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Chapitre 1/ Organisation et régulation des systèmes capitalistes : Mutations et diversité
· Qu’est-ce que le capitalisme ?

· Comment s’est-il transformé depuis sa naissance ?

· Quelle est la place des entreprises dans le capitalisme et dans son évolution ?

· Le capitalisme définit-il un système homogène ou existe-t-il des modèles différents de capitalisme ?

Section 1 : Comment définir le capitalisme ?
Le terme « capitalisme » et ses dérivés (capitalistes, forme de production capitaliste) apparaît d’abord dans plusieurs écrits essentiellement critiques en France, en Angleterre et en Allemagne entre 1840 et 1870 : Richard de Radonvilliers (1842), Pierre Leroux (1848), Pierre Joseph Proudhon (1867), Louis Auguste Blanqui (1869), Karl Marx et Friedrich Engels (1867). 

Marx et Engels n’utilisent quasiment pas le terme de capitalisme et lui préfèrent celui de mode de production capitaliste. Le Capitalisme n’est pas pour eux un régime cohérent et durable, mais plutôt un état transitoire de l’organisation de la production, situé entre les modes de production pré-capitalistes et le mode de production socialiste qui devra naître des contradictions du capitalisme.
Le capitalisme est un « système » ou un « régime » économique et social, qui se définit par des caractéristiques stables dans le temps : 

· Propriété privée des moyens de production ; 

· Accumulation de capital et recherche du profit, permettant notamment rémunérer les propriétaires du capital et/ou compenser leurs prises de risque lors des différentes étapes de transmutation du capital : monnaie -> biens de productions -> biens de consommation -> monnaie; 

· Liberté d’échanger sur des marchés libres pour organiser la production et les échanges économiques ; 

· Rémunération du travail par un salaire fixé à un niveau inférieur aux bénéfices générés par la combinaison L/K
Un système économique se définit comme un ensemble d’acteurs individuels (individus, ménages) et collectifs (organisations privées et publiques) mis en interaction par des relations d’échange économique et social. La nature de ces relations est déterminée/contrainte par les institutions, c’est-à-dire les règles du jeu du système (lois, réglementations, normes de comportement). 
Les acteurs collectifs, comme les entreprises ou les syndicats ou l’état, sont caractérisés par leur fonction (produire des biens privés, produire des services collectifs non marchands, produire des biens publics), par leurs délimitations et par leur hiérarchie et leurs règles internes.

On peut opposer le système capitalisme

· à l'économie primitive, où les échanges sont marginaux et chaque groupe exploite la nature pour son propre compte et à seule fin de reproduction biologique ; 

· à l'économie de potlatch, où les échanges, même importants, ne visent pas à une accumulation de capital mais à une démonstration symbolique de puissance statutaire ; 

· au systèmes communistes qui désigne d'une manière générale une théorie d'organisation politique, sociale et économique sans classe sociale censée bénéficier de la mise en commun des moyens de production et des biens de consommation pour répondre aux besoins de chacun ; 

· au système du socialisme d'État, où la propriété privée est réduite au minimum, et où tout le capital productif est géré collectivement.
Un système est un ensemble stable, en équilibre, d’acteurs et de relations entre ces acteurs. Un système est ouvert sur les autres systèmes. Des chocs internes (crise du modèle, révolution) ou externes (guerre, crise économique) peuvent conduire à une modification du système. Ainsi, le système capitalisme a connu dans sa longue histoire des phases de stabilité et des phases de crise et de transition. Pendant ces phases, les acteurs ont su faire évoluer le système capitalisme afin de le rendre mieux adapté à satisfaire les nouveaux besoins générés aux évolutions économiques et sociales. 

Par exemple : la crise du capitalisme libéral entraîne des crises économiques, révolutions et guerres pendant les années trente et quarante qui conduisent à l’invention d’un capitalisme régulé dès les années cinquante structuré par des nouvelles règles (droit du travail, droit social) et des acteurs réinventés (l’Etat providence qui remplace progressivement l’Etat libéral minimal). Les quatre caractéristiques du capitalisme vont être présentées ci-dessous. La permanence de ces caractéristiques du système capitaliste dans le temps signale une grande persistance de ce mode d’organisation des relations économiques et sociales. En revanche, les règles du jeu et modalités d’interaction entre acteurs ont dû se modifier progressivement et continument pour permettre aux attributs du capitalisme de se maintenir dans le temps malgré les crises qu’il a traversées.
Propriété privée des moyens de production 
La liberté de propriété individuelle est le grand principe du capitalisme. Elle justifie le droit de propriété des moyens de production c'est-à-dire le droit de disposer librement des biens en question et des fruits de leur utilisation, donc de les échanger librement avec d'autres agents. Ainsi, les terres ou les machines, soit la plus grande partie des biens de production, sont détenues par des personnes privées (seules ou réunies en « sociétés »). La liberté de propriété s’accompagne de plusieurs droits comme celui de gérer ces biens, de les vendre, ou de recevoir des revenus (profits) liés à cette propriété. La liberté individuelle est proclamée très tôt par les philosophes de la Renaissance. Elle repose sur le rejet des libertés restreintes qui structuraient les régimes antérieurs. Ainsi, dans l’antiquité, les classes industrieuses, qui produisaient avaient des pouvoirs et libertés politiques limitées par rapport aux élites politiques et intellectuelles. Le droit de propriété privé a été longtemps réservé à la minorité aristocratique, l’Etat ou ses formes archaïques abusant de son pouvoir de prédation (par les impôts ou la violence) sur les biens et les revenus acquis grâce aux facteurs de production. Locke dans son Traité du gouvernement civil (1690) propose une des premières théories intégrées des droits de propriété (droit des individus à jouir de leurs biens et à les échanger) et du libéralisme économique. Locke justifie le droit d’appropriation individuelle par le travail par lequel l’homme rajoute une valeur à ce que donne la nature (et Dieu), pourvu qu’il reste suffisamment de cette ressource naturelle pour les autres. C’est également à la fin du 17ème siècle avec la Glorieuse Révolution (1688) en Angleterre que les droits de propriété privée sont renforcés et soutenus de façon crédible par le pouvoir politique, avec des effets très positifs sur le développement subséquent selon North et Weingast (1989). D’après Adam Smith (1776) l’aspiration au profit qui est la seconde caractéristique du capitalisme n’est possible que sous l’existence de droits de propriété privée.
Accumulation de capital et recherche du profit 
Le capitalisme est donc la recherche permanente de profits afin d’accumuler indéfiniment des capitaux. Le profit et la recherche du profit ont de tout temps existés mais ce qui fait l’originalité du capitalisme, c’est l’accumulation de capital grâce au profit. Max Weber dans L'éthique protestante et l'esprit du capitalisme (1904) analyse le capitalisme comme une éthique nouvelle du renoncement (pour des raisons essentiellement religieuses) à consommer ses biens. Weber emploi alors le terme capitalisme moderne « pour caractériser la recherche rationnelle et systématique du profit par l'exercice d'une profession. » 

« La répugnance au travail est le symptôme de l'absence de grâce. », 

« Le temps est précieux, infiniment car chaque heure perdue est soustraite au travail qui concourt à la gloire de Dieu. » 

(Max Weber, l'Éthique protestante et l'esprit du capitalisme). 

La valeur accordée à la quantité des biens oriente la conduite de la vie du capitaliste (c’est une éthique) qu’il organise donc de façon rationnelle et méthodique dans le seul but de produire, d’accumuler et d’investir ses biens pour en produire de plus en plus. Plus que la richesse, dont le désir n'est pas nouveau, c'est l'esprit d'accumulation qui s'impose comme vecteur d'ascension sociale. Max Weber illustre ses propos d'un texte de Benjamin Franklin, révélateur selon lui des nouvelles mentalités :

« Celui qui perd cinq shillings perd non seulement cette somme, mais aussi tout ce qu'il aurait pu gagner en l'utilisant dans les affaires, ce qui constituera une somme d'argent considérable, au fur et à mesure que l'homme jeune prendra de l'âge. » 

Advice to a young tradesman, 1748 

Plus de cinquante ans avant Weber, Marx a perçu ce changement de mentalité associé à la montée d’une bourgeoisie entrepreneuriale lorsqu’il constate que :

« La bourgeoisie (...) a noyé les frissons sacrés de l'extase religieuse, de l'enthousiasme chevaleresque, de la sentimentalité à quatre sous dans les eaux glacées du calcul égoïste. » 

(Manifeste du Parti Communiste, 1848). 

La rupture majeure par rapport aux systèmes antérieurs, qui fonctionnaient (à l'exception des plus primitifs) également au moins en partie sur la recherche de profit et l'accumulation de capital réside dans l’objectif de croissance que se donne le capitaliste. Cette nouvelle éthique se diffuse à partir de la Réforme grâce à l'émergence de nouvelles valeurs : l'épargne, la discipline, la conscience professionnelle. Au-delà de l’émergence d’une nouvelle classe sociale, la bourgeoisie d’affaires, ces valeurs partagées favorisent également l'apparition d'une élite ouvrière (salariés et artisans) qui, au-delà du salaire, se soucie de la qualité de son œuvre. Entrepreneurs, banquiers et artisans ont tous en commun une culture de l’accomplissement de leur vocation « divine » par la réussite professionnelle. 

En effet, le capitalisme implique que la plus grande part des profits ne soit pas consommée (dépensée par les propriétaires sous forme d’achats de biens de consommation) mais épargnée et réinvestie dans l’entreprise afin d’accroître les moyens de production. Ainsi, les entreprises utilisent leurs bénéfices pour se développer. La recherche du profit est donc placée sous le signe de l’accumulation du capital, c’est-à-dire un processus de constitution du capital technique réalisé sous deux formes possibles : l’investissement net (création d’équipement supplémentaire), ou l’amortissement (remplacement des équipements usés ou obsolètes).

Les économistes considèrent d’ailleurs que le mobile principal de l'activité économique est la recherche du profit qui trouve sa contrepartie dans le risque.
Place importante accordée au marché pour organiser la production et les échanges économiques
La place du marché est centrale afin d’organiser la coordination « décentralisée » des échanges et des décisions individuelles. La condition d’existence et d’efficacité du marché est que l’Etat mette en place et garantisse un système juridique protecteur et incitateur à l’échange. En effet, sans sécurité sur les transactions, garantie par des règles et une justice, les agents vont limiter leurs échanges à leur environnement connu et le marché ne se développera donc pas, pas plus que la division du travail. Mais l’Etat va souvent au-delà de ce niveau minimal d’intervention et est peut devenir un acteur des échanges et de la production (contrôle des prix, redistribution, production de biens et services) lorsque cela est nécessaire. C’est Adam Smith qui proposa le premier l’analyse moderne du marché. Il explique dans La Richesse des Nations (1776) que le marché est nécessaire à l’expansion des activités économiques et à la diffusion de ses effets bénéfiques à tous. Les prix libres constituent des signaux à partir desquels les individus prennent leurs décisions de demande, d’offre d’investissement, de travail, et la somme de ces décisions individuelles librement déterminées par les prix maximise le bien-être collectif. C’est le principe de la main invisible du marché. De plus, l’extension du marché s’associe à l’approfondissement de la division du travail pour apporter croissance et développement économique. En effet, Smith explique que la spécialisation augmente l’efficience productive et augmente également la demande de produits différents puisque chaque individu devient plus spécialisé et ne peut satisfaire à tous ses besoins en dehors de l’échange.

Rémunération du travail par un salaire et différenciation en classes sociales
Le capitalisme est contemporain du développement des formes de rationalisation du travail et de la production. La recherche de la productivité maximale est ainsi à l’origine d’une véritable organisation du travail ainsi qu’une évolution des structures productives. Marx et Engels font dans Le Capital (Livre I, 1867 ; Livre II, 1885 ; Livre III, 1894) une analyse en profondeur de la façon dont les capitalistes extraient de la combinaison de capital et de travail que constitue la production industrielle du 19ème siècle, une plus-value nécessaire à leur reproduction (consommation et investissement) mais décroissant inexorablement. Pour les marxistes, ce rapport productif définit les rapports sociaux entre des classes aux objectifs antagonistes : les capitalistes et le prolétariat. La rémunération du travail par le salaire et l’institution d’un salariat introduisent un rapport de classes spécifique au capitalisme. Les rôles des détenteurs de capitaux (capitalistes) et des travailleurs sont séparés et leur mode d’articulation (partage de la VA, modèle de démocratie sociale, organisation de la production) constitue une caractéristique de différenciation des différents modèles de capitalisme.   
Ces quatre éléments de définition sont différents et indépendants. Dans les sociétés réelles, chacun d’entre eux peut exister sans les autres, et chaque trait peut être plus ou moins prononcé. De fait il existe bien une diversité de capitalisme. 

Le capitalisme est bien une notion historique et en cela n’est pas immuable dans le temps, contrairement à ce que le terme de « modèle » suggère (section 1). De la même façon, l’évolution des modes d’organisation et de gouvernance, ainsi que les modifications des stratégies des firmes répondent et participent aux mutations plus larges du capitalisme (section 2). Mais ce dernier n’est pas non plus homogène dans l’espace et différents modèles de capitalisme peuvent coexister sans nécessité de convergence entre eux (section 3).
Section 1 : Les mutation(s) historiques du capitalisme

Le capitalisme est un régime socio-économique qui a revêtu différentes formes dans le temps (capitalisme marchand, capitalisme industriel, capitalisme monopoliste d’Etat, capitalisme financier,...), Mais Aujourd’hui encore, le capitalisme financier connait des variantes qui donnent lieu à des modèles quasi-nationaux.
1.1. Genèse et formation du capitalisme historique: De la révolution industrielle jusqu’à la première guerre mondiale 

(a) Proto-capitalismes
Le capitalisme ne prend toutes les dimensions que nous avons évoquées précédemment (juridique, technique, idéo​logique) qu’au moment de la révolution industrielle, c'est-à-dire au XIXe siècle.  

Pour Fernand Braudel (la Dynamique du capitalisme, 1985), le capitalisme est une « civilisation » aux racines anciennes. Dès l'Antiquité, des systèmes proto-capitalistes avaient étés mis en place par les Phéniciens, les Grecs, les Carthaginois, les Romains. Ces systèmes étaient toutefois davantage marqués par l'impérialisme et l'esclavagisme que par le capitalisme. À travers le monde, d'autres formes de capitalisme commercial se développent de manière précoce à l'époque féodale (sous la dynastie Ming en Chine par exemple). Comme le montre Braudel, on trouve dès le Moyen Âge des premières manifestations du capitalisme commercial en Italie et aux Pays-Bas. 

· Dans les grandes cités, les marchands de draps et de soieries adoptent des méthodes de gestion capitalistes : ventes en gros (économies d’échelle), comptoirs (internationalisation, diversification), traites et lettres de change (couverture contre le risque, liquidité). 

· Ils dominent et structurent des systèmes de production encore artisanale, si bien que les rapports économiques entre artisans et marchands s'apparentent à du salariat. Les négociants contrôlent à la fois l'apport de matières premières en amont et la vente des produits finis en aval très souvent vers l’exportation.

· En effet, pour les marchands-fabricants, le coût en infrastructure est faible car fournie par le « paysan-ouvrier » et suffisante pour des petites productions. De plus, l'autonomie laissée dans l'organisation de la fabrication contribue à limiter les revendications en matière de rémunération.
· La population urbaine se différencie déjà en plusieurs classes économiques distinctes, riches pour certaines, pauvres pour d'autres. La ville de Florence en est le parfait exemple : on y trouve très tôt des banquiers qui développent des succursales à travers l'Europe et asservissent l'industrie à leur recherche du profit.

Ces poches de capitalisme sont toutefois limitées à certaines cités ou régions, le reste de l’économie restant agraire et artisanal.

(b) La révolution industrielle : l’émergence du capitalisme « historique » ou « libéral »

Toute une série de mutations s’articulent du 16ème au 19ème siècle pour mettre en place les éléments structurants du capitalisme moderne. 

· Les progrès techniques cumulatifs et la mécanisation génèrent des gains de productivité dans l’artisanat et l’agriculture puis dans l’industrie naissante. Ces gains de productivité génèrent une augmentation des revenus de consommation et des surplus croissants d’épargne 

· Les productions de plus en plus importantes en volume, et les produits de plus en plus complexes, nécessitent des investissements de plus en plus grands. C'est le cas dans l'industrie naissante. Innovations techniques et complexification organisationnelle nécessitent la concentration des capitaux.

· L'apparition des entreprises et leur justification économique sont au cœur de la théorie des coûts de transaction. R. Coase est le premier en 1937 à mettre en évidence ces coûts que subissent les agents lorsqu'ils passent par le marché pour satisfaire leurs besoins (temps perdu en négociation, coût et temps des livraisons...). L'existence des firmes se justifierait lorsque les coûts de coordination (nécessité de coordonner le travail des différentes équipes et des individus au sein d'une usine) qu'elles génèrent sont inférieurs aux coûts de tran​saction.
· La question de la taille des entreprises va se poser à partir de l'instant où des machines plus performantes vont apparaître et nécessiter le travail de plusieurs ouvriers. La logique écono​mique est alors tout à fait différente et le regroupement d'ouvriers dans un même lieu de production devient plus rentable. Ce que l'on va dorénavant appeler le factory System facilite également un contrôle plus efficace du travail effectué.
· Toutefois, le contexte économique de l'époque n'amène pas à s'interroger sur la taille minimale que les premiers établissements devraient avoir. Les marchés sont relativement étroits et ne justifient pas la mise en place de grandes structures. De même, les machines sont peu élaborées et les processus de production se limitent bien souvent à quelques opérations seulement. En conséquence, le problème de la taille optimale des unités de production ne se pose pas encore. Lorsque les processus deviendront plus complexes et que les machines rempliront diverses fonctions, on s'interrogera alors sur la meilleure combinaison productive afin de rentabiliser les différentes formes d'investissement
· À la fin du XVIIIe siècle et au début du XIXe siècle, le montant des investissements reste peu élevé. La création d'un poste de travail nécessite en matière de financement l'équivalent de 4 à 5 mois de salaire moyen en 1800 (par comparaison au milieu du XXe siècle, il faut compter 300 à 350 mois de salaire). Ceci s'explique par deux raisons simples ; en premier lieu, les machines sont encore peu sophistiquées, en second lieu, il est encore possible d'utiliser des bâtiments déjà existants (granges, entrepôts). Il est d'ailleurs intéressant de constater que le coût du capital agricole par actif est huit fois plus élevé que dans l'industrie. La cession d'une exploitation agricole occupant un employé permet à l'époque de récupérer assez de capitaux pour mettre en œuvre 7 actifs dans l'industrie.

L'émergence des entreprises est facilitée par deux éléments importants, d'une part des règles formelles de protection des propriétaires du capital et des investisseurs, d'autre part, la mise à disposition d’une épargne disponible par un système financier émergent, et enfin.
· Changements juridiques : propriété privée des moyens de production, lois « anti-sociales » (loi Le Chapelier en 1791 interdisant les syndicats, abolition des poor laws en Angleterre obligeant les pauvres à travailler pour survivre et instituant un marché du travail hyper-flexible, législation sur les sociétés anonymes)
· Une des particularités du capitalisme réside dans la place centrale qu'occupe la propriété privée des moyens de production. Il n'est donc pas étonnant que l'apparition de nouvelles formes juridiques comme les sociétés ait contribué au processus de révolution industrielle. Pour certains historiens, l'apparition de la société anonyme constitue ainsi une des inven​tions essentielles dans l'histoire économique.
· Développement en parallèle des structures financières (banques, marchés financiers) :

· Les marchés financiers permettent la rencontre directe entre l'offre et la demande et vont favoriser notamment au XIXe siècle le financement des compagnies de chemin de fer. S'ils contribuent à faciliter le financement des entreprises, cela se fait parfois par l'émission de nouveaux titres de propriété et contraint ainsi les propriétaires fondateurs à ouvrir le capital. Cependant, les bourses de valeur ne vont pas remettre en cause le capitalisme patri​monial et familial car les fondateurs ne choisissent pas toujours la forme juridique de la société anonyme et veillent quoi qu'il en soit à conserver la majorité des parts. La propriété des entreprises va garder ainsi pendant longtemps en France son caractère familial.
· Si les marchés boursiers apparaissent comme une nouvelle source de financement pour les firmes, celle-ci n'est pas suffisante, les besoins croissants de capitaux des entreprises vont être satisfaits par le développement des banques.
· Le développement des systèmes financiers facilite la croissance des entreprises. Les participations croisées des banques dans l’industrie et réciproquement se développement en France. Au Japon, se forment les Zaibatsu, grands groupes qui s'articulent autour de trois pôles : un pôle indus​triel, un pôle commercial et un pôle financier (Mitsui, Mitsubishi, Sumitomo, Yasuda...).
· Les segmentations sociales s’affinent

· l'écart croissant entre le coût de ces machines et les salaires, ainsi que la limitation des biens communs et la dureté du travail, contribuent à segmenter la société en deux groupes bien distincts : les propriétaires du capital, et ceux que Marx appellera plus tard les « prolétaires ». 

· la concentration humaine urbaine, associée à la misère ouvrière et au chômage de masse (l'« armée de réserve » décrite par Marx), contribue à l'émergence de la conscience de classe au sein du prolétariat.

· le « capitalisme managérial » (Alfred Chandler, la Main visible des managers) émergeant au tournant des deux siècles provoque de nouvelles distinctions entre « propriétaires », « entrepreneurs », « ouvriers » et « gestionnaires ».

· Le capitalisme reste au XIXe siècle essentiellement familial (à l'exception de quelques grandes sociétés déjà évoquées). Les noms des grandes familles industrielles et financières les plus connues de nos jours évoquent toujours cette période : Rothschild, Schneider, Siemens, Agnelli, … C'est dans une optique familiale que se développe le grand capitalisme : on s'accorde pour éviter la dispersion de l'entreprise entre les héritiers, tandis que les « fusions » de l'époque se font par l'entremise d'alliances matrimoniales.

· Dans la seconde partie du siècle, une nouvelle bourgeoisie s'impose, non celle des propriétaires mais celle des diplômés. En France par exemple, les Grandes Écoles fournissent l'essentiel des nouveaux entrepreneurs (Armand Peugeot, André Citroën, etc.).

· Ces évolutions font passer d’un capitalisme concurrentiel de petites entreprises au début du XIXe siècle à un capitalisme de grands groupes à la fin du siècle.
 (c) Marché et Etat dans la formation du « capitalisme libéral »

Si le développement des marchés (B&S, travail, capital) est bien une caractéristique du capitalisme historique, le capitalisme est un système qui s’est également construit dans sa singularité, sa différence par rapport au marché. De plus, l’Etat et ses investissements ainsi que les institutions comme le droit ou la protection sociale ont joué un rôle structurel décisif dans l’émergence et la consolidation de la révolution industrielle.

De plus, tout au long du 19ème siècle et au début du 20ème, l’Etat investit massivement dans les infrastructures dans tous les futurs pays développés : chemins de fer, transport fluvial, réseau électrique … L’intervention publique dans ces domaines sera justifiée ensuite par la théorie économique car elle produit des externalités positives (développement du commerce, baisse des coûts et gains de productivité) et parce que ces investissements très lourds constituent des biens publics. Elle prendra des formes institutionnelles diversifiées selon les pays (exemple des chemins de fer).

Mais l’Etat intervint également en soutenant de façon active les initiatives privées sous la forme d’aides publiques, de subventions, ou de protections. C’est par ce type de « politique industrielle » volontariste que l’Etat a permis aux industries textile et sidérurgiques françaises de rattraper une partie de leur retard sur les anglais. Les lois limitant l’organisation collective des travailleurs dès 1791 en France (loi Le chapellier) permettent aux capitalistes d’utiliser le travail sans restriction et contre des salaires fixés au minimum de subsistance (loi d’airain des salaires). Ceci permet aux capitalistes de prélever une plus-value maximale sur le facteur travail et d’assurer l’accumulation primitive du capital (dans les termes de Marx).
En Angleterre, l’abolition des lois sur les pauvres et du Speenhamland act en 1834 instituera un véritable marché du travail flexible sur l’ensemble du territoire anglais en annulant l’assignation à résidence des plus pauvres dans la paroisse où ils bénéficiaient de l’aide sociale et où ils devaient travailler dans les workhouses.
L’action sur les marchés passe également par la politique commerciale (Zollverein, 1834) et la politique de la concurrence (Sherman act, 1890, contre le monopole Standard Oil) qui organisent la concurrence sur le marché des biens.

L’Etat intervient également sur l’économique grâce au déploiement progressif d’un système d’éducation publique obligatoire. Ces dépenses augmentent progressivement le poids des impôts mais elles seront productives à long terme en termes de compétences et de productivité. Mise en place d’un système de formation (secondaire et universitaire) dédié à l’apprentissage des sciences, des arts et des métiers nécessaires au développement industriel.

Enfin, l’action sur le social se met progressivement en place pendant le 19ème siècle pour limiter les effets négatifs de l’accumulation primitive sur les conditions de vie ouvrières et pour généer plus de productivité de la part de travailleurs mieux protégés, mieux formé et en meilleure santé:

· Législation « par le haut » (Paul Bairoch) (Peel’s Factory Act, 1802 ; Loi Villermé, 1841). De véritables systèmes de protection sociale sont mis en place en Allemagne par Bismarck dès la fin du 19ème siècle (Assurance maladie, 1883 ; accidents du travail, 1884, invalidité et vieillesse, 1889) et plus tard en Angleterre et en France ; scolarité obligatoire et gratuite vers 1850 ; loi sur les sociétés anonyme et de capitaux en 1863
· Action « par le bas » des syndicats qui s’instituent en contre-pouvoir dès la seconde moitié du 19ème siècle (1865 en Allemagne ; loi Waldeck-Rousseau de 1884 en France). Là encore, les trajectoires institutionnelles suivies par les différents pays divergent (réformisme contre révolution) mais les actions plus ou moins conflictuelles ont mené à des progrès certains bien que lents (première loi sur le travail en 1841 en France interdit le travail des moins de 8 ans et plafonne le temps de travail des 8-12 ans à 8 heures par jour et des 12-16 à 12 heures par jour ; plus de travail des enfants (de moins de 13 ans) en 1914, baisse du temps de travail (de 60 en 1840 à 52 heures par semaine en 1914), repos dominical en 1906 ; hausse des salaires réels (multipliés par 2,5 entre 1840 et 1914).

On constate que les dimensions nationales gardent toutes leur importance quand on veut comprendre les modes de régulation des économies capitalistes et cela malgré le processus de mondialisation. On constate aujourd’hui comme hier que dès que les marchés sont en crise les agents privés en appellent à l’action publique locale, nationale, régionale ou mondiale. C’est qu’en effet, le capitalisme s’est développé sur une articulation entre construction des Etats-Nations et essor des marchés : les marchés se sont appuyés sur l’action publique et l’Etat s’est à la fois renforcé en constituant une administration et des compétences, et légitimé en stimulant la création de richesse liée à l’initiative privée dans un système concurrentiel coordonné par les mécanismes de marché [Schumpeter, J., « Capitalisme, Socialisme et démocratie » ; Fitoussi, J-P., « La démocratie et le marché ».]

Dans son livre : « L’avenir du capitalisme », Jean-Luc Gréau montre que la constitution historique des marchés nationaux s’est appuyée sur un système de concurrence équitable à travers les échanges entre les villes et les campagnes qui repose sur la confrontation des productivités et des qualités à l’abri des concurrences étrangères intempestives. Il y aurait donc symbiose entre la constitution de l’Etat nation, le développement des bourgeoisies, les prototypes d’entreprises capitalistes, l’essor de la monnaie de crédit. Dans ce processus, « la concurrence n’est pas fondamentalement liée à un principe formel de liberté des échanges, mais à la disponibilité d’agents économiques susceptibles d’innover et de transformer tant les conditions de la production que les comportements des acheteurs » (p 285). Les entrepreneurs ont donc été des acteurs plus importants que le marché lui-même pour expliquer le développement des capitalismes modernes. Comme nous le verrons dans le prochain chapitre, en innovant et en prenant des risques, ils alimentent la dynamique du système et par conséquent sont responsables de la croissance et des changements structurels et sectoriels.
1.2. Les deux grandes ruptures : du capitalisme régulé ou « fordiste » au capitalisme financier

Ce sont probablement les grandes crises qu’a traversé le vingtième siècle qui ont provoqué les mutations du capitalisme. Crises globales (les deux guerres mondiales) et crises économiques (années 30 et années 70). Le système capitalisme a en effet connu un grand mouvement de balancier pendant tout le siècle, marqué d’abord par l’affirmation du contrôle de l’Etat sur le système pendant les trente glorieuses, puis par le désengagement de ce dernier au profit du seul marché à partir de la fin des années 80. Quel que soit le niveau d’intervention de l’Etat, les fondements du capitalisme libéral (propriété privée, accumulation et profits, marché, salariat) restent en revanche respectés dans les pays développés.

(a) Les crises provoquent la mise en place d’un capitalisme régulé

Au lendemain de la 2GM, les nécessités de la reconstruction et le souvenir du chômage de masse des années trente et de l’incapacité du marché à sortir les économies de la récession légitiment une intervention forte de l’Etat dans l’organisation et la régulation de l’économie. Le capitalisme libéral devient capitalisme fordiste. 

Les nationalisations modifient tout d’abord les limites entre Etat et marché dans les domaines de l’énergie, de la finance et dans les principaux secteurs industriels. Cette rupture du principe de l’efficacité de l’appropriation privée des moyens de production est liée à des justifications politiques (sanctions) mais également économiques (il faut reconstruire, et le capitalisme n’a pas su relever économies de la crise ni les préparer à la guerre). Les nationalisations sont dictées par la défense de l’intérêt général : créer des emplois grâce à des investissements élevés dans l’industrie financés par des banques qui prennent des risques au nom de la collectivité et qui pratiquent des taux d’intérêt bas sous le contrôle de l’Etat.

Les relations sociales ne sont plus dictées par la confrontation de l’offre et de la demande sur le marché du travail. Les systèmes d’assurance sociale qui se généralisent protègent contre les risques liés aux mécanismes du marché en contraignant notamment les agents individuels à accepter des modes de fonctionnements plus collectifs. Les arrangements institutionnels instituent des rapports sociaux équilibrés puisqu’ils garantissent simultanément des gains salariaux proportionnels aux gains de productivité, et une extension constante de la demande grâce à la croissance régulière du marché alimentée par la progression régulière du pouvoir d’achat des ménages. Le système de protection sociale complète ce dispositif en limitant les fluctuations de revenus dans le temps. C’est l’avènement de l’Etat-Providence.

Parallèlement, l’Etat met en place des politiques conjoncturelles et structurelles très actives. Stimulation ou restriction des dépenses publiques et modulations de la fiscalité permettent d’orienter les comportements des ménages et des entreprises et à contrer les mécanismes du marché. Les politiques keynésiennes de maintien de la production près du plein-emploi (keynésianisme pur) ou de stop en go (impur) sont menées dans tous les pays développés et stabilisent la croissance en atténuant les fluctuations et en contrôlant l’inflation.

Mais les politiques plus structurelles pèsent plus encore sur le fonctionnement libre du marché. La planification incitative en France définit ainsi par concertation (patronat, syndicats, fonctionnaires) de grands objectifs au service desquels sont mis les investissements publics et la fiscalité. Les décisions collectives et centralisées sont jugées plus conformes à l’intérêt général que la somme des décisions décentralisées (la main invisible). Simultanément, une politique ambitieuse de la recherche est mise en place dès 1958 sur la base d’organismes publics de recherche. Dans ce cas là, l’Etat est « colbertiste » puisqu’il se substitue aux défaillances de l’initiative privée. Lorsque les investissements privés reprennent de la vigueur à la fin des années soixante, l’Etat français mène une politique industrielle active de « champions » nationaux sur des secteurs jugés stratégiques. Le marché reprend alors progressivement ses droits puisque ce sont les évolutions de demande et de prix qui déterminent ces secteurs sur lesquels est porté l’effort public. La concurrence est limitée par une fermeture relative du marché national qui est privilégié.

Ce dispositif a créé un environnement économique et social très stable et donc très favorable à l’accumulation et à la croissance régulière de la production. Mais la crise des années soixante-dix (stagflation et chômage de masse), l’épuisement des gains de productivité et de la demande standardisée et l’intensification de la contrainte extérieure (déficits extérieurs, flottement des changes) et de la concurrence mondiale  remettent en cause les certitudes fordistes. Un nouveau modèle s’impose qui redonne toute sa prévalence au marché.

(b) La mondialisation et les déréglementations produisent le capitalisme financier

Au cours des années 80, le capitalisme évolue sous l’effet de plusieurs mutations. La régulation macroéconomique se concentre sur la lutte contre l’inflation : politique monétaire de rigueur, rigueur salariale et désindexation, monnaie forte. Le marché redevient le mécanisme majeur de coordination et est renforcé par les politiques de dérèglementation (EU) et de privatisation (GB, France – la part de l’Etat dans les 50 principaux groupes industriels français est passée de 74% en 1984 à moins de 20% en 2000) qui se multiplient pendant les années 80. Le contrôle de l’Etat sur les crédits distribués passe au cours des privatisations de 80% des crédits à 20%. En conséquence, on accélère le démantèlement des protections de marchés, mais également du contrôle de l’Etat sur les stratégies des grandes firmes et sur les biens publics. 
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Le compromis capital/travail antérieur est brisé et la part des salaires dans la VA diminue partout. Cependant, les résultats des entreprises s’améliorent et elles rentrent de plain-pied dans un capitalisme concurrentiel mondialisé puisque les économies se sont largement ouvertes au cours des années 80 et 90 au commerce, aux IDE et aux flux financiers. En France, les privatisations amplifient cette ouverture des firmes françaises aux investisseurs mondiaux (36,3% du capital en moyenne fin 2000 contre 25,5% en Allemagne et 22,4% au Royaume-Uni). Le poids plus important de certains d’entre eux (investisseurs institutionnels) donne à leurs objectifs de rentabilité de court terme une importance nouvelle dans la gouvernance et les stratégies de firmes. Mais ces firmes françaises sont également des leaders mondiaux dans de nombreux domaines.

Les dérèglementations s’intensifient dans les secteurs financiers (3D) et les nouvelles technologies structurent une finance globalisée qui pèse à la fois sur les stratégies d’entreprises mais également sur les politiques économiques nationales. 

Concernant les entreprises, trois ruptures marquent le passage au capitalisme actionnarial pendant les années 80 :

· Le développement des fonds propres (taux d’autofinancement de 90% en France contre 60% dans les années 70)

· Réduction du recours à l’endettement bancaire (passe de 63% à 28% des financements externes entre 1980 et 2000)

· Progression rapide du financement par actions (passe de 2,8% en 1980 à 52,5% des financements externes en 2000)

Les marchés d’actions se développent rapidement et elles constituent aujourd’hui plus de 50% du financement des firmes françaises. Les banques elles-mêmes se sont adaptées à la diminution du financement intermédié en développement une nouvelle intermédiation par le marché : elles se financent en émettant des actions et financent les entreprises en achetant leurs actions (près de 50% de leur actif en 2002 contre 5% en 1980 ; les crédits étant passés de 84% de l’actif des banques françaises à 38% sur la même période).

Section 2. Les firmes au cœur des mutations du capitalisme
Ces changements de système se répercutent sur un acteur fondamental du capitalisme : la firme. L’évolution des mécanismes de contrôle des firmes depuis le 19ème siècle est un révélateur des mutations plus larges  du capitalisme.

2.1. Capitalisme patrimonial, capitalismes managérial puis financier

Pendant toute la RI, c’est le contrôle familial des entreprises qui a permis leur développement régulier et qui a garantit la cohérence temporelle de leur stratégie. L’innovateur-entrepreneur développe le capital de sa société en vendant des actions à son entourage immédiat et les bénéfices peuvent être réinvestis dans un circuit court. La distance est réduite  entre les propriétaires actionnaires et le dirigeant, qu’il soit membre de la famille ou non et la concentration du capital facilite la prise de décision.

Au XXe siècle, les évolutions des productions, la taille des entreprises et la complexité de leur gestion annoncent la fin du pouvoir des propriétaires du capital au profit des « gestionnaires » (managers). Berle et Means (The modern corporation and private property, 1932) montrent que l’ouverture du capital des sociétés cotées a conduit à la dispersion de l’actionnariat et à un développement des formes de contrôle non légales (contrôle minoritaire et contrôle managérial). Si, comme c’est le cas dans la plupart des sociétés, aucun actionnaire n’est suffisamment influent pour désigner et contrôler la stratégie, les managers mandatés s’émancipent des mandants et imposent leur logique de contrôle interne. Berle et Means insistent sur le passage d’une une gouvernance collective « aveugle » à une gouvernance par le petit nombre d’administrateurs de groupes tellement grands qui jouent le rôle d’une véritable « institution sociale ». 
John Kenneth Galbraith (Le nouvel Etat industriel, 1967) prévoit que le pouvoir au sein de l'entreprise passe « de façon inévitable et irrévocable, de l'individu au groupe, car le groupe est seul à posséder les informations nécessaires à la décision. Bien que les statuts de la société anonyme placent le pouvoir entre les mains de ses propriétaires, les impératifs de la technologie et de la planification les en dépouillent pour les transmettre à la technostructure. » On peut parler de « capitalisme managérial » (corporate revolution), où le manager prend le relais de l'entrepreneur. L'accumulation du capital devient la nouvelle priorité. Cette deuxième époque de la gouvernance s’est imposée du fait de son efficacité économique comme l’a montré l’œuvre d’Alfred Chandler montre que c’est la « main visible » des managers qui explique le développement des grandes firmes au tournant des deux siècles.
Toutefois, Berle et Means soulignent la possibilité de conflits d’intérêt entre propriétaires et managers. Les équilibres entre les différents caractères du capitalisme en sont subtilement transformés : l'objectif essentiel est désormais moins le profit (qui préoccupait l'entrepreneur propriétaire) et les dividendes (soucis de l'actionnaire) que l'agrandissement de l'entreprise et de sa prospérité, dont dépendent la rémunération et le prestige des managers. Pendant toutes les trente glorieuses, le développement des grandes firmes concentre sur leur dirigeant la compétence industrielle et l’efficacité économique. La grande entreprise à contrôle interne (souvent issus de la fonction publique), qui n’appartenait vraiment à personne en particulier et étant contrôlé par un noyau dur d’actionnaires constitué des autres grands groupes, est en France perçue jusqu’aux années 80 comme porteuse de « l’intérêt collectif ». Le capitalisme français est alors une forme institutionnelle de coordination marchande par des oligopoles à vocation d’entreprise publique.

Les évolutions les plus récentes vers le capitalisme financier traduisent toutefois un retour en force des propriétaires. Elles trouvent leur origine aux Etats-Unis où dans les années 80, la question du déclin des firmes américaines face aux japonaises et aux européennes conduit à l’accusation des firmes conglomérales gérées par des managers en dépit de toute logique de rentabilité. La course à la taille alimentée par des investissements et une diversification pas toujours rentables sont montrés du doigt par les actionnaires et opposées au sacro-saint principe de rationalité qu’ils défendent en tant que propriétaires du capital. L'actionnaire redevient la finalité de l'entreprise. Le manager est replacé dans sa position de mandataire, et en tant que tel est soumis aux incitations, au contrôle et à l’évaluation-sanction des mandants. 

A un capitalisme familial puis managérial succède donc un capitalisme financier dominé par les fonds d’investissement que la globalisation financière a placé en position d’acteur majeur dans la participation au capitalisme mondial. Ces fonds d’investissement ont favorisé l’émergence de nouvelles règles d’organisation et de gestion des firmes : la gouvernance. Ils ont eut un rôle déterminant dans la diffusion de la valeur actionnariale. Soucieux de rentabiliser les titres qu’ils gèrent au nom de leurs mandataires, ces investisseurs ont profité de leur poids croissant sur les marchés des capitaux pour renforcer leurs exigences envers les dirigeants de société. Même si leur poids dans le capital social des entreprises reste faible dans l’absolu, ils pèsent relativement lourd face à un actionnariat très dispersé.

2.2. Capitalisme financier, gouvernance des firmes et création de valeur actionnariale

Cette évaluation se concentre sur un seul critère : la maximisation de la valeur créée par une unité monétaire de capital. C’est la corporate gouvernance. C’est sa propagation dans les milieux universitaires à partir de l’article de Jensen et Meckling (« Theory of the firm : managerial behavior, agency costs and ownership structure », Journal of Financial Economics, 1976) qui donnera à cette nouvelle gouvernance une force et une légitimité grâce à la théorie de l’agence. L’entreprise est représentée comme un lieu où cohabitent des intérêts contradictoires avec pour fonction unique de maximiser la richesse des actionnaires. La bonne gouvernance est la structure d’incitation, de contrôle et de sanction qui permet de maximiser le contrôle sur le manager (qui à intérêt à détourner les ressources de son entreprise à son profit tout en dissimulant l’information pour les actionnaires), tout en minimisant les coûts de ce contrôle (en terme de surveillance mais également de dépenses d’allégeance du manager).

Reste que dans ce contexte de contrôle externe des managers, les investisseurs institutionnels se comportent comme des actionnaires traditionnels et leur objectif est la maximisation de la valeur des participations financières. L’objectif des managers est alors de créer de la valeur actionnariale (maximiser l’Economic Value Added, cad le résultat économique de l’entreprise une fois rémunérés les capitaux propres et empruntés), et d’engendrer des plus-values sur les actions de l’entreprise.

Cet objectif l’emporte donc sur les objectifs de croissance et d’emploi qui prévalaient dans le régime de capitalisme précédent. Il en résulte une « financiarisation » des stratégies des firmes qui se décompose en plusieurs politiques complémentaires. 

Une simple décomposition des ratios de rentabilité fait apparaître les principaux leviers de la création de valeur :

B/CP = B/CA*CA/AE*AE/CP = B/CA*CA/AE*(1 + DF/CP) 

avec Actif Economique = Capitaux Propres + Dette Financière

· B/CA : le taux de profit peut être amélioré par la stratégie concurrentielle ou de marge: 

· Gestion des coûts et marketing (écart prix de vente - prix de revient)

· Amélioration de la productivité des facteurs (taux d’utilisation, reingeneering)

· CA/AE : le taux d’efficacité désigne le volume des ventes réalisé pour chaque euro immobilisé peut être amélioré ; il peut être amélioré par la stratégie économique et organisationnelle ou d’efficacité des actifs:

· Augmentation du CA (croissance extensive ou intensive, internationalisation, différenciation, innovation)

· Réduction des immobilisations via la stratégie économique et organisationnelle

· Glissement vers l’aval ou recentrage vers le cœur de métier par sous-traitance

· Minimisation des actifs par externalisation, crédit-bail, stocks zéro …

· (1 + DF/CP) : le levier d’endettement peut être augmenté par la stratégie financière :
· Augmentation de la rentabilité des capitaux pour une rentabilité donnée des actifs d’exploitation : l’effet de levier
· ROEquities = ROAssets + (ROA – i)*DF/CP 

· ROE > ROA tant que ROA > i (le coût des fonds propres est supérieur au coût de la dette)

· Une dette plus importante amplifie l’effet de levier pour un ROA et un taux i donnés

· Pour un ROA de 7,2%, l’existence d’un ROE de 15% (norme de rentabilité des FdP nécessite des dettes financières dépassant le double des capitaux propres (risque financier) ou une rentabilité des actifs très forte

· Diminuer les capitaux propres : politique du dénominateur par rachat d’actions 

2.3. Critique(s) de la valeur actionnariale et du capitalisme financier
Critique des fondements normatifs : la firme est une institution et non un objet de propriété

· Berle et Means (1932) qui sur la base d’une analyse statistique et juridique démontre que le développement simultané des sociétés de capitaux anonymes et des marches d’action qui caractérise le capitalisme moderne aboutit à une séparation de la propriété (fondement juridique) et du contrôle (fondement organisationnel)… 

Cette délégation est fondée sur un contrat implicite : les actionnaires ont échangé leur contrôle contre la liquidité de leur propriété. 
Face à cette impasse juridique, Berle et Means proposent dans le dernier chapitre de leur ouvrage intitulé « The new concept of the corporation » de finaliser le pouvoir managérial en faisant en sorte qu’il soit exercé non pas dans l’intérêt de ceux qui en disposent, mais dans l’intérêt de ceux qu’il affecte. 

Il convient donc d’étendre la responsabilité des dirigeants à l’ensemble des parties prenantes à la firme, et non pas de la restreindre aux seuls actionnaires. 

· La seconde étape voit la théorie des droits de propriété (TDP) et la théorie de l’agence (TA) critiquer fortement la proposition de définir l’entreprise comme une institution, par l’intérêt de toutes ses parties prenantes. 

La TDP issue de Coase (1960) et développée par Demetz (1967) et Alchian (1969) prend le contrepied de Berle et Means lorsqu’elle affirme que la perte de contrôle des actionnaires est compensée par le rôle disciplinaire des marchés (ex. prises de contrôle hostiles) : une gestion jugée défavorable par les actionnaires sera sanctionnée par une baisse des cours des actions qui fait peser sur le dirigeant la menace d’une OPA hostile.

La TA à partir des travaux de Jensen et Meckling, propose une critique encore plus radicale puisqu’elle offre le socle théorique au retour en force des actionnaires dans le capitalisme moderne dès la seconde moitié des années 1980. 

Mais elle a également contribué à légitimer aux Etats-Unis les OPA hostiles et les rachats avec effets de levier d’endettement qui accompagnèrent alors la montée en force de la valeur actionnariale.  (Koenig, G., 1999, De nouvelles théories pour gérer l’entreprise du XXIème siècle, Paris, Economica ; Shleifer and Vishny, 1997, A survey of corporate governance, Journal of Finance)

La relation entre actionnaires et dirigeants est décrite comme la recherche d’un contrat optimal en asymétrie d’information, celui qui maximise le contrôle tout en minimisant les coûts de ce contrôle ; 

La firme se comporte de façon optimale compte-tenu de l’asymétrie d’information et des comportements opportunistes des managers (optimum de second rang) lorsqu’elle maximise l’utilité des actionnaires ; tous les mécanismes qui permettent d’aligner les intérêts des managers sur ceux des actionnaires rapprochent de l’optimum de premier rang : pression des marchés financiers et des investisseurs, CA composé par les représentants des actionnaires et d’administrateurs indépendants qui devient un organe de sanction et de contrôle plutôt que d’orientation stratégique … 

· La norme de la « corporate governance » et de la valeur actionnariale se développent sur la base d’une rhétorique de la dépossession : les actionnaires sont les détenteurs légitimes du pouvoir dans l’entreprise (TDP), alors que ce pouvoir tend à leur être confisqué par le sommet de la hiérarchie interne à la firme (TA). Il faut donc inciter les dirigeants à agir dans l’intérêt des actionnaires, et mettre en place des garde-fous susceptibles de repérer et réprimer les dérives managériales (Aglietta et Rebérioux, 2004, 52).

« Si vous êtes propriétaires d’un commerce dont vous voulez augmenter le ROE, il y a deux façons de faire : améliorer les produits, le service … ou installer une caméra pour dissuader le gérant de voler dans la caisse ; la bonne gouvernance s’intéresse plus à la caméra qu’à la bonne gestion … » Batsch (2003)

· Aglietta et Rebérioux (2004) critiquent les fondements théoriques de la valeur actionnariale. 

· Tout d’abord, la fonder sur une conception du profit comme rétribution des apporteurs de fonds propres ne justifie pas que le profit de la firme managériale soit réservé à la seule rémunération de l’actionnaire : intéressement, investissement. Dans le cas de la grande firme, le principe de maximisation du profit n’est en lui-même porteur d’aucune répartition du profit entre les différents acteurs (actionnaires, salariés, entreprise).

· l’argument du profit rémunérateur du risque : le principe de l’EVA qui fonde l’évaluation de la création de valeur actionnariale (une valeur n’est créée qu’au-delà d’u seuil minimum de rentabilité – donné par le coût du capital investi évalué par le marché) transforme l’actionnaire de preneur de risque en créancier protégé, comme des prêteurs. Or, cette réduction du risque porté par les actionnaires s’accompagne nécessairement d’une augmentation du risque assumé par les autres parties prenantes : les salariés ( individualisation des rémunérations, flexibilité des contrats) , sous-traitants … 

La part des dividendes dans les profits est passée de 25% en 1980 à 50% en 1990 et s’est stabilisée à ce niveau pendant toutes les années 1990 malgré une augmentation des profits. De 1998 à 2003, la baisse des profits s’accompagne d’une augmentation de la par des dividendes jusqu’à 83% en 2003 : les revenus des actionnaires sont donc garantis par les nouveaux modes d’évaluation de la performance financière imposés par les marchés financiers et les investisseurs institutionnels.
L’approche la plus récente de la firme comme organisation cognitive qui construit, entretient et développe des connaissances productives tacites et collectives grâce à la coopération ou le partenariat autour d’un objectif partagé par toutes les parties prenantes renoue avec la conception holiste de la firme et prend ses distances avec la conception contractualiste.

Aglietta et Reberioux (2004) montrent que la thèse selon laquelle la force es fondements économiques et juridiques de la gouvernance d’entreprise et de la valeur actionnariale en font un modèle indépassable n’est plus acceptable dès lors que l’on élargit la focalisation à l’ensemble des partenaires des entreprises.  En dépit de signes de la convergence apparente des modèles vers le modèle anglo-saxon, ils mettent en évidence une diversité des modes de gouvernance qui n’a pas de raison de se dissoudre.
Caractéristiques des firmes et modèles historiques de capitalisme

	
	Capitalisme historique / firme patrimonial
	Capitalisme régulé / firme managériale
	Capitalisme financiarisé / firme financière

	Structure du capital
	Concentré
	Dispersé
	Dispersé

Reconcentration via fonds de pensions

	Financement
	Bancaire

Autofinancement ++
	Bancaire

Autofinancement +
	Marché financier

Autofinancement ++

	Contrôle externe
	Fort contrôle des actionnaires-managers
	Faible contrôle des actionnaires

Fort contrôle interne de la structure managériale
	Fort contrôle des actionnaires (corporate governance)

Fort contrôle du marché financier (évaluation financière ; OPA hostiles

Mais, persistance du contrôle interne (complexité des firmes)

	Stratégies
	Survie

Equilibre rentabilité/ croissance
	Croissance et diversification
	Maximisation rentabilité du capital investi

Recentrage

Downsizing

Rationalisation des coûts

	Taille des entreprises
	Petites et moyennes entreprises

Quelques grandes entreprises à croissance rapide
	Grandes entreprises conglomérales (diversifiées)
	Moins diversifiées

Moins grandes (en nombre de salariés)

Plus grandes (en internationalisation et en capitalisation)

	Logique prévalente
	Patrimoniale (équilibre)
	Croissance économique
	Rentabilité financière


L’entrée des investisseurs institutionnels dans le capital des firmes des pays développés a effectivement conduit à une convergence des modèles de gouvernance anglo-saxon et rhénan, même si leurs différences persistent.
	
	Modèle anglo-saxon
	Modèle rhénan et japonais

	Objectif de l’entreprise
	Maximisation richesse actionnariale
	Intérêt social

	Dynamique du Marché des actions
	Intense
	faible

	Partenaires et actionnaires importants
	Public, institutionnels depuis 90s
	Banques, Etat, entreprises

	Répartition de l’actionnariat
	Dispersée
	Concentrée

	Participation des actionnaires
	Passive
	Active

	Contrôle
	Externe
	Interne


Qui dirige l’entreprise ? C’est l’actionnaire. Il ne s'agit généralement plus d'un individu, mais souvent de fonds de placement ou de fonds de pensions, ou de banques chargées de faire fructifier l'épargne des déposants, exigeant qu'ils soient petits ou grands. Mais les managers conservent malgré tout une réelle autonomie de décision dans la plupart des firmes dont le capital accueille des investisseurs institutionnels.

La logique de la « rentabilité financière » prend l'avantage sur celle de la rentabilité économique. 

· Risque de parasitage des logiques industrielles par les logiques et les milieux financiers (critique institutionnaliste)

· Risques de mimétisme spéculatif sur les marchés (critique néo-keynésienne)

· Risque de monopolisation du capitalisme industriel par les banques (critique marxiste)

· Risque de la finance (spéculative, court-termiste, prédatrice) contre la stratégie et la croissance (mais contre arguments basés sur la rationalité des marché et sur leurs vertus – incitations, sélection, financement du risque, …)

· Certains économistes contestent enfin l’effectivité de cette nouvelle puissance des actionnaires au sein de l'entreprise. Pour Joseph Stiglitz (Quand le capitalisme perd la tête, 2004) les entreprises sont toujours aux mains des managers et des comptables qui ne fournissent pas aux actionnaires des données réelles sur la santé des entreprises et n'hésitent pas à voler ces derniers via des manœuvres financières incomprises, en particulier la distribution de stock-option. Exple : les scandales Enron et autres des années 2000. 
2 .4. L’élargissement des critères d’évaluation des entreprises : le développement soutenable

Depuis la fin des années quatre-vingt-dix, les entreprises ont cherché à réintégrer les parties prenantes (stakeholders) dans une définition plus élargie. Elles se représentent à nouveau comme des institutions sociales dans leur environnement. Ceci les a conduit à intégrer une responsabilité sociale et environnementale à leur choix de stratégie mais également à leur évaluation par le marché. Cette recherche de qualité se traduit par la certification (environnement), la participation à des actions socioculturelles ou environnementales.

Toutefois, la portée de ces démarches reste limitée par les coûts qu’elle engage, qui ne se traduisent pas forcément par un surcroît de rentabilité pour l’entreprise. Il faudrait en fait que l’Etat compense une partie de ces surcoûts car le marché ne rémunère pas les entreprises pour le surplus de bien-être collectif qu’elles génèrent avec leurs investissements dans le développement durable. Il y a donc une externalité positive (rendement privé < rendement social) qui exige d’être compensée par l’Etat si l’on veut que les investissements des entreprises atteignent leur niveau socialement optimal. Ainsi, beaucoup d’entreprise se lancent dans le développement durable uniquement si « ça paie », et c’est bien souvent dans le seul domaine Business to Consumer, c’est à dire dans le secteur des biens de consommation que le label environnemental produit un retour sur investissement. 

Section 3. Convergence ou diversité des capitalismes ? Le rôle des institutions.
Pendant les dernières décennies, les performances différenciées des économies nationales ont promu certaines d’entre elles, en « modèle  à suivre». Dans les années 1970, le débat français fut dominé par le « modèle allemand », vanté tantôt pour sa compétitivité internationale, tantôt pour sa paix sociale ou sa culture de stabilité. Dix ans plus tard, ce fut le modèle japonais qui semblait s’imposer pour sa capacité d’organiser son industrie dans le sens d’une haute performance et d’une stratégie compétitive efficace. Plus tard,  le « modèle hollandais » a dominé les médias pour avoir su réduire le chômage par une action concertée et un compromis social fondé sur le temps partiel généralisé. Enfin, la dynamique économique des Etats-Unis pendant les années 1990 a amené un certain nombre d’experts à préconiser le « modèle américain ».
Après des décennies de réflexions sur l’opposition entre capitalisme et communisme une nouvelle série de questions s’est imposée : y a-t-il plusieurs modèles de capitalismes ? Si ces modèles sont en concurrence, lequel est appelé à s’imposer ? Le capitalisme anglo-saxo s’imposera-t-il à toute la planète parce qu’il semble mieux adapté à la mondialisation ? Et question finale : le capitalisme a-t-il un avenir ?

Des ouvrages tels que « La fin de l’histoire » (Francis Fukuyama) et « The world is flat » (Thomas Friedman) ont fait l’apologie de la capacité de résister et de se réinventer du capitalisme de marché, y-compris lorsque les temps changent « vite et fort » comme c’est le cas au tournant du 20ème siècle. 

Ces questions prennent tout leur sens dans une période où les analyses économiques tentent d’intégrer la réflexion sur la diversité des institutions qui permettent aux économies de marché d’assurer à la fois la croissance économique et la cohésion sociale. 

La notion de modèle économique national ne repose pas sur des fondements théoriques clairement identifiables.  

· Il est vrai que l’on peut dégager des caractéristiques qui symbolisent des types d’organisation, mais de là à identifier des modèles, il y a un pas qu’il est risqué de franchir, car la stabilité de ces caractéristiques est incertaine. 

· Il est aussi difficile d’affirmer qu’un élément de l’organisation d’un pays est à la base d’une cohérence spécifique. De plus la notion de modèle conduit à l’idée de la possibilité d’imiter voire de transférer des parties d’un système national vers un autre pays, c’est une question qui est posée en particulier quand est identifié un modèle qui correspond à une économie qui, à un moment donné, est à l’avant garde (exemple du modèle anglais de révolution industrielle ou du modèle « fordiste » américain à partir des années 1920) ou semble plus performante (le modèle danois de la flexi-sécurité à la fin des années 90).

Il semble bien que malgré d’intenses forces de convergence (Diffusion de la corporate governance, règles mondiales de l’OMC, évaluation financière généralisée, nivellement des coûts et de la fiscalité par la concurrence mondiale, hégémonie américain …) les modèles capitalistes nationaux restent relativement stables. Comment les distinguer et comment expliquer cette stabilité ? C’est tout l’objet de cette section.

3.1. Les institutions différencient-elles les différents modèles de capitalisme ?

Différentes typologies ont alors pu être dressées à travers des approches différentes, selon que l’auteur estime tel ou tel critère plus pertinent pour les caractériser.

[En suivant Peter A. Hall et David Soskice (2002 : 49-50)] on peut identifier plusieurs grands types historiques d’analyse comparative des différents types de capitalisme (on notera l’influence du contexte historique dans l’orientation des questionnements et des réponses): Les principaux critères de classement ayant été utilisés sont le rôle de l’Etat, le mode de gouvernance des entreprises et la nature des relations sociales, et les différents niveaux d’institutions.
.Les classifications qui résultent de l’opposition de ces caractéristiques  opposent deux ou trois types de capitalismes : le capitalisme anglo-saxon, la capitalisme rhénan, et le capitalisme étatique « méditerranéen ». On peut rajouter le modèle scandinave si l’on tient compte de la dimension sociale.

(a) Le rôle de l’Etat dans l’économique et le social
C’est ainsi à partir du degré d’intervention de l’Etat dans la production, sur le marché et dans le domaine social que différents modèles ont été d’abord élaborés.

Le premier type d’analyses qui est symbolisée par l’ouvrage de Shonfield  « Modern Capitalism », Oxford University Press, publié en 1965 propose de comparer les capitalismes autour des objectifs de modernisation industrielle et de croissance nationale. Les analyses de ce courant postérieur à la seconde guerre mondiale privilégiaient le rôle de l’Etat et des institutions publiques propres à peser sur les décisions des acteurs privés : système de planification ou place de l’Etat dans le système financier. Les pays étaient classés en fonction des structures étatiques : ceux possédant un Etat « fort » [France, Japon] et ceux dotés d’un Etat « faible » [Angleterre].
Il faut citer le travail de Gösta Esping Andersen
 qui distingue aux côtés de l’Etat-providence conservateur, centralisé et protecteur, comprenant l’Allemagne, la France, l’Italie et l’Autriche, l’Etat-providence libéral flexible, dynamique, mais moins généreux qui regroupe les Etats-Unis, la GB, le Canada et l’Australie et l’Etat-providence social-démocrate développé dans les pays scandinaves qui est fondé sur une forte protection sociale, un très fort consensus politique et une fiscalité très élevée. 
(b) La nature des relations sociales : les modèles néo-corporatistes
A partir des années 1970, dans un contexte d’accélération de l’inflation, une seconde approche des types de capitalismes s’affirme, basée sur le concept de « néo-corporatisme », c'est-à-dire la capacité de l’Etat à négocier des accords durables entre patronat et syndicats concernant les salaires, les conditions de travail, la politique sociale et économique [exemple : J. H. Goldthorpe, « Order and Conflict in Contemporary Capitalism », Oxford University Press, 1984]. Les accords corporatistes sont vus comme des « échanges politiques » entre l’Etat qui fournit des incitations et les syndicats qui disciplinent les salariés et qui sont capables d’internaliser les effets économiques de leurs accords salariaux [Olson, M., « Logique de l’action collective », 1965]. « Les différents pays étaient alors classés en référence principalement à l’organisation de leur mouvement syndical. Dans la littérature, les petites économies ouvertes d’Europe du Nord sont citées comme des modèles de succès.
(c) La gouvernance des entreprises 
Diverses études ont dressé des typologies à partir de caractéristiques telles que le gouvernement d’entreprise ou la flexibilité des régimes de production. 

Une des classifications les plus connues et à partir de laquelle d’autres études se sont référées, est celle que Michel Albert a produit en se concentrant sur les entreprises privées pour étendre ces analyses au domaine économique dans son ensemble. Il a donné une large description des deux modèles schématiques qu’il tirait de ses recherches, à savoir le modèle rhénan (comprenant le modèle japonais que l’on tentera de définir isolément malgré tout) et le modèle néo-américain.

Le capitalisme rhénan
Le modèle de l’Allemagne est plus récent, du fait même de la constitution plus tardive de cet État (1870). Il est depuis cette origine marqué par une forte prise en charge sociale (depuis Bismarck), une forte intervention de l’État dans les activités économiques, et une concentration importante des entreprises. Cette concentration s’est faite dans une logique totalement différente de celle de la concentration américaine, vu qu'elle a consisté dans le rapprochement de secteurs d’activité différents et complémentaires, comme par exemple une forte implication du secteur bancaire dans l’ensemble des grandes branches de l’économie. Depuis la fin de la Seconde Guerre mondiale, avec l’essor de la social-démocratie, l’Allemagne a aussi réussi à développer un système syndical efficace où la collaboration entre entrepreneurs et représentants du personnel assure une relative stabilité, et un faible taux de grèves contrastant avec le taux de syndicalisation élevé. En se caractérisant par la réussite collective, le consensus et le souci à long terme, le capitalisme rhénan correspond au capitalisme négocié.

Le capitalisme nippon

Au Japon, les origines du capitalisme se trouvent dans l’intervention vigoureuse de l’État. C’est en effet l’État qui, centralisant les anciens revenus des grandes familles féodales, va développer l’industrie sous l’ère Meiji (à partir de 1868) avant de la confier à ses dernières. Les principes du capitalisme nippon sont semblables à ceux du capitalisme allemand dans la façon dont sont concentrées les entreprises. L’État joue toujours un rôle important dans l’économie, notamment via l’intervention du MITI
. Au plan social, les grandes firmes entretiennent avec leurs salariés des rapports privilégiés reposant sur la sécurité de l’emploi et en retour le dévouement à l’entreprise de la part du salarié.

Le capitalisme américain

Le capitalisme américain et le capitalisme britannique, malgré leurs histoires respectives différentes, sont désormais réunis sous l’étiquette « capitalisme anglo-saxon ». Le capitalisme américain a été, jusqu’à la fin de la seconde guerre mondiale, marqué par un protectionnisme important. À la fin du XIXe siècle, le capitalisme américain a connu une concentration importante dans la plupart des branches de l’économie, la constitution des trusts. Ainsi fusionnaient (ou s’alliaient) les banques d’un côté, les compagnies pétrolières de l’autre, et ainsi de suite. Bien qu’on considère le modèle américain contemporain comme proche de celui de la Grande-Bretagne, c’est-à-dire comme ultra-libéral, l’État joue tout de même un rôle important dans le soutien de ses entreprises comme le montrent les interventions protectionnistes récentes, les commandes importantes à certaines industries.... Selon l’auteur, les principales caractéristiques sur lesquelles il est fondé sont : la réussite individuelle, le profit financier à court terme et la médiatisation. Il correspond en fait au capitalisme marchand.
(d) La place du marché et de l’Etat dans la coordination

Dans les années 1980–1990, de nouvelles approches du capitalisme comparé sont développées qui insistent sur les institutions qui organisent l’activité économique. Elles ont pris aujourd’hui une importance centrale dans les débats.

P. Hall and D. Soskice [Varieties of Capitalism, The Institutional Foundations of Comparative Advantage, Oxford University Press, 2001; Les variétés du capitalisme, « L’année de la régulation » N°6, 2002–2003, Presses de Sciences Po] donnent de l’importance aux entreprises et aux organisations syndicales dans la coordination de l’économie et en montrant certaines limites à l’action de l’Etat et en insistant sur le rôle clé joué par les institutions nationales (règlementations du marché du travail, système éducatif et formation professionnelle, gouvernance des entreprises …)
. Pour coordonner leurs activités, les entreprises peuvent soit compter principalement sur les marchés, soit s’appuyer sur des modes de coordination hors marché. Ces différences découlent du type et du niveau de soutien institutionnel disponible pour la coordination de marché ou pour la coordination hors marché, dans chacune des économies politiques. 
Selon le mode de coordination des activités des entreprises dominant dans une économie politique, l’analyse distingue entre les économies de marché libérales et les économies de marché coordonnées dont les caractéristiques institutionnelles différent en matière :

· de financement des entreprises (critères publics de profitabilité actuelle versus critères internes de fiabilité sur le long terme), 

· de structures internes des entreprises et de relation industrielle (hiérarchiques, individualisées et fondées sur la flexibilité, contrats externes  de court terme versus négociées par des partenaires sociaux représentatifs et garantissant une protection de l’emploi, contrats internes de long terme), 

· de formation et d’éducation (accent mis sur les qualifications générales versus qualifications spécifiques) 

· et de relations interentreprises (concurrentielles et hostiles versus collaboratives et en réseau). 

Ces quatre éléments permettant ensuite de délimiter des types de modèles économiques. Hall et Soskice font une distinction entre deux modèles principaux d’économies de marché : l’économie libérale de marché (Etats-Unis et GB) et l’économie de marché coordonnée (Allemagne, Suède, Japon, Corée…). Dans les économies de marché libérales, les relations de marché « sont caractérisées par l’échange contractuel de produits ou de services dans un contexte de concurrence et de contrats formels ». Les économies de marché coordonnées, s’appuient, elles, sur la réputation, la contractualisation partielle, les réseaux d’échanges d’informations, les formes de coopération et de concertation hors marché.

B. Amable (La diversité des capitalismes, Seuil, 2003) propose une analyse proche mais qui aboutit à une classification plus riche. Il reproche à l’école de la variété des capitalismes (voc) accorde un rôle trop exclusif au marché comme forme de coordination, ce qui tend à réduire les alternatives à une « one best way » appliquée au capitalisme. Il identifie des formes institutionnelles (éducation, relations sociales et travail, protection sociale, finance, concurrence) dont l’articulation définit cinq modèles différenciés de capitalisme (Anglo-saxon, Continental européen, méditerranéen, social-démocrate scandinave et asiatique).
Les 5 capitalismes : Amable (2005)
	
	Capitalisme fondé sur le marché
	Capitalisme social-démocrate
	Capitalisme européen continental
	Capitalisme méditerranéen
	Capitalisme asiatique

	Concurrence sur les marchés des produits
	gouvernance      Forte concurrence par les prix Neutralité de l'État Ouverture extérieure
	Forte concurrence par la qualité
Intervention de l'État
Ouverture extérieure
	Importance modérée de la concurrence
Intervention de l'État
Faible protection extérieure
	Concurrence par les prix
Intervention de l'État
Protection extérieure faible
	Forte concurrence par les prix et la qualité
Intervention forte de l'État
Forte protection extérieure

	Rapport salarial
	Flexibilité salariale
Protection emploi faible
Négociation salariale décentralisée
Stratégies défensives des syndicats
	Politiques actives de l'emploi
Protection modérée de l'emploi
Négociation salariale centralisée
Syndicats forts
	Flexibilité limitée
Forte protection de l'emploi
Négociation salariale coordonnée
Syndicats modérément forts
	Système dual pour flexibilité et protection de l'emploi
Négociation salariale centralisée
	Système dual pour flexibilité et protection de l'emploi
Négociation salariale centralisée

	Système financier / Système de gouvernance des entreprises
	Marchés financiers sophistiqués
Dispersion de la propriété
Forte protection des actionnaires minoritaires
Entrep. shareholder
Importance des investisseurs institutionnels
	Marchés financiers sophistiqués
Dispersion de la propriété
Forte protection des actionnaires minoritaires
Entrep. shareholder
Importance des investisseurs institutionnels
	Prépondérance du secteur bancaire
Forte concentration de la propriété
Protection faible des actionnaires extérieurs
Entreprise stakenolder
Importance limitée des investisseurs institutionnels
	Prépondérance du secteur bancaire
Forte concentration de la propriété
Protection faible des actionnaires extérieurs
Entreprises gouvernées par les banques
	Prépondérance du secteur bancaire
Forte concentration de la propriété
Protection faible des actionnaires extérieurs
Entreprise stakeholder
Faible importance des investisseurs institutionnels

	Protection sociale
	Protection sociale faible

Faible participation de l’Etat

Lutte contre la pauvreté

Retraites par capitalisation
	Protection sociale forte

Forte participation de l’Etat

Lutte contre les inégalités

Retraites financées par systèmes mixtes
	Protection sociale forte

Forte participation de l’Etat

Lutte contre les inégalités

Retraites financées par répartition
	Protection sociale modérée

Forte participation de l’Etat

Lutte contre la pauvreté

Retraites financées répartition
	Protection sociale faible

Faible participation de l’Etat

Lutte contre la pauvreté

	Educaion / formation
	Education généraliste
	Education spécialisée et tout au long de la vie
	Education spécialisée, formation initiale
	Education générique, formation initiale
	Education générique

Formation continue dans l’entreprise


3.2. Pourquoi les systèmes capitalistes ne convergent pas vers un modèle unique ?
Malgré des facteurs de convergence portés par la globalisation productive et financière, les systèmes capitalistes réels sont encore très fortement différenciés. Cette hétérogénéité se comprend mieux lorsque l’on se représente chaque système capitaliste national comme un ensemble d’acteurs individuels et collectifs (organisations) qui interagissent en respectant des règles du jeu données par les institutions, normes formelles ou informelles. Ces systèmes d’acteurs sont en outre le produit de changements historiques longs remontant bien souvent aux conditions de construction des Etats-Nations et de consolidation des règles politiques. Or ces « structures » héritées vont conditionner l’évolution économique de long terme. Ainsi, North dans son ouvrage de 1990 explique comment l’Espagne, pourtant initialement plus riche que l’Angleterre, a perdu son avantage dès le 16ème siècle car elle construisait son système politique sur la division et le partage, par les élites politiques en concurrence (armée, clergé, aristocratie) de rentes (service de l’Etat ou de la religion ; métaux précieux) qui ont systématiquement réprimé l’initiative privée qui est restée confinée à l’informalité. A l’inverse, l’Angleterre faisait une révolution qui introduisait des contraintes parlementaires sur la royauté et conduisait à un double engagement symétrique : le Parlement s’engageait à financer les besoins de la royauté et de l’Etat (guerres …) et la royauté s’engageait à augmenter les libertés politiques et économiques, et à protéger la propriété privée et l’initiative de toute prédation. Cet équilibre institutionnel eut une grande importance dans la naissance de l’individualisme et de l’esprit d’entreprise, puis dans le développement financier et industriel.

Pour Fernand Braudel « Civilisation matérielle, économie et capitalisme, XVe-XVIIIe siècle » (1979), le capitalisme est un système économique élaboré progressivement par le jeu de stratégies de pouvoirs et ce jeu des acteurs est nécessairement situé dans un contexte culturel et institutionnel particulier. En conséquence, chaque capitalisme national a des caractéristiques qui lui ont été données par ce contexte local.

Des travaux importants sont venus renouveler les questionnements sur l’évolution du capitalisme à l’heure de la mondialisation. Ils se rejoignent sur un ensemble de résultats utiles du point de vue de la compréhension du changement institutionnel et de la persistance de la diversité des capitalismes. Cette dernière s’explique par un ensemble de facteurs qui tous concourent à la stabilité des modèles, malgré les forces de convergence vers un modèle unique.

 (a) Avantages de la diversité : Complémentarité institutionnelle et avantages comparatifs institutionnels
Comme Masahiko Aoki
 ou Bruno Amable
, Hall and Soskice considèrent que ces différentes institutions sont caractérisées par une complémentarité entre elles qui expliquerait la persistance des différentes formes de capitalismes : « deux institutions peuvent être qualifiées de complémentaires lorsque la présence – ou l’efficience – de l’une augmente les bénéfices – ou l’efficience – de l’autre ». 
Bruno Amable [Les cinq capitalismes, Seuil, 2005] affirme que les « modèles » économiques ne doivent pas être considérés simplement comme une collection de formes institutionnelles plus ou moins aléatoires, mais surtout comme un ensemble de relations de complémentarité entre ces formes, qui sont à la base de la « cohérence » entre les institutions spécifiques de chaque modèle » 
En conséquence :

· il devient difficile de dire qu’une institution est meilleure qu’une autre, il faut prendre en compte les complémentarités entre les institutions. 

· les nations dotées d’un type particulier de coordination dans une sphère de leur économie devraient également tendre à développer des pratiques complémentaires dans d’autres sphères. Les complémentarités et le risque de perte d’efficacité associé aux réformes partielles : changer une institution spécifique pour une autre, réputée plus efficace, peut nuire à l’efficacité de tout le système, ce qui réduit les conditions sociales d’acceptation d’une telle réforme.
· En outre, l’analyse du fonctionnement de chaque économie politique permet de comprendre les processus de spécialisations internationales à partir des avantages comparatifs institutionnels de chacune. Elle permet aussi de comprendre les différences en matière de politiques économiques, sociales et internationales, tout comme les différences en matière d’ajustement aux évolutions économiques mondiales. Ainsi, l’internationalisation a un impact sur l’approfondissement de l’avantage concurrentiel lié aux institutions.
· Enfin, chaque modèle de capitalisme assure sa reproduction grâce à ces complémentarités institutionnelles.
· Avantages comparatifs : les systèmes institutionnels produisent des avantages comparatifs différenciés (innovation radicale dans les capitalismes anglo-saxons, innovation incrémentale dans les capitalismes européens ; tendance à l’externalisation et à la délocalisation dans les capitalismes anglo-saxon et recherche de la compétitivité-prix, recherche de la qualité du fait d’une plus grande stabilité des salariés et des structures productives). Chaque système a alors intérêt à renforcer sa particularité car cela renforce ses avantages comparatifs et ses performances économiques.

· Acemoglu, Robinson et Verdier (2012) poussent plus loin cette logique en considérant que les deux capitalismes américain et scandinave sont deux voies de croissance soutenue, l’une fondée sur l’innovation, la flexibilité et les inégalités (cut-throat), l’autre sur la cohésion sociale (cuddly). Ils soutiennent que ces deux capitalismes polaires ne peuvent se passer l’un de l’autre et sont en fait complémentaires dans un monde de plus en plus interdépendant. Les premiers pays sont spécialisés dans l’innovation radicale car le différentiel de revenu associé aux innovations gagnantes y est supérieur à ce qu’il est pour les seconds pays, qui puisqu’ils sont plus éloignés de la frontière technologique, ont déployé des arrangements plus redistributifs et gérant le risque et la réussite de façon plus solidaire. Une convergence des premiers (cut-throat) vers les seconds (cuddly) ferait disparaître les externalités technologiques, diminuerait la croissance mondiale et l’écart économique et technologique, et diminuerait les incitations à adopter des institutions plus protectrices pour les seconds. Les deux systèmes coexistent donc parce qu’ils sont complémentaires.
(b) Les coûts du changement institutionnel : dépendance au sentier, hiérarchie institutionnelle
La période contemporaine (contexte de mondialisation croissante) serait considérée comme une période de transformations institutionnelles majeures. 

En fait il existe des forces qui associent des coûts d’opportunité importants au changement institutionnel.

· La dépendance au sentier : les décisions institutionnelles prises dans le passé conditionnent (déterminent) les possibilités de choix institutionnel d’aujourd’hui (North, 1990 ; Acemoglu et al. (2001) sur la colonisation) Changer de système institutionnel est coûteux car les institutions sont des réducteurs d’incertitude à travers les quels les individus programment leur règle de comportement par rapport aux autres dans une situation donnée, et les anticipations qu’ils peuvent faire de la façon dont les autres vont se comporter dans cette situation. Dès lors, tout changement des règles se heurte aux inerties et aux résistances des individus qui tardent ou qui renoncent à modifier leur comportement et leurs anticipations car c’est coûteux en termes d’adaptation et d’incertitude.
· Hiérarchie institutionnelle 
Chaque système (modèle chrétien-démocrate, modèle social-démocrate, modèle néolibéral peut être defini par les arbitrages entre discipline fiscale, niveau d’inégalités acceptable et niveau de chômage acceptable. Le choix du système dépend des préférences collectives, de l’histoire et des choix passés et du contexte international. Les préférences sociales définissent des hiérarchies institutionnelles, c’est-à-dire des objectifs prioritaires pour les groupes sociaux dominants. (Wren and Iversen, 1998, Equality, Employment, and Budgetary Restraint: The Trilemma of the Service Economy, World Politics, 50, 507-546)
Wren and Iversen (1998)
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Selon Acemoglu, Johnson and Robinson (2005), le changement institutionnel doit se comprendre à travers la hiérarchie des institutions. Les institutions politiques déterminent les conditions formelles d’exercice du pouvoir (de jure political power), mais l’exercice réel du pouvoir (de facto) oblige à tenir compte de la répartition initiale des ressources (financières, humaines et sociales) et des conflits sociaux qui en résultent. Le(s) groupe(s) détenant le pouvoir effectif définissent alors les institutions économiques (qui servent leurs intérêts) et modifient (éventuellement) les règles d’accession et d’exercice du pouvoir dans l’avenir. Ceci détermine les performances économiques du système et la distribution des ressources futures et ainsi de suite …
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Ce sont parfois des événements historiques qui écartent le pouvoir politique formel et effectif (révolution, Prodi en Italie …)

Amable reprend partiellement les schémas d’Acemoglu et al. (2005) et de North (1990) en insistant sur le rôle des conflits sociaux dans l’évolution des institutions.

Au cœur de cette réflexion il y a l’idée que les modèles économiques sont fondés sur des compromis sociaux, donc les changements institutionnels sont le produit de conflits sociaux : « Les institutions sont des règles du jeu déterminées de manière endogène » (Amable, p 20). Bruno Amable fonde son analyse sur une autre notion importante, celle de hiérarchie institutionnelle : les institutions supérieures sont les plus stables, les autres institutions doivent s’adapter à elles.

C’est avec ces concepts de complémentarité et de hiérarchie des institutions qu’Amable explique la diversité des modèles de capitalisme. Pour ce dernier, il existe une domination des institutions correspondant aux intérêts des groupes socio-politiques dominants et ces institutions ne changent que lorsque ces groupes perdent le pouvoir ou leur influence sur le pouvoir.
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� « The contingent governance of teams: analysis of institutional complementarity », International Economic Review, 1994; Towards a Comparative Institutional Analysis, The MIT Press. Cambridge, 2001


� Les cinq capitalismes, Seuil, 2005





