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Pour apprécier le pouvoir social et politique de la finance il fallait faire ce détour rapide par la
théorie. Maintenant il faut revenir a la figure 3 et parler des facteurs qui ont conduit sur plus
de cinquante ans a la croissance de la masse de capital cherchant a se valoriser sur des
marchés financiers et qui aident a en expliquer 1’enracinement [voir premiere partie publiée en
date du 14 novembre 2017 sur ce site].

Les étapes de I’accumulation du capital porteur d’intéreét

Dans trois chapitres portant le titre «capital-argent et capital réel» de la Cinquieéme section du
livre III, Marx nous invite a étudier le mouvement spécifique de I’accumulation du capital-
argent/capital de prét par opposition a ce qu’il nomme «I’accumulation véritable de
capital»[18]. Au moment ou il I’étudie le mouvement est lié au cycle économique: une partie
du capital accumulé par les capitalistes industriels dans la phase d’expansion veut pendant la
période de crise et de récession se valoriser comme capital de prét. Il ajoute un peu
laconiquement que «I’accumulation de capital argent peut étre «le résultat de phénomenes qui
accompagnent ’accumulation réelle mais en différent totalement».[19] Ce qui était au

XIXe siecle un fait conjoncturel est devenu dans le cas du capitalisme actuel un trait
structurel, né d’abord des rapports impérialistes «Nord-Sud» et des nouveaux mécanismes
institutionnels de transformation de salaire en capital au moyen des systemes de retraite par
capitalisation.

Apres la longue interruption de la grande dépression des années 1930 et de la seconde guerre
mondiale, I’accumulation de capital de prét a recommencé a Londres entre 1965 et 1973 sur le
marché dit des «eurodollars», les FMN (Firmes multinationales américaines) américaines
venant placer leurs profits industriels non réinvestis aupres de banques, américaines et
européennes que britannique, jouissant d’un statut «off-shore».



La phase suivante a vu I’afflux a Londres de la rente pétroliere, premier cas contemporain
renouant avec le XIXe siecle, de revenus rentiers fondés sur la propriété de ressources
naturelles[20] venant fortifier les positions de la finance. Puis a partir de 1976, le recyclage
par ces banques réunies en consortium des «pétrodollars» placées a la City par les monarchies
du Golfe sous la forme de préts a des pays subordonnés économiquement et politiquement a
I’impérialisme en Amérique latine et en Afrique. Les gouvernements ont été incités a
emprunter a un taux d’intérét variable a un moment ou il était trés bas et apparemment tres
favorable aux débiteurs et se sont trouvés quelques années plus tard pris dans un pieége. La
hausse simultanée en 1981 des taux d’intérét américains et du taux de change du dollar exigée
par le changement du mode de financement du déficit du budget fédéral par 1I’émission de
bons du Trésor (les T-bonds) sur le marché obligataire a précipité la «crise de la dette du tiers-
monde» dont le premier acte a été la crise mexicaine de 1982. Le changement du mode de
financement budgétaire américain a eu d’importantes conséquences pour les pays avancés
impérialistes. Pour les pays néocoloniaux et coloniaux ses effets ont été ravageurs. Les dettes,
a commencer par celle du Mexique, n’ont jamais pu étre complétement remboursées, mais
reproduites d’année en année moyennant le service de la dette.[21] Elles sont aussi devenues
un formidable levier pour imposer aux pays du Tiers monde les politiques de démantelement
du secteur public («I’ajustement structurel») ainsi que la libéralisation des mouvements de
capitaux. Dans le rapport annuel 2017 de la BRI on trouve une figure intéressante qui présente
un indicateur du degré d’ouverture financiere et la composition du passif du compte financier
de la balance des paiements par grands groupes de pays. On voit que dans les pays dits

« émergents » qui ont longtemps eu, a I’exception de la Chine, un statut clairement semi-
colonial, en raison de la dette et des «réformes structurelles» codifiées dans le «consensus de
Washington», I’ouverture financiere s’est faite sous 1’effet du service de la dette plus tot et de
facon plus importante que dans les pays avancés. Plus loin nous reviendrons sur cette figure
pour expliquer I’évolution des paiements li€s aux investissements directs a I’étranger (la
masse en jaune).

Figure 5 : Niveau et composition du passif du compte financier extérieur (liabilities)
pour trois groupes de pays 1972-2015
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Source : BIS Annual Report 2017, chapitre7 sur la globalisation.

La phase paroxystique de la crise de la dette mexicaine a aussi vu le début de I’essor de la
dette fédérale américaine. Il est attribué a juste titre aux programmes militaires de Reagan (le
«keynésianisme militaire»), mais il a également correspondu au moment ou il devenait
impératif pour les systémes de retraite par capitalisation étatsuniens, les fonds de pension et
les mutual funds, de se voir ouvrir des possibilités de placement a grande échelle. Ils entraient
dans leur phase de maturité et commengaient a devoir faire face au début du départ en retraite
des bénéficiaires des plans. Il fallait que la «capitalisation» nécessaire au service des retraites
se matérialise sur une grande échelle. La figure 6 montre la croissance de la masse d’actifs
détenus par les investisseurs financiers institutionnels dans la foulée des réformes Volcker.

Figure 6 : Actifs financiers détenus par différents types d’investisseurs financiers aux
Etats-Unis en 1980, 1990 et 1994
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C’est ici qu’il faut bien expliquer la signification de la centralisation de 1’épargne des
salarié-e-s entre les mains des banques, des sociétés d’assurance et des fonds. Personne ne I’a
fait plus clairement que Marx. Il vaut mieux le citer que le paraphraser. C’est ce qui est fait ici
en soulignant simplement les rapports qui sont ignorés ou méme soigneusement occultés dans
la plupart des débats.

«La caisse d’épargne est la
chaine d’or par laquelle le gouvernement tient une grande partie des ouvriers. Ceux-ci ne
trouvent pas seulement de cette maniére intérét au maintien des conditions existantes. Il ne se
produit pas seulement une scission entre la partie de la classe ouvriére qui participe aux



caisses d’épargne et la partie qui n’y prend point part. Les ouvriers mettent ainsi dans les
mains de leurs ennemis mémes des armes pour la conservation de I’organisation existante de
la société qui les opprime. L argent reflue a la Banque nationale, celle-ci le préte de nouveau
aux capitalistes et tous deux se partagent le profit et ainsi, a 1’aide de 1’argent que le peuple
leur préte a vil intérét — et qui ne devient un levier industriel puissant que grace a cette
centralisation méme —, ils augmentent leur capital, leur domination directe sur le peuple ».[22]

La titrisation des bons du Trésor, ainsi que par la levée des contrdles sur les mouvements
d’entrée et sortie de capitaux a provoqué I’afflux vers New York de capitaux en quéte de
placements venant du Japon et d’ Amérique latine. Le marché secondaire de la dette fédérale
est devenu aussi important que celui des titres et a donné une nouvelle impulsion a la place de
Wall Street, encore accentuée par 1’abrogation de régles sur le rapatriement des bénéfices des
multinationales étatsuniennes.

La libéralisation des
mouvements de capitaux et des marchés financiers ne pouvait pas se limiter aux Etats-Unis et
aux pays du Tiers monde contraints de s’y plier du fait de leur endettement. La titrisation des
bons du Trésor a vite fait des adeptes. Plutot que d’imposer le capital et les ménages a revenus
élevés on leur emprunte, créant un processus de transfert au bénéfice des banques et des fonds
de placement par le service des intéréts de la dette publique. Le processus a été mené en
France par Laurent Fabius et Pierre Bérégovoy. La substitution de I’impdt par I’emprunt pour
les revenus élevés a aussi eu pour objet de renforcer la place financiére de Paris en la dotant
de marchés primaires et secondaires de la dette publique tres actifs qui ont attiré les fonds de
placement anglo-saxons. Le service des intéréts de la dette deviendra a la fin des années 1990
le second poste budgétaire de I’Etat. Entre 1991 et 1996 sous I’effet d’un taux de croissance
faible, inférieur a celui des taux d’intérét, le mécanisme de croissance cumulatif nommé la
«boule de neige de la dette» a été lancé.[23]

Figure 7 : Evolution de la dette publique francaise (1978-2009)
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On voit ensuite pour la France les conséquences sur le montant de la dette des mesures de
sauvetage des banques et des groupes de 1’automobile au moment de la crise économique et
financiere de 2008. La croissance de la dette est relancée a partir de 2009 de sorte qu’entre
2012 et 2015, avant que les taux d’intérét ne commencent a baisser, le service de la dette est
carrément devenu le premier poste budgétaire de la France.[24]

Satisfaire les détenteurs de droits de tirage alors que la croissance faiblit

Répétons une fois encore que les actions et les bons du Trésor sont des titres donnant droit a
la perception de dividendes et d’intéréts. Il s’agit de droits potentiels, virtuels, dont le
caractere effectif dépend de I’accomplissement sur une échelle suffisante élevée — une échelle
qui corresponde a celle des droits accumulés — du cycle complet (A-M-P-M’-A’) de
valorisation des capitaux engagés dans la production. Il faut qu’un montant suffisant de
surtravail ait été d’abord produit et ensuite réalis€ moyennant la vente des marchandises
produites pour que les prétentions des possesseurs de titres soient satisfaites. Ceci dépend a
chaque étape du fonctionnement systémique du capitalisme, de son mouvement comme un
tout. J’ai fait une tentative initiale pour en définir le moment actuel dans I’article de février :
achévement du marché mondial, domination de technologies qui éliminent le travail et
augmentent la composition organique du capital, colit de I’énergie et des matieres premieres
auquel « I’extractivisme » bien étudiée en Amérique latine a répondu par une exploitation
toujours plus €hontée, enfin I’'impact du changement climatique.

Avant méme qu’on en arrive 13, I’accumulation de droits de tirage s’est accélérée (voir la
figure 3) alors que 1I’économie capitaliste perdait déja son dynamisme dans les pays
industrialisés. La baisse du taux de croissance de I’investissement, ici pour les Etats-Unis
(figure 8) en est un indicateur.



Figure 8 : Etats-Unis : investissement privé non-immobilier en pourcentage du PIB
(moyenne glissante sur 5 ans)
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Celui de la croissance du PIB des pays industrialisés (figure 9) en est un autre. [25] L’intérét
de cette figure est de comporter un découpage en sous-périodes de 10 ans, qui montre bien le
ralentissement de sous-période en sous-période de ce qui a néanmoins été la plus longue
phase interrompue d’expansion de 1’histoire du capitalisme.[26] On y lit deux moments de
forte baisse en 1974-1975 et en 1982-1982 lors des deux temps de la récession qui a mis fin
au «régime d’accumulation fordiste», ainsi qu’un fléchissement moins important au début des
années 1990 (double crise boursicre et immobiliere au Japon, baisse de I'immobilier avec
répercussions sur les banques aux Etats Unis) et puis en 2000-2001 lors de la crise boursiére
du Nasdaq, mais il faut attendre 2008-2009 pour qu’on passe sous la ligne zéro. Dans son
article du mois d’aofit, Michel Husson a détaillé ces indicateurs pour la France.[27]

Figure 9 : Croissance du PIB dans les économies avancées, taux annuel et moyenne sur
10 ans
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Un volume de la plus-value en hausse, mais insuffisant face aux prétentions
de la finance

Dans sa recension de Finance Capital Today Husson questionne 1’idée que j’ai avancée, selon
laquelle «la plus-value globale baisse et qu’il y a une situation de pénurie croissante de plus-
value ou survaleur est contestable».[28] Il offre, sans vraiment expliquer son mode de calcul,
«une estimation statistique, certes peu ‘sophistiquée’ du volume de plus-value (qui) montre
qu’on ne peut pas parler de baisse tendancielle. L’ impact de la crise est déja effacé aux Etats-
Unis ou le volume de plus-value ainsi mesuré repart a la hausse, alors qu’il plafonne en
Europe.»

Figure 10 : Estimation de la croissance du volume de plus-value faite par Michel Husson
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L’impact de la crise est-il vraiment effacé aux Etats-Unis? On peut sérieusement en douter.
Quoi qu’il en soit deux pages plus loin il écrit un peu différemment que « la thése centrale de
Finance Capital Today permet de comprendre pourquoi la crise dure. La financiarisation de
I’économie équivaut a une inflation de droits de tirage potentiels sur la plus-value actuelle et a
venir, mais qui excédent la capacité du systeme a produire autant de plus-value. La crise peut
alors s’interpréter comme un rappel a I’ordre de la loi de la valeur: le capitalisme ne pouvant
tout simplement pas distribuer plus de plus-value qu’il n’en produit, une partie de ce capital
fictif devait étre dévalorisé. Mais, pour reprendre la formule de Chesnais, on n’a pas laissé la
crise ‘suivre son cours’ (run its course) ».

Les remarques de Michel Husson me permettent de mieux expliquer ma position. S’il y a eu
une hausse du volume de la plus-value, ce qui ne veut pas dire une hausse de son taux par
rapport au capital engagé, le trait saillant de moment actuel du capitalisme est [’insuffisance
chronique de ce volume relativement a la masse de droits de tirage. [29] La montée de la
financiarisation a eu lieu dans le contexte du mouvement de fléchissement du flux de plus-
value dont les figures 7 et 8 sont des indicateurs parmi d’autres.

La concentration bancaire mondiale et ses assises spécifiques

Pour les groupes industriels et les trés grandes banques en mesure d’y recourir une des
réactions, pour ainsi dire spontanée, au ralentissement du rythme de la production de plus-
value, a été de procéder a des fusions-acquisitions (M&A pour mergers and acquisitions en
anglais), ¢’est-a-dire 1’acquisition d’entreprises ou de banques plus petites ou plus faibles et la
fusion avec des rivaux plus ou moins de méme niveau. Marx nomme ce processus
«centralisation du capital» par opposition a «la concentration qui se confond avec
I’accumulation» ou I’entreprise grandit sous 1’effet du réinvestissement des profits.[30]

2015



La «concentration de capitaux déja formés, la fusion d’un nombre supérieur de capitaux en un
nombre moindre» se fait aussi bien par le «procédé violent de 1I’annexion, certains capitaux
devenant des centres de gravitation si puissants a 1’égard d’autres capitaux, qu’ils en
détruisent la cohésion individuelle et s’enrichissent de leurs éléments désagrégés» que du
moyen «plus doucereux» de fusions négociées entre actionnaires.[31] Les «plans de
restructuration» avec licenciements et déqualification des travailleurs en sont la principale
composante. Sous I’effet de la libéralisation des flux financiers, des échanges et des
investissements directs, la centralisation/concentration du capital a procédé simultanément au
plan national et au niveau international. Elle a abouti a la formation d’oligopoles mondiaux
dans I’industrie et les services mais aussi dans les activités bancaires.

Ce qui caractérise le secteur bancaire est le degré de concentration pas seulement des banques
mais des marchés les plus importants sur lesquels elles operent. La ou d’autres oligopoles
mondiaux, par exemple celui de I’automobile, se déploient sur les marchés de tous les pays,
I’oligopole bancaire opéere sur une poignée de places financieres, voire une seule. Il faut
d’abord s’entendre sur le mot «banque». Ce sont des groupes financiers a activités multiples,
tres exactement des «conglomérats financiers a dominante bancaire», la BRI définissant les
conglomérats financiers comme des «ensembles de sociétés sous un contréle commun dont
les activités consistent dans la prestation de services significatifs dans au moins deux secteurs
financiers distincts (la banque, la gestion d’actifs et I’assurance)»[32]. Les gouvernements ont
aidé le mouvement de concentration, soit par des politiques délibérées comme en France[33],
soit par commodité en octroyant 1’accession au marché primaire des bons du Trésor a une
poignée de banques seulement. Depuis 2012 on reconnait I’existence de 28 banques dites
«systémiques», dont la dimension et la densité des relations avec d’autres banques sont telles
que leur défaillance peut déclencher, comme dans le cas de Lehmann, une crise financicre
mondiale. Leur nombre a ensuite été porté a 30.

Ce chiffre ne refléte pas la situation complétement. En raison de la trés grande concentration
de marchés clefs, il y a en quelque sorte un «oligopole dans 1’oligopole» fait d’une quinzaine
voire d’une douzaine de banques qui y operent. Le cas le plus extréme de concentration est
celui du Libor de Londres ou se fixe le niveau du taux d’intérét interbancaire sur lequel se
cale celui des autres places financieres dans le monde. Depuis 2012, les autorités judiciaires
américaines et britanniques ainsi que la Commission européenne ont enquété pour
manipulation du marché et infligé des amendes a onze banques: Bank of America, BNP-
Paribas, Barclays, Citigroup, Crédit suisse, Deutsche Bank, Goldman Sachs, HSBC,

JP Morgan Chase, Royal Bank of Scotland et UBS.[34] Dans le cas des marchés des changes,
la BRI rapporte qu’en 2016 77% des opérations de change étaient concentrées dans cing
places financieres, Londres, New York, Tokyo, Hong Kong et Singapour.[35] A Londres,
Deutsche Bank, Barclays et UBS assurent la majeure partie des transactions. Enfin il y a les
positions dominantes occupées sur les marchés de produits dérivés par le méme groupe de
banques dont nous parlerons plus loin.

Une fois ce constat fait et I’explication de cette trés forte concentration donnée, restent les
conclusions qu’on en tire. Francois Morin notamment attribue a I’oligopole bancaire un
pouvoir extrémement grand. Dans une conférence donnée lors de la parution de L hydre
mondiale il a soutenu que «la position dominante des banques leur confére la capacité de fixer
le prix de I’argent».[36] Ceci est démenti par la baisse continue des taux d’intérét dont il sera
question plus loin. Puis il y a les rapports finance-industrie. Dans son livre le plus récent, il
écrit que «dans un monde ou la finance a globalisé ses activités, la firme industrielle fait
figure de dominée, tandis que les acteurs financiers sont en position de dominants»,[37]



apportant comme seul argument la transformation des produits dérivés d’instruments de
couverture de risque nécessaires aux opérations des entreprises en instruments spéculatifs
porteurs de forts risques financiers systémiques. C’est-1a simplifier fortement les mécanismes
de financiarisation des groupes et minoriser singuliérement la puissance des sociétés
transnationales (STN).

La financiarisation des groupes industriels

Dans I'industrie manufacturiere, 1’énergie, les mines et le secteur des services, la libéralisation
et la déréglementation ont permis la formation d’oligopole mondiaux, dont certains sont
marqués par un degré de concentration encore plus élevé que celui du secteur bancaire. C’est
le cas bien siir pour les géants de I’Internet. De méme, d’autres oligopoles que les banques
méritent d’€tre nommeées des hydres, notamment ceux de I’agrochimie et de
I’agrobusiness.[38] La financiarisation des groupes industriels largo sensu est d’abord tout
bonnement leur identité «d’acteurs financiers», I’importance de leurs portefeuilles d’actifs et
I’ampleur de leurs opérations sur les marchés financiers. Le travail de référence frangais est
celui ancien de Claude Serfati,[39] ce type de sujet de recherche ayant été éliminé des
universités francgaises. Dans une étude plus récente une chercheuse a calculé pour les
entreprises américaines le ratio de revenus financiers — intéréts, dividendes et profits
spéculatifs (capital-market-investment gains) — a leurs flux de trésorerie (cash flows)[40] et en
a constaté la hausse de 20% en 1980 a 60% en 2001.[41]

La dimension de la financiarisation des groupes industriels qui a recu le plus d’attention
académique, a été I’introduction voici vingt ans du paradigme managérial dit de la «corporate
governance» (gouvernement d’entreprise) tourné vers la maximisation de la valeur
actionnariale (shareholder value). 11 consacre la prééminence des actionnaires et fait du
niveau des dividendes et du cours des actions en bourse le principal objectif des entreprises. 1l
a vu la mise en place de critéres d’évaluation des performances adaptés a cette fin,
accompagnés d’instruments de fidélisation des dirigeants, notamment leur rémunération en
stock-options. Il s’agit d’'une «domination» non des banques mais de tous les investisseurs; les
hedge funds étant les plus actifs dans la surveillance des évaluations.

Un mot sur les rachats des titres en bourse. Les dividendes dépendent des profits, donc de
I’efficacité de I’exploitation et du marketing. Mais le cours des titres dépend pour une part sur
des techniques strictement financieres. Lorsqu’un investisseur achéte les actions d’une
entreprise, ¢’est pour empocher des dividendes, mais aussi en retirer un gain au moment de la
revente. Tant la hausse du montant du dividende par action que celle du niveau de son cours
peuvent €tre obtenus par le rachat par une société cotée de ses propres actions, suivi de leur
annulation. Cette technique de réduction du nombre des actions pour en augmenter le gain
potentiel pour ceux qui les détiennent porte le nom de relution.[42] La baisse des taux
d’intéréts a permis aux groupes cotés d’emprunter a trés bas prix et donc d’accentuer leur
recours a cette pratique.

Les chaines de valeur globales

Cependant le niveau des dividendes ne peut pas reposer simplement sur des artifices. Il exige
la production et I’appropriation de plus-value. A la faveur de la libéralisation et de la
déréglementation, les groupes issus de la centralisation/concentration du capital se sont servis
des technologies de I’information et de la communication (TIC) pour créer des formes
organisationnelles a leur seule portée. Ce sont les chaines de valeur mondiales (CVM).



Construites par trés grands groupes oligopolistiques elles leur permettent d’approprier et
centraliser des quantités de plus-value créées dans des entreprises plus petites placées en
position de sous-traitance a différents points du globe. [43] Le terme désigne 1’organisation
par groupes transnationaux (les sociétés transnationales ou STN) d’une division internationale
du travail entre des filiales et des sous-traitants aux étapes P-M’ du circuit du capital, allant de
la création d’un modele (design) a sa production et a sa distribution. La conception se fait
dans les pays centraux, la production située, moyennant sa sous-traitance dans les pays ou
I’armée industrielle de réserve est a la fois abondante et sans défense et la commercialisation
se fait dans ceux ou il y a une demande finale. Des logiciels de gestion de I’information et des
ordinateurs de plus en plus puissants ont réduit le cofit et accélérer la vitesse de la
coordination d’activités entre sites de production. La conteneurisation, la standardisation et
I’automatisation du transport des marchandises ont en fait de méme pour la circulation des
marchandises. Samir Amin parle de facon imagée d’une situation ou les monopoles-
oligopoles «ne sont plus des iles, fussent-elles importantes, dans un océan de firmes qui ne le
sont pas, mais un systeme intégré (dans lequel) les petites et moyennes entreprises et méme de
grandes entreprises (...) sont enfermées dans des réseaux de moyens de controle mis en place
en amont et en aval des centres oligopolistiques».[44]

La CNUCED estimait en 2013 qu’environ 80% du commerce mondial se fait dans le cadre
d’échanges se déroulent dans des CVM organisées par les sociétés transnationales.[45] Dans
son commentaire de la case «économies émergents» de la figure 5 montrée plus haut, la BRI
voit dans I’essor des CVM une des explications principales de I’importance des IDE dans le
passif du compte capital des économies «émergentes».[46] Leur montant a un peu reculé
depuis[47], offrant un élément d’explication de 1’évolution en fin de période des courbes de la
figure 2.

Le degré d’asymétrie des rapports entre les oligopoles et les sous-traitants et I’'importance de
I’appropriation de plus-value produite par les derniers permettent de parler des CVM comme
une forme de gestion propre a la financiarisation. Les chaines de valeur les plus massives sont
celles construites pour une large gamme de produits de consommation par les tres grands
groupes de distribution en position de contrdle a I’acces au marché final (ce qu’on nomme le
monopsone). Elles peuvent étre mondiales comme pour Wal-Mart ou continentales comme
pour Carrefour. Dans un secteur industriel comme 1’habillement les grandes marques (Zara,
Mango, HM) fonctionnent typiquement en mode CVM. Les chefs de file se concentrent
exclusivement sur le design, le marketing et le réseau de distribution. En bout de chaines on
trouve des capitalistes locaux adeptes de I’ exploitation forcenée. Le Bangladesh, ou de tres
graves accidents du travail ont eu lieu (catastrophe du Rana Plaza en 2013) en est I’exemple
par excellence. Les travailleurs sont dans le cas des pays asiatiques trés majoritairement des
femmes. Partout leurs salaires sont trés inférieurs au niveau moyen national.

Figure 11 : Distribution de la valeur d’un iPad Apple en 2010
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Dans I’électronique I’entreprise a la fois phare et la mieux étudiée est Apple au point de
permettre a des chercheurs de dessiner la figure 11. Il n’est pas surprenant que le niveau des
cours de I’action Apple soit toujours dans le groupe de téte du Dow Jones. Dans
I’électronique les sous-traitants peuvent étre eux-mémes de trés grosses entreprises. C’est le
cas du groupe Taiwanais Foxconn qui est la plus grosse entreprise d’assemblage électronique
du monde et fournisseur de toutes les plus grandes marques du secteur : Apple mais aussi
Sony, HP, Dell, Nintendo, Nokia, Motorola, Microsoft). Dans son usine de Longhua a
Shenzhen ce sont entre 250’000 et 300’000 travailleurs et travailleuses qui connaissent des
conditions de travail et de vie militarisées.[48]

Si le développement des chaines de valeur globales ne se poursuit pas au-dela du niveau
actuel ainsi que les derniers chiffres suggérent, la satisfaction des exigences des actionnaires
supposera de trouver les moyens d’augmenter le taux d’exploitation domestique au-dela de ce
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