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Eclairage
Dix ans apres, 'immobilisme de nos élites

CRISE FINANCIERE Le conglomérat d'organisations internationales censées gérer 'économie mondiale se félicite de sa gestion
du krach de 2008. Mais dix ans plus tard, des idées nouvelles sont requises pour empécher une nouvelle catastrophe

MICHAEL MALQUARTI*

Voila dix ans, 'implosion du sec-
teur financier mettait un terme
abrupt a la «grande modération»,
deux décennies de stabilité écono-
mique quel'intelligentsia occiden-
tale voulait voir comme I'aboutis-
sement ultime dela civilisation, la
«fin de I'histoire». Apres une ges-
tion de crise improvisée, on dési-
gna rapidement les présumés
coupables de ce désastre: 'amora-
lité des financiers ainsi que I'en-
dettement irresponsable de cer-
tains ménages et de
certaines collectivités
publiques.

L'émotion passée, on évo-
qua tout de méme d’autres
facteurs plus structurels, comme
un systéme de gouvernance défail-
lant, une trop grande confiance
dans des modéles mathématiques
imparfaits ou une supervision
insuffisante des banques. En tout
état de cause, il restait visiblement
encore un peu d’histoire a écrire.

Pourtant, force est de constater
que depuis, aucune décision - pour
le moins émanant de l'establish-
ment politique —ne s'est écartée de
la pensée conventionnelle qui pré-
valait avant la crise. L'incroyable
difficulté lutter contrele ch6mage
et la déflation, I'inarrétable expan-
siondel'endettement,larésurgence
des populismes et des tensions géo-
politiques générent certes des
craintes, mais les autorités poli-
tiques semblent incapables d’autre
chose que de légers ajustements.
Sans parler de notre atonie face au
changement climatique, I'un des
enjeux majeurs de notre siecle.

C’est quaujourd’hui, sur le plan
économique, les gouvernements
s’emploient plus a négocier des

deals qu'arepenser le systéme. De
fait, ces derniéres décennies, une
partie du pouvoir politique amigré
des institutions démocratiques
vers des organes technocratiques
indépendants, au premier plan
desquelsles banques centrales, et
surtout vers un enchevétrement
d’organisations transnationales
aux acronymes plus ou moins
familiers, FMI, OMC ou OCDE,
mais également BRI ou GAFL.

On s’enfonce

dans les dogmes
anciens, plus quon
ne les dépasse

Les débats économiques qui
forgent véritablement les déci-
sions ont ainsi quitté les parle-
ments pour la multitude de
forums, comités ou symposiums,
loin des capitales, a Davos, Bile ou
Jackson Hole, dans le Wyoming.
S’yréunissent essentiellement des
universitaires, des spécialistes
travaillant auprés d'organisations
internationales ou de grandes
agences publiques, des banquiers
centraux, des dirigeants de multi-
nationale, ainsi que quelques
représentants d’'ONG ayant adopté
les codes dominants.

Cette élite cosmopolite, a priori
a I'’écoute, mais ne jurant que par
des statistiques, a priori huma-
niste, mais méfiante envers le
peuple et ses représentants, a
priori démocrate et libérale, mais
formée par cooptation et proté-

geant les privileges financiers ou
statutaires de ses membres, tra-
vaille 4 organiser la marche du
monde en négociant et rédigeant
réglements, normes et accords
internationaux indigestes, queles

parlements se doivent ensuite
d’accepter tels quels s’ils ne
veulent pas risquer une ostracisa-
tion de leur économie.

Elite autosatisfaite

Queressort-ildonc desréflexions
menées ces dix derniéres années
par cette élite technocratique? En
premier lieu, elle se félicite de la
gestion de la crise: les interven-
tions massives des banques cen-
trales dansles marchésfinanciers
et le sauvetage des grandes
banques organisé par de petits
comités ad hoc ont permis d’éviter
une répétition de 1929, mission
accomplished!

Si le constat est certainement
valable, on semble oublier le role
indispensable joué par les assu-
rances sociales — réalisations
d’une autre époque — pour éviter
un effondrement catastrophique
de la demande et, la fin justifiant
les moyens, on élude les questions
d’arbitraire ou d’équité. Quant aux
propositions pour le futur, elles se
résument en quelques lignes: éla-
borer des modéles macroécono-
miques encore plus complexes,
multiplier les indicateurs pour
tenter de voir dans destableurs ce
que les opinions expriment dans
lesurnes et danslarue, continuer
aabreuver les marchés financiers
deliquidités, sans cesse ajusterles
réglementations et engager le dia-
logue avec toutes les «parties pre-
nantes» afin de diriger 'économie
dans la direction qu'elle devrait
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apparemment prendre.

Enfin, malgré le sentiment géné-
ral de satisfaction, on élabore des
plansde gestion de crise, car on se
résigne déja a I'éventualité d'une
prochaine catastrophe financiére.
Et en paralléle bien sir, on conti-
nue avanter les mérites des priva-
tisations et de la modération des
dépenses publiques, de la compé-
tition sur le marché du travail -
surtout pour les bas salaires — et
du libre-échange a tout prix.

Le systéeme se sclérose

Ainsidans un exercice de double
pensée orwellienne, on conserve
le postulat de l'existence d’'un
marché efficient, en équilibre
général et animé par des agents
rationnels, meilleur garant de
notre prospérité commune, tout
en renforcant le dirigisme tech-
nocratique, attentif toutefois a ne
pas altérer les rapports de force
ni a4 prendre une décision qui
pourrait étre qualifiée de poli-
tique. En d’autres termes, on s’en-
fonce dans les dogmes anciens,
plus qu'on ne les dépasse. Petit a
petit, tout notre systéme écono-
mique se complexifie, s'opacifie
et se sclérose, au point que c’est
moins une crise économique que
nous devons craindre qu’une crise
politique majeure, dont on pergoit
déja les signes annonciateurs.

C’est que la démocratie libérale
n'arien denaturel. Sans réajuste-
ments réguliers, nos sociétés
semblent invariablement évoluer
vers une forme plus ou moins
forte d’oligarchie collectiviste, qui
tot ou tard devient l'objet du
mécontentement populaire. Voila
en tout cas ol nous en sommes
quelques décennies apreés la révo-
lution néolibérale des années
1980. Il est donc temps que les
forces politiques qui se disent
responsables fassent preuve d’au-
dace et d’imagination pour initier
un renouveau.

Pour cela, ladémocratie doit étre
revigorée, non seulement parce
qu’elle est consubstantielle au

principe d’égalité, mais également
parce qu’elle représente le meil-
leur moyen d’exploiter notre intel-
ligence collective. Aujourd’hui,
cela passe surtout parI'application
rigoureuse du principe de subsi-
diarité, en veillant a placer, a

chaque niveau, les parlements au
coeur des processus décisionnels.
Cette question ne concerne pas
uniquement I'Union européenne,
voire la gouvernance mondiale;
méme la Suisse, pourtant cham-
pionne dans ce domaine, n’a pas
échappé a la création d’étages
intermédiaires non démocra-
tiques, souslaforme de concordats
intercantonaux oud’accords entre
cantons et Confédération, par
exemple. Ceux-ci doivent redeve-
nir de rares exceptions.

La monnaie,
réforme primordiale

Ensuite, il est primordial de
revoir le fonctionnement de la
monnaie. De fait, la domination
écrasante du crédit bancaire dans
le processusde création monétaire
est 4 la source de nombreux pro-
blémes, en particulier 'endette-
ment excessif, source de crises a
répétition, ainsi que la tension
permanente - et paradoxale —
entre création d’emplois et aspira-
tions sociétales plus larges.

Les achats massifs d’actifs finan-
ciers par les banques centrales,
quiinjectent ainsi directement de
la monnaie dans le systéme, ne
sont que des pis-aller aux nom-
breux effets indésirables, dont,
comble de l'ironie, la possible
génération de futures instabilités.
En réformant notre systéme
monétaire, en particulier en per-
mettant a I'autorité monétaire
d’émettre de lamonnaie a des fins
de dépenses publiques ou privées,
nous pouvons élargirle champ des
possibles, tout en aspirant a plus
de stabilité. En ce sens, il s'agit 1a
delaplusimportante desréformes
amener.

Quant au secteur bancaire, pour
I'instant toujours pierre angulaire

et talon d’Achille de nos écono-
mies, il ne requiert pas une infla-
tion perpétuelle de régles, mais

Les banques
doivent étre
scindées

jusqu’a ce quelles
ne représentent
plus de risque
systémique

une solution frontale au probléme
du too big to fail: les banques
doivent étre scindées jusqu’a ce
quelles ne représentent plus de
risque systémique. Que ceux qui
s’émeuvent d’une telle atteinte a
laliberté entrepreneuriale se rap-
pellent que, depuis la fusion
d’UBS-SBS il y a vingt ans, les
actionnaires ont réalisé une perte
de plus de 40%, dividende com-
pris, 'Etat a été forcé de sauver la
banque d’'une débécle causée par
sa prise de risque inconsidérée,
alors que ses dirigeants - de
simples employés et non des
entrepreneurs — ont amasseé des
fortunes sans équivalent a ce
niveau dans toute I’histoire du
capitalisme.

Plus généralement, il faut en
finir avec une vision inepte du
libéralisme économique qui dia-
bolise I'Etat sauf quand il s’agit
d’obtenir des avantages ou des
aides, qui glorifielaloidu plus fort
au nom d’une conception falla-
cieuse du principe de compétition
et qui ignore utilement les «inef-
ficiences» du marché, les concen-

*MICHAEL MALQUARTI SENIOR PORTFOLIO MANAGER CHEZ
QUAERO CAPITAL A GENEVE. AUTEUR DU LIVRE «<POUR UN

NOUVEL ORDRE MONETAIRE» (SLATKINE, 2018)

trations sectorielles, les conni-
vences, les externalités, pour
justifier le laisser-faire.

Le libéralisme économique
demande quel’Etat, au-dela de son
role dans la réalisation d’aspira-
tions collectives,intervienne dans
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I’économie privée, non pas pour
diriger les agents ou déterminer
les préférencesindividuelles, mais
pour assurer le bon fonctionne-
ment dumarché dansles secteurs
qui lui sont délégués. Ainsi, par
principe, refusons que des sociétés
phagocytent leurs concurrentes
au point d’atteindre une position
dominante, que celle-cimene a des
abus ou non. Identifions et bannis-
sons les externalités négatives,
sociales ou environnementales, ou
a défaut internalisons-les, sans
exception sectorielle. Tragquons
inlassablement les éléments struc-
turels qui générent les inégalités
les plus crasses, qu’il faut cesser
de considérer comme les dom-
mages collatéraux d’un systéme
par ailleurs parfait, mais comme
les symptdmesd’une économiede

marché qui dysfonctionne. Et
osons envisager sans tabou un
monopole d’Etat - a but non lucra-
tif - si un marché proprement
concurrentiel n’est pas réalisable
ou désirable.

Il n’y a pas de solution miracle
aux problémes actuels. Mais c’est
enréaffirmant avec détermination
et sans faux-semblants les prin-
cipes fondateurs de nos sociétés
que nous pourrons éloigner les
menaces sérieuses qui pesent
aujourd’hui sur nos démocraties
libérales. m

Ben S. Bernanke et Donald Kohn, président et vice-président de la Réserve fédérale ameéricaine, a Jackson Hole, dans {e Wyoming, en 2010. Les débats éconamigues qui forgent véritablement
les décisions semblent avoir guitté les parlements pour la multitude de forums, comités ou symposiums, Loin des capitales. (ANDREW HARRER/BLOOMBERG VIA GETTY IMAGES)
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