
Entreprise et Finance

François Morin

Rencontre Réseau Salariat
Bourse du travail de Paris

2 mars 2020



Introduction  ‐ Contexte de la présentation

On dit : « changer  le système », « dépasser le capitalisme », 
« changer de paradigme », etc.

Mais qu’est‐ce le « système », « le capitalisme », comment en 
changer ?

Retour aux grands penseurs du capitalisme :
‐ Marx, pour penser le capital individuel (l’entreprise) et le 

capital  social
‐ Keynes, pour comprendre la monnaie et le finance
‐ Les institutionnalistes, pour déchiffrer l’organisation des 
pouvoirs
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11 – La valeur‐capital chez Marx : les formes 
fonctionnelles, et le cycle d’ensemble



La valeur‐capital chez Marx 

‐ La référence à l’expression « valeur‐capital » est 
omniprésente dans les 79 pages du début du Livre II 
du Capital. On la retrouve citée pas moins de 95 fois

‐ Ce sont des pages inédites du vivant de Marx

‐ Ces écrits sont en effet les tout derniers du Capital, 
Ils l’ont été entre mars 1877 et juillet 1878, soit 
quelques temps avant sa mort. 



La valeur‐capital et ses formes fonctionnelles



Les cycles de la valeur‐capital

Ici, le cycle de capital‐argent



Le cycle d’ensemble d’un capital individuel



12 – la valeur capital, ses formes comptables et 
organisationnelles







Autre conclusion: redéfinitions
• Capitalisme: système d’économie de 

marché dont le principe de base est que 
le seul capital à être systématiquement 
conservé est le capital financier, qui fait 
reposer la conservation constante de ce 
capital sur une comptabilité monétaire en 
partie double appropriée et qui donne le 
pouvoir dans l’entreprise aux seuls  
apporteurs du capital financier
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Selon Le Pr. Jacques Richard, le 6 janvier dernier



Rejet des critères classiques 
caractérisant le capitalisme

– Rejet du critère de la propriété privée des 
moyens de production

• Cf « surprise » décrite par O.Favereau : les gros 
capitalistes ne sont plus propriétaires mais ont le 
pouvoir  

– Rejet du critère de la recherche du Profit
– Rejet du critère du désir d’accumulation
– Rejet du critère du Marché 
– Rejet du critère de l’absence ou de la 

faiblesse de  la régulation étatique
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Les formes organisationnelle de la valeur‐capital



A…A’

M’…M’

P…P’

L’encastrement des formes organisationnelles de la valeur‐capital





Firme multibranche



Firme divisionnelle



Firme par organisée
Par centres de profit



13 – La valeur‐capital et la périodisation du 
capitalisme



Valeur‐capital et valeur‐actionnariale

La phase actuelle du capitalisme correspond à la montée de la 
valeur‐actionnariale.

Dans l’entreprise, cela s’est traduit par un changement d’objectifs :

‐ de la « maximisation du profit sous contrainte »
(période fordiste, les trente glorieuses)

‐ à « créer de la valeur pour les actionnaires »
(période néolibérale, finance globalisée)



Valeur‐capital et valeur‐actionnariale
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21 – La rupture systémique et ses causes possibles



Dans le capitalisme financiarisé, les crises débutent par des krachs 
boursiers.

Depuis le début de cette année 2020, les causes d’une prochaine 
crise financière ont été avancées ici ou là.

L’épidémie de coronavirus (Standard and Poor’s)
La forte hausse de l’indice de la volatilité (VIX)
La faiblesse des taux d'intérêt (BoE)
Les inégalités sociales et l’instabilité du secteur financier (FMI)
L’accroissement de la dette mondiale (IIF et FMI)
La fréquence des événements climatiques, soit le cygne vert (BRI)
Les tensions commerciales entre les blocs (Nouriel Roubini)
Une cyberattaque concernant les banques (Christine Lagarde, BCE)



22 – De la valeur‐capital à la valeur‐travail



Valeur‐capital Valeur‐travail





23 – Deux éléments fondamentaux de bascule 

‐ Monnaie et démocratie ; la monnaie 
citoyenne comme bien public

– Entreprise et démocratie ; introduire la 
codétermination à parité des décisions



Monnaie et démocratie ; la monnaie  citoyenne 
comme bien public

‐ La création monétaire, un acte  fondamental 
dans nos sociétés modernes

– Un des enjeux d’une bascule systémique, 
créer des monnaies citoyennes



La création monétaire, un acte fondamental 
dans nos sociétés modernes (Keynes)



Compte
de la banque

Comptes
Courants
des clients

Monnaie
scripturale200 200

Bilan



Compte
de la banque

Compte courants
en augmentation

de 50

Retenons le principe
qu’une augmentation d’un compte courant

augmente les liquidités de la banque

Comptes
Courants
des clients

Monnaie
scripturale

250 250

Bilan



Les liquidités
diminuent et passent

de 250 à 200

Comptes
Courants
des clients

Monnaie
scripturale

Un crédit est accordé
a un client

Question :
à qui est accordé ce crédit ? 

Très probablement à
un client de la banque



Mais ce crédit nouveau, s’il est accordé 
à un client de la banque, augmente

alors le compte de ce client

Comptes
Courants
des clients

Monnaie
scripturale



Ce dépôt nouveau pour le client
augmente à son tour

les liquidités de la banque

Comptes
Courants
des clients

Monnaie
scripturale



Montant
des crédits
accordés

Supplément
des comptes
des clients

Création de 
monnaie
scripturale



Besoin de financement
D’un ménage ou d’une entreprise Crédits Dépôts

Capitaux propres

Nouveau dépôtNouveau crédit

Bilan
d’une banque de dépôts



Conclusion
Ce sont les besoins de financement 
de l’économie, à travers des projets, 

qui sont à l’origine de 
la création monétaire

Autrement dit

Ce sont les crédits qui font les dépôts



La perception commune 
du rôle de la monnaie

est INVERSE



Bilan
d’une banque de dépôts

Besoin de financement
D’un ménage ou d’une entreprise Crédits Dépôts

Capitaux propres

« C’est parce qu’il y a des dépôts que la banque
peut accorder des crédits qui répondent ainsi aux besoins de l’économie »

C’est ce que l’on appelle (de façon naïve) « La transformation des dépôts en crédits »

La perception commune 



Un des enjeux d’une rupture systémique, créer 
des monnaies citoyennes



Besoin de financement
D’un ménage ou d’une entreprise

La question démocratique est celle de savoir
qui décide du financement du besoin qui
s’exprime dans la société,

et donc qui dispose du pouvoir d’émettre
de la monnaie nouvelle.

S’agissant d biens publics (Etat) 
ou de biens collectifs (collectivités locales), 
le pouvoir d’accorder des crédits (et donc 
de créer de la monnaie) devrait revenir
à des assemblées citoyennes  élues.

Or ce pouvoir revient aujourd’hui à des 
banques privées ou à des banques centrales 
qui sont indépendantes des Etats



L’idée fondamentale est de réconcilier 
politique monétaire et politique budgétaire

Les banques centrales ne doivent plus être 
« indépendantes » des Etats

La monnaie remplit en effet des fonctions
politiques éminentes qu’on ne peut plus laisser 
dans des mains d’experts ou de technocrates

Ce sont notamment ceux qui décident de l’investissement 
Public (politique budgétaire) qui doivent également
décider de la création monétaire (politique monétaire)



Les besoins de financement s’expriment à plusieurs niveaux
Exemples de réformes monétaires

International : monnaie commune 
rôle du bancor

Régional (ex l’Europe, les BRIC)
rôle du parlement européen

National : monnaie souveraines
rôle des parlements nationaux

Local : monnaies complémentaires
rôle des collectivités locales ou de 
collectifs de citoyens élus



22 – Entreprise et démocratie ; introduire la 
codétermination à parité des décisions
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Les Systèmes de Gouvernance (SG) :
par les collèges légitimant le pouvoir d’organisation

Salariés AutresActionnaires

SG 1

SG 2

SG 3

SG 4

SG 5
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Les Systèmes de Gouvernance (SG) :
par les collèges légitimant le pouvoir d’organisation

Salariés AutresActionnaires

SG 2

Les système de gouvernance à 3 collèges (tripartite)

‐ c’est le système de gouvernance actuel dans les entreprises publiques en France
(1/3 représentant l’Etat, 1/3 salariés, 1/3 personnes qualifiées)

‐ c’est le système également proposé par Jacques Richard
(1/3 représentant le capital financier, 1/3 le capital humain, 1/le capital naturel)
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Les Systèmes de Gouvernance (SG) :
par les collèges légitimant le pouvoir d’organisation

Salariés AutresActionnaires

Les système de gouvernance à 2 collèges

‐ SG 3 est le système de codétermination  proposé par Olivier Favereau
‐ SG 4 est un système de gouvernance défendu, par exemple,  B. Borrits :
les producteurs (salariés) doivent conduire un pacte social avec les
usagers / citoyens. Les actionnaires sont « virés » .

SG 3

SG 4
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Salariés AutresActionnaires

Notre proposition :
un système  ouvert de gouvernance 
en codétermination à parité

SG 3 bis







EENTREPRISE



EENTREPRISE



Entreprise
privée

Banque
privée

Institut
d’émission
(P autorité
Publique)

Entreprise
publique

Banque
publique

Cp Cp

Cp Cp

P

Monnaie citoyenne (      ) et codertermination à parité (Cp)




