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 � Alors que les conséquences dramatiques de la crise financière et économique de 
2008 semblaient devoir marquer la fin de l’époque néolibérale, c’est le contraire qui 
s’est produit : appliquée pour compenser les failles du système financier, l’augmen-
tation des dépenses publiques fut suivie de mesures de restrictions qui, dans certains 
pays, provoquèrent des crises sociales sévères. Par ailleurs, les réformes visant une ré-
gulation préventive des marchés financiers ont été amoindries ou enterrées. 

 � La stabilité financière pourrait même s’être dégradée par rapport à 2008 et il est à 
nouveau question de déréguler. Ainsi, la fenêtre qui semblait s’être ouverte pour ré-
former le monde de la finance s’est déjà refermée. Or la gauche s’est avérée inca-
pable d’affirmer le rôle régulateur de l’État et a capitulé face à la financiarisation des 
processus économiques et sociaux. Une social-démocratie purement défensive est 
impuissante : l’indignation seule ne suffit pas à réformer. 

 � Une social-démocratie offensive doit penser et appliquer des réformes structurelles 
préventives pour changer les rapports entre l’État et les marchés et transformer l’ar-
chitecture financière des pouvoirs économiques. Afin de contrer les manipulations 
des partis populistes de droite et de gauche, elle doit par exemple mettre à l’ordre 
du jour la régulation de la concurrence, contraindre durablement les multinationales 
à payer des impôts proportionnels à leurs résultats ou encore décider un investisse-
ment massif de l’État dans les infrastructures écologiques. 
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La crise financière, économique et de la dette de 2008 
se résume à une immense catastrophe. Elle a révélé au 
grand jour la naïveté de cette croyance dans la capacité 
autorégulatrice des marchés financiers, jetant un coup 
de projecteur sur les failles du système financier mondial : 
l’étendue des marchés financiers à elle seule, mais éga-
lement leurs étroites imbrications réciproques, ont rendu 
impossible toute limitation géographique ou sectorielle 
de la crise. Des entreprises ont fait faillite, des pays en-
tiers ont vu leur économie tourner au ralenti partout à 
travers le monde, le chômage a augmenté.

C’est pourtant bien l’État, tant décrié par les néolibéraux, 
et les partenaires sociaux, qui, à ce moment-là, ont em-
pêché que la situation ne s’aggrave davantage : le gou-
vernement américain a mis sur la table en quatre jours 
700 milliards de dollars de mesures de sauvetage tandis 
que le gouvernement allemand légiférait à un rythme 
sans précédent pour adopter un dispositif de soutien 
s’élevant à 500 milliards d’euros. En Allemagne toujours, 
les partenaires sociaux parvinrent même, en s’entendant 
avec l’État, à stabiliser la situation de l’emploi. L’espoir 
d’une possible fin de l’époque néolibérale et de la déré-
gulation des marchés était alors permis. La crise de 2008 
semblait devoir être un tournant. Le changement d’ère 
était à portée de main.

Dix ans plus tard, il ne reste plus grand chose de cet 
optimisme : la crise financière a mis à mal la cohésion 
sociale et aggravé la méfiance dont sont frappées les 
élites et l’économie sociale de marché, avec pour consé-
quences directes, dans de nombreux États, une baisse 
des recettes fiscales et une augmentation des dépenses 
sociales. Dans certains pays de la zone euro, l’augmen-
tation des dépenses publiques a bien failli conduire à 
la faillite. En réaction, des plans de sauvetage ont été 
mis en œuvre, assortis de mesures supplémentaires 
d’austérité. Dans le sud de l’Europe, les conditions im-
posées à certains pays ont provoqué des crises sociales 
sévères. Certaines économies solides, comme celles de 
l’Allemagne et de l’Autriche, ont repris pied rapidement. 
D’autres, comme celles de l’Italie et de la Grèce, ne sont 
pas encore revenues à leur niveau de performance anté-
rieur à la crise. La politique des taux d’intérêt de la BCE 
en est aujourd’hui encore à gérer la crise, au profit des 
États mais au détriment des épargnants. Il se pourrait 
que nous connaissions actuellement le calme avant la 
prochaine tempête : la concentration du monde bancaire, 
la multiplication des prêts à risques accordés aux entre-
prises, l’endettement des pays émergents se sont en effet 

renforcés et le nombre de banques dites « too big to fail » 
a encore augmenté ces dix dernières années, surtout aux 
États-Unis. 

Juste après la crise, il a bien été question de réformes 
d’ampleur. Parmi les premières mesures évoquées figu-
raient l’obligation pour les banques de détenir davan-
tage de capitaux propres (de 3,5 %, la part de capitaux 
propres est passée à 4,5 %, alors que 15–20 % auraient 
été nécessaires), la limitation des primes versées aux 
banquiers, une transparence accrue, etc. Le contribuable 
ne devait pas à nouveau faire les frais d’opérations spé-
culatives ratées de banques d’investissement. Mais les 
démarches visant une régulation plus durable ont depuis 
été enterrées. La création d’une taxe sur les transactions 
financières avait été décidée dès 2013 ; en les rendant 
plus coûteuses, une telle taxe aurait privé de leur attrait 
les transactions les plus risquées, sans pénaliser dans le 
même temps l’investissement dans l’économie réelle. 
Chaque fois un peu plus vidée de son contenu, cette idée 
de taxe a même fini par disparaître de l’agenda politique 
d’Emmanuel Macron. 

Une autre proposition, elle aussi restée lettre morte, au-
rait consisté à séparer l’activité de banque d’affaires de 
celle de banque d’investissement. Les banques d’inves-
tissement auraient ainsi pu faire faillite après de lourdes 
pertes sans mettre en danger les activités de crédit et la 
gestion des dépôts. L’Union bancaire est depuis des an-
nées inscrite à l’ordre du jour de l’UE. Mais celle-ci ne vise 
cependant pas à rendre les marchés financiers plus solides 
et plus résistants face aux risques de crise ; il s’agit bien 
davantage de faire supporter conjointement par les États 
de la zone euro et leurs contribuables, dans un espace 
monétaire commun, les risques encourus par les grandes 
banques. Cette Union bancaire n’a par conséquent aucun 
caractère préventif. On a donc essentiellement réparé les 
dégâts et calmé les esprits. Aucune véritable politique de 
réforme préventive n’a réussi à s’imposer.

« Whatever it takes », « A n’importe quel prix » est devenu 
l’expression consacrée selon laquelle, en cas de crise, il 
revient à l’État de réparer les dégâts. Aujourd’hui, la fe-
nêtre qui semblait s’être ouverte pour réformer le monde 
de la finance et réglementer les marchés dans un plus 
grand souci de durabilité semble s’être déjà refermée. 
Pire encore : il est à nouveau question de déréguler. C’est 
le seul moyen d’assurer le fonctionnement des marchés 
financiers et de soutenir la croissance économique mon-
diale, avance-t-on couramment à titre de justification. 
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Au lieu des réformes, ce sont les stratégies de défense 
du secteur financier qui se sont imposées. Avec la crois-
sance constante de l’économie mondiale, une stratégie 
de réorganisation axée sur des réformes est devenue, an-
née après année, de moins en moins probable. Certains 
experts pensent même que la stabilité financière s’est 
plutôt dégradée par rapport à 2008. Les conditions d’oc-
troi de crédits aux entreprises ont été considérablement 
assouplies. On estime même qu’à l’échelle mondiale, 
la valeur de marché des emprunts dits « toxiques » est 
aujourd’hui deux fois et demie supérieure à ce qu’elle 
était en 2007.

L’hypothèse d’une fin du néolibéralisme, dont la crise 
avait fait une question d’actualité, a rapidement été ba-
layée. Pourquoi la gauche - et en premier lieu la social-dé-
mocratie - n’a-t-elle pas su impulser une dynamique en 
faveur de réformes dans ce qui a toujours été son pré 
carré ? Pourquoi la gauche ne parvient-elle pas à imposer 
le rôle régulateur de l’État face aux forces destructrices 
des marchés ? Pourquoi met-elle en avant la primauté 
du politique tout en capitulant face à l’expertocratie fi-
nancière et aux banques centrales ? La « financiarisation » 
des processus économiques et sociaux est-elle déjà à ce 
point avancée qu’on l’estime irréversible ? Le déséquilibre 
structurel entre travail et capital est en rapport direct avec 
la faiblesse du mouvement syndical. Plus grave encore : 
les questions socio-économiques ont perdu en intérêt et 
en importance aux yeux de la gauche quand l’État pour-
rait tout à fait les influencer avec succès.

Le constat est clair : l’indignation seule ne suffit pas à 
réformer. La transformation de l’État, l’architecture finan-
cière des structures du pouvoir économique et leur évo-
lution sont-elles encore des questions importantes pour 
la gauche, en dehors de quelques cercles d’experts ? Ne 
nous sommes-nous pas exagérément félicités de la réus-
site, certes impressionnante, avec laquelle nous avons 
sta bilisé la situation dans les années 2008-2009 ? Une al-
phabétisation politico-économique et une reva lorisation 
de l’État ne s’imposent-elles pas pour véritablement être 
en mesure de faire valoir la pri mauté du politique ? Une 
social-démocratie purement défensive est impuissante. 
Elle ne fait pas naître l’espoir d’un État capable de réguler 
la concurrence. 

Une social-démocratie offensive doit envisager le rapport 
entre l’État et les marchés avec discerne ment. Elle doit re-
mettre énergiquement à l’ordre du jour la question de la 
régulation de la concur rence. Sans réglementation élar-

gie du secteur financier, sans contraindre durablement 
les multinatio nales à payer des impôts proportionnels à 
leurs résultats, sans investissement massif de l’État dans 
le renouvellement écologique des infrastructures, sans 
convergence des politiques fiscales euro péennes, la si-
tuation ne saurait évoluer. Autant de sujets qui doivent 
figurer à l’ordre du jour des sociaux-démocrates pour les 
élections européennes. 

Les politiques sociales-démocrates visant à dompter et à 
réguler le secteur financier n’ont guère pu faire avancer 
la construction d’une architecture financière préventive. 
Après la crise financière – et principalement en raison de 
la crise de l’euro qui en découla – les partis populistes 
de gauche comme de droite ont en revanche connu un 
succès considérable, sans pour autant disposer de la 
moindre compétence pour réguler ces marchés et sur-
monter les crises. Ils manipulent la peur de l’opinion face 
au chômage et au grand capital. Ils accusent le monde 
de la finance, mais aussi les élites politiques nationales et 
internationales, de faire fi des préoccupations sociales. 
Les partis d’extrême-droite jouent la carte nationaliste. A 
l’absence d’alternative postulée par la majorité de l’aris-
tocratie finan cière et une partie du monde politique, ils 
répondent avec obstination : « et pourtant ».

Un profond déséquilibre s’est installé ces dernières an-
nées aux dépens de la justice sociale. La croissance éco-
nomique et l’évolution du marché de l’emploi, pourtant 
favorables, n’ont pas permis de l’inverser. Si l’économie 
de marché et les disparités de revenus sont de plus en 
plus critiquées et rejetées en Allemagne, l’indignation ne 
suffit pas à déclencher des initiatives de réformes structu-
relles. Tant que la colère alimentée par la politique sans 
scrupules des multinationales ne sera pas entendue, ces 
réformes structurelles ne verront pas non plus le jour. La 
seule appartenance à l’establishment n’est pas un gage 
de crédibilité. Quoi qu’il en soit, l’absence de réformes 
structurelles a aggravé les causes de la crise, voire démul-
tiplié ses effets. Ces réformes structurelles sont le fil dont 
doit à nouveau se saisir la gauche, dont doivent se saisir 
tous ceux qui voient dans l’assujettissement de la finance 
et de l’économie réelle à des règles le fondement d’une 
démocratie sociale.

Cet article a été publié par le IPG-Journal sous le titre

« Nicht empören – reformieren ! »  

https://www.ipg-journal.de/rubriken/soziale-demokratie/ 
artikel/nicht-empoeren-reformieren-3026/.
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