à leur soutien, créer de la valeur actionnariale s’est imposé comme l’objectif principal des entreprises, tant l’administration Reagan que ses successeurs et émules d’outre-Atlantique s’accordent à considérer que la contribution des pouvoirs publics à la prospérité de leur pays doit consister à le rendre attractif aux yeux des investisseurs. Aussi vont-ils s’employer à ouvrir les frontières aux liquidités et à offrir tout ce que leurs détenteurs apprécient : une fiscalité avantageuse, un marché du travail flexible et des droits de propriété renforcés.

S’ils produisent bien l’afflux de capitaux espéré, de pareils appâts ont un coût : l’État qui s’en pare se voit en effet privé d’une portion importante des revenus fiscaux jusque-là affectés au bien-être de ses administrés. Ses dirigeants s’exposent par conséquent à une grogne susceptible de compromettre leur réélection. Pour concilier l’attractivité financière de leur territoire avec le maintien de leur popularité dans l’électorat, les gouvernants qui ont procédé à la déréglementation des marchés financiers vont alors opter pour une substitution croissante de l’emprunt à l’impôt. Autrement dit, c’est par le gonflement de la dette publique qu’ils veilleront à complaire aux investisseurs sans s’aliéner les suffrages de leurs mandants. Or, en recourant aux marchés obligataires pour boucler leurs budgets, les responsables politiques qui ont œuvré à la mainmise des actionnaires sur les entreprises se retrouvent bientôt dans une situation de dépendance semblable à celle qu’ils ont imposée aux managers : car, désormais, ils sont eux aussi tributaires de la confiance que les investisseurs voudront bien leur accorder25.

Deuxième phase de la financiarisation des économies développées – après la conversion des entreprises privées à la quête de la valeur actionnariale –, l’assujettissement des pouvoirs publics à leurs créanciers peut être vu comme un effet secondaire de leur adhésion au néolibéralisme. Mais ce dernier intervient de manière plus directe encore lorsque, pour éviter d’entamer leur crédit auprès des détenteurs de leurs bons du Trésor, les gouvernements occidentaux les plus endettés vont inviter leurs concitoyens à emprunter pour leur propre compte. C’est en effet la mobilisation du discours néolibéral sur l’aspiration de l’individu à se prendre en main qui va leur permettre de justifier une politique de substitution, plus ou moins étendue, des emprunts commerciaux aux transferts sociaux – dans les domaines de l’éducation, du logement et de la santé publique.





Distribution des revenus et valorisation du capital : l’ébauche d’une nouvelle question sociale

Depuis quatre décennies, l’adoption des politiques néolibérales n’a cessé de resserrer l’emprise de la finance sur l’économie. En outre, les bénéficiaires de la financiarisation et les légataires intellectuels de Hayek et Friedman vivent en bonne intelligence. Sur le fond, en effet, les initiatives des gouvernements néolibéraux ont de quoi réjouir les investisseurs : l’abrogation des réglementations qui rigidifient les marchés, l’allégement des impôts attentatoires au climat des affaires et, en contrepartie, la réduction des dépenses publiques par les voies de la privatisation et de la suppression de certains programmes sociaux sont autant de gestes qui suscitent leur enthousiasme. Réciproquement, les efforts réclamés aux managers de sociétés anonymes pour répondre aux vœux des actionnaires, la rigueur dont témoignent les mandataires de la souveraineté populaire pour conserver la confiance des détenteurs de leurs bons du Trésor, et la discipline qu’affichent les souscripteurs d’emprunts commerciaux pour obtenir leur renouvellement contribuent efficacement à limiter l’influence des organisations syndicales et des partis politiques favorables au corsetage des marchés.

Faut-il alors conclure à l’adéquation entre les prescriptions formulées par le cénacle de la Société du Mont-Pèlerin et la financiarisation de l’économie ? Friedrich Hayek aimait citer Adam Ferguson, membre éminent des Lumières écossaises du XVIIIe siècle, pour qui les sociétés humaines « sont le résultat de l’action des hommes mais non la mise en œuvre de leurs desseins26 ». Or, non sans ironie, la citation s’applique particulièrement bien aux sociétés où l’art de gouverner néolibéral s’est exercé. Car si le monde dont les marchés financiers sont le centre de gravité a indéniablement été modelé par des gouvernements attentifs à la maîtrise de l’inflation et à la stimulation de l’offre, force est néanmoins de constater que ses habitants ne ressemblent guère à ceux que l’ingénierie sociale néolibérale entendait façonner.

Les réformes destinées à l’immunisation de la société libérale ambitionnaient de réduire son exposition au péril totalitaire, d’abord en restaurant et ensuite en étendant le champ d’application de l’ethos entrepreneurial. Or, pour leur part, les agents économiques assujettis au pouvoir de sélection des investisseurs sont prioritairement habités par le souci de leur crédit. Requis de deviner mais aussi d’orienter les attentes des pourvoyeurs de liquidités, ils s’apparentent moins à des entrepreneurs menant leur existence comme on fait des affaires qu’à des gérants de portefeuille spéculant sur la valeur de leurs atouts. L’attractivité qu’il leur appartient de cultiver procède en effet de l’appréciation des actifs dont ils disposent – leur patrimoine tant mobilier qu’immobilier, leurs talents, leurs relations, leur résilience. Aussi leur aspiration à séduire les investisseurs les pousse-t-elle davantage à parier sur le cours des composantes de leur capital qu’à optimiser leurs revenus par le biais du calcul d’utilité.

Parce que la déréglementation de tous les marchés figurait en bonne place dans leur programme de sauvegarde de l’économie marchande, les néolibéraux ont joué un rôle décisif dans l’émancipation de la finance. En retour, l’hégémonie des marchés financiers a pleinement exaucé leur souhait : grâce à elle, la liberté d’association et le suffrage universel ont cessé de faciliter l’infiltration du loup socialiste dans la bergerie libérale. Pour autant, il n’est pas sans conséquence qu’au lieu d’être appelés à se comporter comme des entrepreneurs rompus à l’anticipation rationnelle, les acteurs sociaux soient incités à épouser les conduites de traders férus de paris spéculatifs. Sans doute l’identification des salariés à l’un ou à l’autre type s’avère-t-elle également fatale à leur conscience de classe, et par conséquent à une question sociale constituée autour de la répartition des richesses produites. Reste que l’adhésion des individus aux horizons d’attente ménagés par la financiarisation de l’économie ne va pas désactiver la lutte des classes fondée sur la polarité de l’employeur et de l’employé sans tracer une nouvelle ligne de partage, dont l’enjeu est l’allocation du crédit, et qui confronte les investisseurs aux postulants à leurs largesses – soit à ce qu’on appellera des investis.

Confrontées au succès des mesures de « déprolétarisation » imaginées par les intellectuels néolibéraux, et mises en œuvre par les gouvernants gagnés à leur perspective, les formations politiques naguère qualifiées de progressistes sont aujourd’hui scindées en deux camps irréconciliables. Tandis que les légataires de la social-démocratie s’accommodent de la nouvelle donne – tantôt sur le mode de la résignation piteuse et tantôt avec le zèle un peu effronté des nouveaux convertis –, de leur côté, les partisans irréductibles d’une rupture avec le capitalisme s’efforcent surtout de préserver des lambeaux du compromis social d’après guerre – celui-là même que les anticapitalistes des générations précédentes tenaient pour le plus aliénant des pièges. Ballotés entre les capitulations opportunistes des uns et la résistance nostalgique des autres, il n’est guère surprenant que les électeurs de gauche, lorsqu’ils ne prennent pas congé de la politique, trouvent refuge dans la mélancolie.

Sans doute la financiarisation de l’économie n’instaure-t-elle pas un rapport de forces moins favorable aux détenteurs de capitaux, bien au contraire. Cependant, les modifications qu’elle imprime aux aspirations et aux conduites des personnes, tant physiques que morales, dessinent les contours d’un nouveau type de conflits, centrés sur la valorisation du capital plutôt que sur la distribution des revenus. Il reste alors à montrer qu’une gauche lassée du ressassement de ses défaites serait bien inspirée de s’emparer de la question sociale dont les protagonistes ne sont plus le patron et le salarié mais l’investisseur et l’« investi »27. À cette fin, on s’interrogera successivement sur les défis qui peuvent être lancés à des entreprises exclusivement préoccupées par l’appréciation de leurs actions, sur les initiatives susceptibles d’infléchir une politique gouvernementale soumise aux requêtes des marchés obligataires et sur les engagements politiques qu’une économie financiarisée suscite chez les individus qu’elle précarise.








Notes de l’Introduction


a. Les notes ont été placées à la fin de chaque chapitre.




1. Sur les affinités électives entre la gauche et la mélancolie, voir Enzo Traverso, Mélancolie de gauche. La force d’une tradition cachée (XIXe-XXIe siècle), Paris, La Découverte, 2016. Pour un appel à conjurer la mélancolie de gauche, voir Wendy Brown, « Resisting left melancholy », Boundary 2, vol. 26, no 3, automne 1999.




2. Sigmund Freud, Deuil et Mélancolie (1915), in Œuvres complètes, t. 13, Paris, PUF, 1988. Sur les rapports entre mélancolie, deuil et politique, voir en particulier Judith Butler, The Psychic Life of Power, Stanford, Stanford University Press, 1997, p. 167-198, et Precarious Life. The Powers of Mourning and Violence, Londres/New York, Verso, 2004, p. 19-39.




3. Y compris aux États-Unis proclame-t-il. Joseph A. Schumpeter, Capitalism, Socialism and Democracy, New York, HarperPerennial, 2008. Voir en particulier la deuxième partie (« Can capitalism survive ? », réédité séparément en français sous le titre : Le capitalisme peut-il survivre ?, Paris, Payot, 2011), les préfaces des éditions de 1947 et 1949, ainsi que son dernier texte « The march into socialism », publié en annexe de Capitalism, Socialism and Democracy.




4. Schumpeter reprend à son compte la célèbre thèse de Adolf A. Berle et Gardiner Means développée dans leur livre de 1932, The Modern Corporation and Private Property (nouvelle édition : New Brunswick, Harcourt, Brace and World Inc., 1991).




5. Le cheminement des idées néolibérales – depuis l’événement fondateur que fut le colloque Walter Lippmann de 1938 jusqu’à leur pénétration dans le sens commun des responsables politiques – a fait l’objet de nombreux ouvrages, en particulier à la suite de la crise financière de 2008. Il s’agit notamment de Philip Mirowski et Dieter Plehwe (dir.), The Road from Mont Pelerin. The Making of the Neoliberal Thought Collective, Cambridge, Harvard University Press, 2009 ; Daniel Stedman Jones, Masters of the Universe. Hayek, Friedman, and the Birth of Neoliberal Politics, Princeton/Oxford, Princeton University Press, 2012 ; Angus Burgin, The Great Persuasion. Reinventing Free Markets since the Depression, Cambridge, Harvard University Press, 2012 ; Jamie Peck, Constructions of Neoliberal Reason, New York/Oxford, Oxford University Press, 2010 ; Pierre Dardot et Christian Laval, La Nouvelle Raison du monde. Essai sur la société néolibérale, Paris, La Découverte, 2009 ; Serge Audier, Néo-libéralisme(s). Une archéologie intellectuelle, Paris, Grasset, 2012 ; Christopher Payne, The Consumer, Credit and Neoliberalism. Governing the Modern Economy, Londres/New York, Routledge, 2012. Plus récemment, d’autres livres ont cherché à faire la lumière sur la remarquable résilience de la rationalité néolibérale. C’est déjà le cas de Colin Crouch, The Strange Non-Death of Neoliberalism, Cambridge, Polity Press, 2012, puis de Philip Mirowski, Never Let a Serious Crisis Go to Waste. How Neoliberalism Survived the Financial Meltdown, Londres/New York, Verso, 2013 et plus récemment de Wendy Brown, Undoing the Demos. Neoliberalism’s Stealth Revolution, New York, Zone Books, 2015, ou encore Pierre Dardot et Christian Laval, Ce cauchemar qui n’en finit pas.
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