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Il n’y a pas un seul capitalisme néo-libéral 

On critique souvent le capitalisme néo-libéral, responsable entend-on 
dans les pays de l’OCDE de la déformation du partage des revenus 
au détriment des salariés, de la hausse des inégalités, de la 
globalisation, de la concurrence fiscale, des désordres climatiques… 

Mais, au cours du temps, il y a eu plusieurs formes très différentes de 
capitalisme néo-libéral : 

 dans la version initiale de Milton Friedman (par exemple dans son 
livre de 1962, Capitalisme et Liberté), qui est souvent caricaturée, 
les entreprises doivent avoir un seul objectif, qui est de maximiser 
les profits pour les actionnaires, mais l’Etat a un rôle important : 
donner à tous une éducation de qualité, lutter contre la pauvreté, 
assurer la libre concurrence et faire disparaître les positions 
dominantes et les monopoles ; 

 le capitalisme néo-libéral « dur » vient ensuite (fin des années 
1970, années 1980) avec M. Thatcher et R. Reagan : austérité 
salariale, concurrence, libre-échange, destruction des syndicats, 
réduction de la protection sociale et de la taille de l’Etat ; 

 le capitalisme néo-libéral contemporain (le « Trumpisme » aux 
Etats-Unis) est très différent du capitalisme néo-libéral « dur » : il 
pratique en effet le protectionnisme, il accepte les monopoles, il 
utilise une très forte intervention de l’Etat, des politiques 
macroéconomiques constamment stimulantes. Dans ce 
capitalisme contemporain, le néo-libéralisme ne concerne plus en 
réalité que le fonctionnement du marché du travail et, à un moindre 
degré, de la protection sociale. 

On ne peut donc pas parler du capitalisme néo-libéral, mais des 
capitalismes néo-libéraux. 

 
 

Ce document est distribué aux Etats-Unis. Merci de lire attentivement l'avertissement en fin de document.. 

  

https://twitter.com/patrickartus
http://www.research.natixis.com/
https://twitter.com/patrickartus
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La critique du capitalisme néo-libéral est connue 

On connait la critique faite aujourd’hui au capitalisme néo-libéral : il a fait apparaître dans 
les pays de l’OCDE : 

- la déformation du partage des revenus au détriment des salariés (graphique 1) ; 
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Graphique 1
OCDE* : salaire réel et productivité par tête 

(100 en 1995:1)
 1 - Salaire réel par tête  déflaté par le prix du PIB
 2 - Productivité par tête
 3 - Ratio (1) / (2)

Sources : Datastream, NATIXIS

(*) Etats-Unis, Japon, Zone euro 
et Royaume-Uni

 

 
- la hausse des inégalités (graphique 2) ; 

0,325

0,330

0,335

0,340

0,345

0,350

0,355

0,325

0,330

0,335

0,340

0,345

0,350

0,355

95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17

Graphique 2
OCDE* : indice de Gini - Inégalités de revenu après 
redistribution (population totale, échelle de 0 à 1)

Sources : OCDE, NATIXIS
(*) Etats-Unis + Royaume-Uni + Zone euro + Japon

 

 
- les pertes d’emplois industriels (graphique 3a) avec la globalisation (graphique 3b) ; 
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Graphique 3a
OCDE* : emploi manufacturier (100 en 1995:1)

Sources : Datastream, NATIXIS

(*) Etats-Unis + Royaume-Uni + 
Zone euro + Japon

 
2

4

6

8

10

2

4

6

8

10

95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19

Graphique 3b
OCDE* : importations valeur depuis les émergents 

hors OPEP et Russie ( en % du PIB valeur) 

Sources : Datastream, NATIXIS
(*) Etats-Unis + Royaume-Uni + Zone euro + Japon

 

 
- la concurrence fiscale (graphique 4) ; 
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Graphique 4
OCDE* : taux d'imposition sur les profits des 

entreprises (en %)

Sources : OCDE, NATIXIS
(*) Etats-Unis, Royaume-Uni, Zone euro, Japon

 

 
- les désordres climatiques (graphique 5) avec l’utilisation excessive des énergies fossiles. 
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Graphique 5 
OCDE* : émissions de CO2 (100 en 1995:1)  

Sources : Datastream, BP, NATIXIS
(*) Etats-Unis, Royaume-Uni, Zone euro et Japon

 

 
Mais ce serait une erreur de croire qu’il y a une seule sorte de capitalisme néo-libéral, il y 
en a eu plusieurs variétés très différentes. 

A l’origine, la vision de M. Friedman 

On attribue souvent à M. Friedman la paternité du capitalisme néo-libéral. Mais quand on lit 
les textes des années 1960 de M. Friedman, on voit une description du capitalisme très 
différente de ce qui a été effectivement mis en place. 

M. Friedman propose : 

- en effet, qu’il faut que les entreprises maximisent leurs profits (graphique 6), ce qui est 
pour lui la condition pour qu’elles soient efficaces ; 
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Graphique 6
OCDE* : profits après taxes, intérêts et dividendes

(en % du PIB valeur) 

Sources : Datastream, NATIXIS

(*) Etats-Unis + Royaume-Uni + 
Zone euro + Japon

 

 
- mais que l’Etat doit avoir un rôle important : assurer une éducation de qualité pour tous 

(ce qui n’est clairement pas le cas aux Etats-Unis, tableau 1), lutter contre la pauvreté (ce 
qui n’a pas été fait, graphique 7), assurer la libre concurrence et lutter contre les monopoles 
et les positions dominantes (alors que les Etats-Unis ont accepté la concentration des 
entreprises et des positions dominantes, graphique 8). 

Tableau 1 : enquête PISA de l'OCDE (score global) 
Pays 2000 2003 2006 2009 2012 2015 2018 

Etats-Unis 504 491 483 496 492 488 495 
Canada 534 532 532 527 522 523 517 
Allemagne 494 512 510 510 515 508 500 
Japon nd 527 519 529 540 529 520 

Sources : OCDE, NATIXIS 
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Graphique 7
OCDE* : proportion de la population en dessous du 
seuil de pauvreté (seuil : 60 % du revenu équivalent 

médian, en %)

Sources : OCDE, NATIXIS
(*) Etats-Unis + Royaume-Uni + Zone euro + Japon
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Graphique 8
Etats-Unis : indice de concentration des 

entreprises*

Sources : Autor et al. (2017), NATIXIS

 

 
Le capitalisme vu par M. Friedman donne donc un rôle important à l’Etat, ce qui n’est pas ce 
qu’on retient d’habitude. 

Le capitalisme néo-libéral « dur » : le Royaume-Uni et les Etats-
Unis à la fin des années 1970 et dans les années 1980 

Le capitalisme néo-libéral qu’on a le plus souvent à l’esprit est bien celui qui a été mis en 
place au Royaume-Uni à la fin des années 1970 par M. Thatcher et au début des années 
1980 par R. Reagan. 

Il y a bien alors : 

- austérité salariale (graphiques 9a/b) ; 
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Graphique 9a
Royaume-Uni : salaire réel et productivité par tête 

(100 en 1980:1)
 Salaire  réel par tête (déflaté par le prix du PIB)

 Productivité par tête

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 9b
Etats-Unis : salaire réel et productivité par tête 

(100 en 1980:1)
 Salaire réel par tête (déflaté par le prix du PIB)
 Productivité par tête

Sources : Datastream, BLS, BEA, NATIXIS

 

 
- réduction du rôle des syndicats (graphique 10) ; 
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Graphique 10
Taux de syndicalisation (en %)

 États-Unis  Royaume-Uni

Sources : OCDE, NATIXIS

 

 
- réduction de la générosité de la protection sociale (graphique 11a), de la taille de l’Etat, 

de la pression fiscale (graphique 11b) ; 
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Graphique 11a
Dépenses publiques de protection sociale*

(en % du PIB valeur) 
 Etats-Unis  Royaume-Uni

Sources : Datastream, OCDE, BEA, NATIXIS

(*) Dépenses publiques de santé 
+ de retraite + du marché du travail + 
de logement + de famille
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Graphique 11b
Pression fiscale (en % du PIB valeur) 

 Etats-Unis  Royaume-Uni

Sources : Datastream, NATIXIS

 

 
- lutte contre les monopoles (télécom, transport…) ; 

- mouvement vers le libre-échange (graphique 12). 
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Graphique 12
Monde : niveau moyen des droits de douane 

(en %)

Sources : Datastream, Banque Mondiale, NATIXIS

 

 
C’est bien cette forme datée de capitalisme qu’on a à l’esprit quand on parle du capitalisme 
néo-libéral. 

Le capitalisme contemporain est très différent 

Regardons la situation des Etats-Unis, pourtant perçue comme le cas d’école du capitalisme 
néo-libéral : 

- certes, le néo-libéralisme est toujours présent sur le marché du travail avec la 
déformation du partage des revenus au détriment des salariés (graphique 13a) et en 
conséquence la rentabilité forte du capital pour les actionnaires (graphique 13b), aussi avec 
une protection sociale toujours insuffisante (graphique 13c) ; 
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Graphique 13a
Etats-Unis : salaire réel et productivité par tête 

(100 en 1995:1) 
 1 - Salaire réel par tête
 2 - Productivité par tête
 3 - Ratio (1) / (2)

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 13b
Etats-Unis : ROE et taux d'intérêt à 10 ans sur les 

emprunts d'Etat (en %)
 ROE  Taux  à 10 ans Gov.

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 13c
Etats-Unis : nombre d'Américains sans couverture 

maladie (millions de personnes)

Sources : CENSUS, NATIXIS
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- mais on observe par ailleurs : 

 l’acceptation des positions dominantes (graphique 8 plus haut) ; 

 le protectionnisme (tableau 2) ; 

Tableau 2 : Etats-Unis : droits de douane mis en place et annoncés depuis 2017 

Date Produits 
Montant des 
importations  

(Md de $) 
Montant des droits de 

douane (Md de $) 

2017 Bois Canadien 6,0 1,2 
22 Janvier 2018 Cellules solaires 8,5 2,5 
22 Janvier 2018 Machines à laver 1,8 0,4 
8 Mars 2018 Acier  18,5 4,6 
8 Mars 2018 Aluminium  19,6 2,0 
 6 Juillet 2018 Produits Chinois (taux à 25%) 50,0 12,6 
Septembre 2018 Produits Chinois (taux à 10%) 200,0 20,0 
15 Mai 2019 Produits Chinois (augmentation du taux de 10% à 25%) 200,0 - 
Septembre  2019 Produits Chinois (taux à 15%) 125,0 20,0 
1 août  2019 Produits Chinois (taux actuel 15%) 300,0 45,0 
12 novembre 2018 (annonce) Menace de taxation des voitures européennes (taux à 25%) - - 

18 Octobre 2019 
Produits européens : 
* Avions civils à 10% 
* Produits agricoles et industriels à 25%  

21,5 7,5 

18 Mars 2020  
Produits européens : Avions civils (augmentation de la taxe 
de 10 à 15%) dans la limite des 7,5 Milliards de dollars de 
taxes perçus  

- - 

26 Juin 2020 
Produits agricoles européens (augmentation de la taxe à 
100%) spécifiquement pour la France, L'Allemagne, le 
Royaume-Uni et l'Espagne 

3,1   

Sources : Census Bureau, USITC, NATIXIS 

 une forte intervention de l’Etat, avec des politiques macroéconomiques constamment 
expansionnistes (graphiques 14a/b). 
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Graphique 14a 
Etats-Unis : déficit ou excèdent budgétaire public 

(en % du PIB valeur)

Sources : Datastream, prévisions NATIXIS
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Graphique 14b
Etats-Unis : PIB valeur, taux Fed Funds et taux 

d'intérêt à 10 ans sur les emprunts d'Etat
 PIB valeur (GA en %)
 Taux 10 ans Gov. (en %)
 Taux Fed Funds (en %)

Sources : Datastream, BEA, NATIXIS

 

 
Au contraire, le capitalisme néo-libéral prône le libre-échange, la libre concurrence, l’absence 
d’intervention durable de l’Etat en dehors de ses domaines légitimes. Dans ce capitalisme 
contemporain, seuls les fonctionnements du marché du travail et de la protection sociale 
restent néo-libéraux. 
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Synthèse : on ne peut pas parler du capitalisme néo-libéral 

Il y a plusieurs formes de capitalisme néo-libéral : 

- sa définition originale par M. Friedman (maximisation du profit par l’actionnaire, mais 
multiples interventions nécessaires de l’Etat : éducation, lutte contre la pauvreté, 
concurrence…) ; 

- sa mise en œuvre dans les années 1980 au Royaume-Uni et aux Etats-Unis (austérité 
salariale, désyndicalisation, réduction du rôle de l’Etat, concurrence, libre-échange) ; 

- sa situation aujourd’hui en particulier aux Etats-Unis (austérité salariale et faible 
protection sociale, mais protectionnisme, interventionnisme de l’Etat, acceptation des 
positions dominantes). 

Il faut donc être précis quand on parle de capitalisme néo-libéral. 

 

 


