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Aristote, Finance et Crustacés

Entretien avec Paul Jorion

Paul Jorion
Mathieu Simonson!

Paul Jorion est chroniqueur au Monde-Economie et sur BFM Radio. Il est diplomé en so-
ciologie et en anthropologie sociale (Docteur en Sciences Sociales de 1’Université Libre de
Bruxelles). Il a enseigné aux universités de Bruxelles, Cambridge, Paris VIII et a I’Université
de Californie a Irvine. Il a également été fonctionnaire des Nations-Unies (FAO), participant a
des projets de développement en Afrique.

Paul Jorion a travaillé de 1998 a 2007 dans le milieu bancaire américain en tant que spécia-
liste de la formation des prix. Il avait préalablement été trader sur le marché des futures dans
une banque francaise. Il a publié un ouvrage en anglais relatif aux répercussions pour les mar-
chés boursiers de la faillite de la compagnie Enron : Investing in a Post-Enron World
(McGraw-Hill : 2003). 11 a publié, La crise du capitalisme américain (La Découverte : 2007 :
Le Croquant 2009), L implosion. La finance contre I’économie : ce que révéle et annonce « la
crise des subprimes » (Fayard : 2008) et La crise. Des subprimes au séisme financier plané-
taire (Fayard : 2008).

Ses deux ouvrages les plus récents sont L ‘argent, mode d’emploi (Fayard : 2009) et Com-
ment la veérité et la réalité furent inventées (Gallimard : 2009).

Cet entretien a également ét¢ diffusé par Paul Jorion sur son blog (http://www.pauljorion.com) le
24 mars 2010.

Mathieu Simonson : Comment en €tes-vous venu a vous intéresser a la finance, vous qui venez
a la base de I’anthropologie et des sciences cognitives? Qu’est-ce qui vous a poussé a vous intéres-
ser a ce secteur-1a ?

Paul Jorion : D’abord mon intérét s’est développé pour le formation des prix. J’ai fait mon
premier travail de terrain — j’étais trés jeune, j’avais vingt-cinq ans — dans 1’ile de Houat, en Breta-
gne, en France. Et 14, c’est un peu accidentel, ¢’est en regardant mes données, que je me suis aper-
¢u que I’explication classique de la formation des prix — en particulier pour les poissons, les crus-
tacés que ces pécheurs vendaient — bref, que la loi de I’offre et de la demande ne fonctionnait pas,
qu’elle n’expliquait pas du tout la formation des prix. Alors je me suis demandé d’ou venait cette
loi de I’offre et de la demande, et pourquoi elle était admise aussi universellement, puisque dans le
premier cas qui se présentait & moi ¢a ne fonctionnait pas. Alors ¢a m’a intéressé. A 1’époque
I’anthropologie économique était essentiellement d’inspiration marxiste. L’analyse de Marx ne
fonctionnait pas pour expliquer la société de Houat, et je suis allé chercher un peu partout pour
voir si il y avait des explications de la formation des prix telle que je la voyais. Et I’explication que
j’ai trouvée qui était la plus proche, c’était celle, trés ancienne, d’ Aristote. Alors je me suis intéres-
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s¢ a la formation des prix de maniére générale. J’ai travaillé ensuite en Afrique, comme socio-
économiste pour la FAO (Food and Agriculture Organization), donc pour les Nations Unies, et 14,
j’ai récolté beaucoup de données sur les marchés de poissons en Afrique Occidentale. Et je me suis
apercu que la théorie d’Aristote expliquait beaucoup mieux la formation des prix que toutes les
théories alternatives. J’avais donc un grand intérét pour la question du prix, avant méme de
m’intéresser a la finance. Le passage a la finance, lui, il s’est fait de maniére assez accidentelle.
Bon c’est anecdotique, je veux dire, ce n’est pas un calcul de ma part. Ce qui s’est passé c’est la
chose suivante: c’est que j’ai recu un jour un coup de téléphone de Laure Adler qui travaillait pour
France Culture et qui m’a demandé¢ justement de faire une série d’émissions sur les sociétés de pé-
cheurs. Mais, a 1’époque, c’est-a-dire en 1988, je faisais tout a fait autre chose, je travaillais sur
I’intelligence artificielle. Et elle m’a dit “Est-ce que vous pouvez faire une série d’émissions sur
les pécheurs ?”. Je lui ai dit “Non, je ne m’intéresse plus du tout a ¢a en ce moment”. Elle m’a dit,
“Qu’est-ce que vous faites ?”. Je lui ai dit : “Eh bien je travaille sur I’intelligence artificielle”. Elle
m’a dit “Bon, faites une série d’émissions la-dessus plutdt ». Donc, en 1988, j’ai fait une série
d’émissions pour France Culture sur I’intelligence artificielle. Et 1a, un banquier frangais a écouté
les émissions, 1’été suivant, quand il y a eu une rediffusion. Il a demandé a me rencontrer parce
qu’il était trés enthousiaste sur ce que j’avais présenté dans ce programme, et au bout de quelques
conversations, il m’a proposé de venir travailler avec lui dans la banque ou il était, c’est-a-dire la
Banque de 1’Union Européenne. Et, bon, j’avais I’occasion a ce moment-la de tester ma théorie de
la formation des prix dans un tout autre univers. J’étais passionné. Et donc j’ai commencé a faire
¢a... ce que j’ai fait pendant dix-huit ans.

Mathieu Simonson : Vous en étes venu plus récemment a travailler dans le monde des traders
aux Etats-Unis ? Vous pouvez m’en parler ?

Paul Jorion : Oui, c’est ¢a, j’ai commencé a travailler dans le monde bancaire en France, puis
en Angleterre, puis en Hollande. Puis finalement, en 1997, j’ai été invité aux Etats-Unis pour faire
une série de conférences pendant une période de six mois. Et, finalement, je suis resté la-bas. J’ai
été invité par I’Université de Californie, a Irvine. Et en fait j’ai été invité pour mes travaux en an-
thropologie, ¢a n’avait aucun rapport avec la finance. J’ai été invité parce qu’on commengait a ap-
précier beaucoup un algorithme que j’avais écrit pour 1’analyse des généalogies. Et on me donnait
si vous voulez une sorte de prix pour ¢a. Et je suis resté aux Etats-Unis. Et donc a partir de 1997,
jusqu’en 2007, j’ai travaillé — aux Etats-Unis — dans le domaine du crédit hypothécaire et en parti-
culier dans les préts des crédits subprimes. Et donc, au moment ou la crise a commencé a se dessi-
ner, moi, je travaillais dans cette industrie-1a. Et je me suis dit : “On ne peut pas ne rien faire. 1l
faut absolument que j’alerte le monde parce qu’il y a 1a une catastrophe qui est en train de se pré-
parer”. Et j’ai donc écrit un livre en 2004 — fin 2004, début 2005 — que j’ai appelé “La crise du ca-
pitalisme américain” parce qu’a mon sens il y avait une catastrophe qui était en train de se dessi-
ner. Et, bon, mon manuscrit a pris un moment a étre publié, parce que ¢a n’intéressait pas les gens,
on était convaincu au contraire que le systéme économique et financier allait extrémement bien a
cette époque-la. Donc, un livre qui disait qu’il allait s’écrouler était trés mal regu. Et ce qui s’est
passé finalement c’est qu’au printemps 2006, en désespoir de cause, je faisais circuler mon manus-
crit un peu partout, et Jacques Attali 1’a découvert ; je 1’ai envoyé, et il I’a lu avec beaucoup
d’attention. Et & ce moment-13, il utilisait les arguments qu’il y avait dans ce livre dans ses chroni-
ques, en signalant que c’était moi qui avait produit le matériel. Et ¢a, ¢a a conduit a la publication
du livre, parce que le fait qu’Attali s’y intéresse a finalement convaincu les éditeurs qu’il faudrait
qu’ils publient mon manuscrit. Voild. Et ensuite, bon, on commengcait a parler de moi comme la
personne qui — en tout cas dans le domaine francophone — avait prévu le crise. Par conséquent j’ai
eu de nombreuses invitations a continuer a écrire la-dessus. Et, c’est Attali d’ailleurs qui m’a pré-
senté a ce moment-1a chez Fayard. Et j’ai publié¢ deux livres chez Fayard, sur la crise, et un troi-
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si¢me [L’argent, mode d’emploi] qui sera publié a la fin du mois prochain [interview de septembre
2009].

Mathieu Simonson : Vous continuez a utiliser le modéle aristotélicien pour expliquer se qui se
produit aujourd’hui dans le domaine de la finance ?

Paul Jorion : Oui, tout a fait oui. C’est-a-dire qu’au lieu d’expliquer la formation des prix en
termes d’offre et de demande — ce qui est une facon objective, objectiviste — en considérant que les
facteurs humains n’ont pas d’importance, puisqu’il suffit de confronter des quantités offertes et des
quantités demandées pour que le prix se fixe. La théorie d’Aristote dit que c’est le statut social des
personnes engagées qui va déterminer quel sera le prix. C’est-a-dire que c’est un rapport de force
d’ordre social entre le vendeur et 1’acheteur qui va déterminer la formation du prix. Et j’ai pu mon-
ter que ¢a marche dans toutes les situations. Pourquoi est-ce que la science économique ne s’est
pas apergue de ¢a ? C’est parce qu’a la fin du XVIIIeme siécle, comme vous savez, on passe de
I’économie politique a la science économique ; et dans la science économique, on objectivise, on
considére que le statut social des acteurs est sans importance, et que ce n’est pas une question de
rapports de force entre les personnes mais que c’est un simple rapport de force entre des quantités
qui détermine le prix.

Mathieu Simonson : Au début de I’interview vous expliquiez que le modéle de Marx ne suffi-
sait pas a expliquer le fonctionnement des systémes d’échange que vous étudiez au tout début de
votre carriére. Est-ce que vous estimez aujourd’hui qu’il y a encore une pertinence a réutiliser
Marx pour parler des rapports de force qui peuvent se jouer dans le monde financier ?

Paul Jorion : Oui, ¢h bien je viens de dire qu’a mon sens ce qui a manqué a la science écono-
mique récente c¢’est d’avoir éliminé les statuts sociaux des acteurs. Or, I’économie politique consi-
dérait encore — bon, qu’on parle de ... je ne sais pas, de Quesnay, de Cantillon, de Ricardo,
d’Adam Smith — c’étaient des analyses sociologiques et politiques qui considéraient que
I’appartenance sociale des acteurs a un groupe particulier était tout a fait pertinente. Et dans ce
courant-1a, on pourrait dire que Marx constitue, je dirais, le dernier grand représentant de
I’économie politique puisqu’il utilise effectivement le nom de “classe” pour ces groupes. Il utilise
effectivement ces catégories socio-économiques. Le probléme du point de vue, je dirais, de la va-
lidité de ses théories, c’est que — poussé par un projet politique — il a confondu la classe des indus-
triels avec celle des capitalistes, des investisseurs, en 1’opposant comme “bourgeoisie” au proléta-
riat, aux salari€s, et ce raccourci a faussé complétement en fait son analyse... Par ailleurs, aussi, il
n’a pas véritablement une théorie du prix. Si on regarde la théorie du prix d’Aristote, on pourrait
considérer que c’est une théorie tout a fait de type marxiste parce qu’elle met les rapports de force
politiques comme déterminants de la formation du prix. Mais, curieusement, cette interprétation
politique du prix, elle n’existe pas chez Marx lui-méme. On pourrait dire que sa théorie du prix
n’est pas marxiste et qu’une théorie marxiste du prix, on le retrouve uniquement chez Aristote.
C’est paradoxal bien entendu.

Mathieu Simonson : Vous avez également émis votre avis sur 1’idée d’¢élaborer de nouveaux
indicateurs de richesse, autres que le PIB. Pourriez-vous en parler ?

Paul Jorion : J’ai émis quelques opinions sur les travaux de la commission Stiglitz et j’ai écrit
quelques billets 1a-dessus. On m’a fait parler tout a fait bri¢vement a la télévision... récemment.
Pour moi ce n’est pas un angle d’attaque essentiel. Je crois que mettre en avant des indicateurs de
bien-étre attire 1’attention sur I’impossibilité de le faire parce que la notion de bien-étre est en ré-
alité d’ordre politique voire méme culturel dans les sociétés. On voit méme la différence actuelle-
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ment entre 1’Europe et les Etats-Unis sur la question de plafonner les revenus, qu’il s’agisse des
revenus des traders ou des revenus en général, cette notion est acceptable dans les sociétés euro-
péennes, elle est tout a fait inacceptable aux Etats-Unis. Le principe qu’on plafonne le revenu des
gens est considéré la-bas comme un facteur de désincitation et qui n’est absolument pas accepta-
ble.

Mathieu Simonson : Et donc ¢a se serait un trait culturel propre aux Etats-Unis ?

Paul Jorion : Eh bien je crois que c’est dii au fait que les Etats-Unis — a part dans une période
tout a fait charniére, je dirais au début du 20éme siécle, ce n’est pas un pays — parce que c’est un
pays d’immigration — qui soit véritablement sensible aux dangers de désordres sociaux. Les désor-
dres sociaux aux Etats-Unis ¢a a essentiellement été sur des bases raciale ou ethnique et ¢a n’a ja-
mais été d’ordre véritablement politique. Si, briévement, je dirais dans les années 1890 a 1910.
Mais le souvenir de ¢a est assez perdu. Et la peur du désordre social n’existe pas tellement aux
Etats-Unis, autrement que sur des bases raciale ou ethnique. Alors que 1I’Europe est trés consciente
du danger de rupture, de fracture sociale. Et par conséquent la question de la disparité des revenus,
ou de la disparité des patrimoines est beaucoup plus sensible en Europe. On sait que ¢a peut
conduire a des catastrophes.

Mathieu Simonson : Une question un peu plus personnelle : Quels conseils donneriez-vous au-
jourd’hui a des étudiants qui veulent se lancer dans 1’anthropologie ou les sciences humaines ?

Paul Jorion : Eh bien, je crois que c’est le bon moment, de nouveau. Il y a eu une époque je di-
rais un creux, qui correspond aux années 1975 a maintenant, et qui était 1i¢ a I’envahissement idéo-
logique total de 1’univers intellectuel par le libéralisme ou 1’ultralibéralisme. On a essay¢ de rem-
placer justement par la science économique, I’ensemble des sciences humaines, parce qu’elle
aurait été objective, fondée sur le calcul, etc. On a vu maintenant qu’en vérité cette science éco-
nomique a simplement mis entre parenthéses 1’humain. Et évidemment 1’humain, c¢’est comme le
refoulé en psychanalyse, si on met un couvercle dessus il finit en général par revenir, et il revient a
ce moment la en catastrophe. Alors, le mois prochain je suis I’invité d’une conférence a Paris qui
s’appelle “Rencontre avec des hommes remarquables” et je vais justement mettre I’accent sur le
fait qu’il faut un retour, non seulement a une réflexion de type sciences humaines, fondée sur les
personnes, non seulement comme individus mais aussi comme groupes sociaux. Et je vais faire
appel de maniére plus générale a un retour de 1’intellectuel, ¢’est-a-dire d’une personne qui prend
position, qui non seulement comprend sa société, mais qui prend position sur les grands problémes
qui la traversent.

Mathieu Simonson : Vous avez I’impression que c¢’est quelque chose qui manque aujourd’hui ?
Paul Jorion : Ah oui, ¢a n’existe pas, on ne parle plus d’intellectuels depuis la mort de Foucault.
Mathieu Simonson : Et vous attribuez ¢a a quoi ?

Paul Jorion : Eh bien, justement, & un unanimisme, a un déferlement... a ce qu’on appelle par-
fois la pensée unique, c’est-a-dire une pensée économique liée non seulement au début des années
Thatcher en Angleterre et Reagan aux Etats-Unis, mais également liée a la chute du mur de Berlin.
Le fait que le monde était a partir de ce moment-1a unifié par un systéme économique qui « fonc-
tionnait de maniere idéale », avait évidemment démobilisé la réflexion sur des alternatives a ce
modele. C’est seulement quand on s’apergoit, trente ans plus tard, que ce systéme avait lui aussi —
non seulement sa fragilité — mais était peut-étre condamné a terme, que maintenant la réflexion est
nécessaire.
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