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INTRODUCTION

En cette année 1931, ’on n'entend parler que de crise écono-
mique. Les déficits budgétaires atteindront des chiffres stupéfiants :
aux Etats-Unis jusqu’a 50 pour 1oo des dépenses; em France
et en Allemagne, jusqu'd 20 pour 100. Relativement i 1929, le
commerce international subit une réduction de 4o pour 100,
qui bat tous les records antérieurs.

Si 'on remonte le cours du temps, on note au passage des
crises qui s’éiendaient souvent & la presque totahté des pays
civilisés : en 1913-1914, 1907, 1900, 18g0, 1882, 1873, 1864-1866,
1857, 1847, 1836, 1825, 1314-1815, 1805, 1993-1796, 1783,
1772-1773, 1963, 1733, ete. (¢f. S. G. F., octobre, décembre 1928,
p. 95). Les crises constituent chaque fois une sorte de révolution
¢conomique, entrainant des ruines, du chémage, de Ja misére.

Chaque fois, elles se déelarent avec la brusquerie d’un événe-
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ment inattendu venani mettre un terme & une période que l'on
commengait a peine A qualifier de prospére, tant il restait de
progrés 4 accomplir et de privations i satisfaire.

1l v a quelque chose de particuliérement décevant dans cette
répétition pémodique de bouleversements, et 'on s’étonne que
notre eivilisation n’ait point encore apporté de reméde & des choes
qui rappellent les années de famine de I'antiquité.

Les grands événements de P'histoire semblent parfois se ratta-
cher étroitement & ces hrusques ruptures d’équilibre. Ainsi, par
exemple, ¢’est en 1347 que se place en France la chute des prix
Ia plus violente que 'on avait enregistrée depuis 1814. L'annonce
d'une excellente récolte cn 1847 (g8 millions d’hectolitres de blé
contre 61 Vannée précédente) eoincide avee une dépression indus-
triellec due aux mécomptes causés par les chemins de fer. La
farine de blé tombe en six mois de 73' 4 3¢, les autres prix &
Pavenant, Comment ne pas faire un rapprochement entre ce
-malaise et la révolution survenue dans les mois qui suivireni ?

Plus prés de nous, la erise de 1920 avait été fort grave, du fait
de linterdépendance des marchés mondiaux que les moyens
modernes de communication ont rendus plus solidaires que par
le passé. En Europe, la situation troublée par les suites de la
guerre fut complexe. Aux Etats-Unis, I'activité reprit dés 1922,
passant des caps délicats, avec certains fléchissemnents en 1923
et 1927, pour aboutir 4 une prospérité inouie dont le terme fut
brusquement marqué en 1929. Cetie période de sept années
commengait 4 éveiller chez certains 'espoir que Pére des erises
cyeliques était close, que le cercle vicieux en était brisé. Puisque
tout marchait si bien, pourquo: ecla ne pouvait-il continuer ?
L’horizon économique et politique sans étre absolument pur
n’était voilé d’auveun signe de cataclysme.

Bien au contraire, une politique de « monnaie dirigée » adoptée
par les banques d’émission américaincs depuis 1922 devait avoir
les meilleurs effets, et certains pensaient que les grands boule-
versements seraient désormais conjurés. On préconisait en outre
une politique d’achat « hand to mouth », au jour le jour, afin
d’éviter la réédition des causes apparenies de la crise de 1921,

En 1930, la crise g’abattit malgré cette surveillance, en passant
par une anire porte : les cours des valeurs s'effondrérent, les
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vendeurs affolés précipitant la débacle. Que le véhicule en soit
agricole, industriel ou financier, les orages s’abattent fatalement,

Des publications de toutes sortes volent le jour, s'efforgant
de présenter des systémes de prévision plus ou moins ingémeus,
mais d’une valeur pratique trés discutée. Les gouvernements et
les mihieux universitaires unissent leurs cfforts pour pubher des
statistiques de toutes sortes, des travaux spéciaux et des mono-
graphies, .

Devant le chaos de ces publications, I'esprit reste abasourdi.
Mais il ne suffit pas d’élaguer et de présenter la documentation
dans un ordre facilitant sa compilation; encore faut-il v joindre
Ics DIRECTIVES D'INTERPRETATION, ce qui ne représente rien
maoins que la nécessité préalable de préciser les interactions des
phénomenes, et de définir les fonctions qui les relient.

Bien que Ic seul énomcé de ce programme soit de nature &
décourager tons ceux qu’une vocation n’apime pas, nous avons
poursuivi nos recherches et, par des voles qui sembleront parfois
lointaines, nous avons acquis une méthode de travail incontes-
tablement féconde.

Voiel, bridvement décrite, la marche de notre pensée :

Aprés avoir constaté que la conjoncture, telle que I’Amérique
nous I'a enseignée, restait, malgré tout, impuissante, nous avens
été ramenss aux grands travaux des écomomistes classiques de
I'Ecole de Walras et Pareto, en édifiant comme eux une Econo-
mique mathématique. Mais, tandis que ces savants n’avaient
élaboré leur théorie des échabges que sur un marché restreint,
la philosophic de 1'Histoire nous a incité & considérer le monde
dans son cnsemble, et & appliquer une sorte de comptabilité
générale, non pas aux seuls échanges, mais & la production
mondiale tout entiére. Ces considérations nous ont conduits 2
revoir les fondements mémes de 'Ecenomique rationnelle, en
essayant de bien mettrc en évidence les postulats sur lesquels

on doit batir cette science.

De quelle maniére ?

Lorsqu’on sssaie d'écrire Pensemble des relations qui déter-
minent les prix de revient, on est frappé de constater qu’en défini-
tive on n’exprime pas autre chose qu’un « principe de conserva-
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tion » analogne & ceux qui formnent la base des sciences physiques.
Un semblable prineipe, d’ailleurs, se retrouve dans la cempta-
bilité en partie double; on sait, en cffet, que celle-er exige qu’a
toute &eriture corresponde, quelque part, unc contre-écriture, et
que 'inventaire soit eonforme aux postes comptabilisés. Nous
avons extrait de cette régle nn postulat auquel nous avons donné
le nom de « principe de la eonservation de la valeur ».

En outre, nous faisons appel 4 un autre principe déja bicn
connu : celm de la « conservation des masses », énoncé par
Lavoisier.

Nous mentrerons que Walras et Pareto, en établissant leurs
équations, se sont inconscicrnment appuyés sur des cas parti-
ouliers de ces deux principes.

Formnlés comme nous le faisons, ces postulats nous conduisent
4 un algorithme ayant une grande valeur heuristique; il serait
impossible d’armver & toutes nos conclusions si l'on voulait
raisonner sans son secours, 4 J'aide de la seule eomptabilité.

Les équations générales que nous en déduisons nous conduisent
directement 4 la détermination des prix de revient et mettent
amsi en évidence I'interdépendance universelle de eeux-ei. Cette
détermination nous permet de formuler exactement 'étalon de
valeur ¢ P'étalon de rendement.

Enfin, pour dominer comyplétement 1'ensemble de nos équations,
nous avons imagié une représentation des mouvements au
moyen de graphiques que I'on pourrait nommer des « cinémo-
grammes ». Ces derniers nous permettent de procéder & des
vérifications cxpérimentales de notve théorie.

Nous aimens & eroire que les méthodes nouvelles que nous
proposons trouveront I’écho wvoulu parmi les spéeialistes et les
inciteront 4 nous accorder leur bienveillant appui.

Au cours de I'impression, nous avens mis 4 jour quelques
chiffres.

La partie mathématique du présent Quvrage a été rédigée en
collaboration avee M. Edouard Guillaume.

Paris, le 1o juillet 1g31.

———l O e



PREMIERE PARTIE.

LES PRINCIPAUX SYSTEMES DE CONJONCTURE.

CHAPTIRE I

RAPPEL DIi QUELQUES NOTIONS.

Nous allons rappeler quelques notions connues, dans la mesure
nécessaire & la compréhension des nouveaux fondements que nous
proposerans pour 'Economique rationnelle.

1. Les deux conceptions. — On parle de conjoncture d’une part,
d’Economie politigue d’autre part. D’aprés quels critéres se fait la
distinction ? Les théories économiques sont trés variées, et les
méthodes de conjoncture aussi. Mais d’une maniére générale, en
iconomie politique, on se trouve en présence d’un grand nombre
de déductions soutenues par une documentation sommaire.

Dans la conjoncture, au contraire, nous sommes en présence
d’ane docementation considérable, dont on ne cherche qu’a tirer
des symptdémes. Un aulre critére, qui est d’aillenrs 1ié au premier,
c’est que les économistes raisonnent sur des mots tels que : valeur,
utilité, ete., qui n’ont pas toujours recu une définition précise.
D'od des malentendus variés et la possibilité d’é¢laborer des
thécries & I'infini. La conjoncture, au contraire, raisonne sur des
données statistiques, c’est-d-dire snr des nombres; les raisonne-
ments deviennent alors des formules, qui expriment des lois numé-
rH{ues.

Nous nous réservons de parler dans la deuxiéme Partie de
quelques théories économiques. Mais tout le monde étant d'accord
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sur Ja matiére désignée par ce voceble, matiére développée dans
une ahondante littérature, nous n’insistons pas.

Au contraire, ce qu'il faut comprendre sous le mot de conjone-
ture n’était, du domaine, il y a encore peu d’années, que d'un
nombre restreint de spécialistes, C’est pourquoi il nous parait
utile de rappeler les principaux points de vue dits conjoncturistes.

2. Statistique, symptémes et conjoneture, — Un phénomeéne
représenté par unc courbe peut &ire étudié de diverses manitres :

a. Par sa forme dons le temps ou dans U'espace. — Cette méthode
aboutit & extrapoler, & prévoir par la simple étude des variations
de la courbe.

b. Dans les rapports des courbes représentant deux ou plusieurs
phénoménes. — Cette méthode conduit a la recherche de corré-
lations destinées A permetire de prévoir Pallure d'une courbe
quand on connait I'allure d’une autre lide 4 la premiére par un
degré de corréletion plus ou moins élevé.

Examinons successivement les deux méthodes; la deuxiéme
utilise d’ailleurs les résultats de la premiére,

3. Htude d'une seule courbe, — Les données sont des nombres
relevés en général & des intervalles réguliers. On relie les points
représentatifs, et ’on raisonne sur la courbe obtenue comme si
elle était continue, en utilisant les mméthodes de la technique
statistique. Ces méthodes sont toutes inspirées par lintention
de porter un jugement sur les variations du phénoméne. A un
certair moment, le statisticien dira : « Veila une modification
anormale. » Pour arriver a4 porter cc jugement, il lui faut d’abord
dégager tout ce qu’il considére comme nermal. Dot la techmque
des corrections,

4. Corrections saisonniéres, — 5il’on veut comparer les mveeux
de deux mois différents, 1l faut nécessairement tenir compte du
ralentissement ou de l'activité particulitre qui les caractérise
daps I'année : les mois de décembre voient par exemple la circu-
lation fiduciaire eccrue en ratson des échéances nombreuses &
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ce moment-la. Sila circulation de janvier ne lui était pas inférieure
d’au moins I’ « écart saisonnier », il v aurait lieu d’en conclure que
son niveau est en liausse, alors méme que, d’unc fagon absolue,
il serait inférieur A cclui de décembre.

Nous n’insisterons pas sur les différentes maméres de calculer
les oscillations saisenuitres.

La plus commune est celle des « moyennes mensuclles » Une
autre méthode imaginée par Pearson, professcur & I'Umiversité
d’Harvard, est celle des « chaines de rapports aux mois précédents ».
Nous renvoyous pour le développement de cetie technique a la
Review of economic statistics, publice par Harvard.

5. Role et portée des corrections saisonniéres. — Dans certains
cas, lorsqu’on a affaire & des phénomeénes particuliérement stables,
ou a variations réguliéres, la technique des corrections peut en
simplifier 'étude. Eu épurant la courbe des escillations & pério-
dicité fixe. elle met en évidence les oscillations a périodicité
variable, qui constituent I’étude des crises.

Mais les phénoménes rencontrés dans la pratique sont leoin
de sc rapprocher de la stabilité.

Les nombres varient parfois du simple an décuple. Dans ces
conditions, comment deit-on effectuer la correction saisonniére ?
On peut, soit ajouter {ou retrancher) au nombre une quantité
déterminge, c’est-a-dire déplacer le point représentatif d’un
vecteur constant cu ordonnée, soit multiplier le nombre par un
facteur déterming, ce qui revient aussi a déplacer le point repré-
sentatif d’nn vectenr constant en ordonnée, mais dans la repré-
sentation logarithmique dn phénemeéne.

Dans les deux cas, il faut déterminer, soit le rapport, soit le coefli-
cient par des moyennes qui fourniraient pour les différents mois
des variations systématiques. Personnellement, nous avons expé-
rimenté les denx procédés dans divers cas {citons par exemple,
pour ceux-qui voudraient s’en rendre compte, I'étude des stocks
visibles de blé durant la période 19oe-1930). Or, nous svons
souvent constaté que ces variations systématignes sent noyées
par les autres.

C’est ainsi qu’il peut se produire des écarts non périodiques tels
que si on calcule la moyenne sur les années paires, on sera
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conduit & corriger par exemple février de 4 10 pour 100, tandis
que si I'on prend les années impaires, on trouvers un écart
de — 20 pour 100, Il pourra se produire un phénoméne enalogue
si 'on commence la série une année plus 16t ou plus tard. Dans
ces conditions, I'abstention est aussi justifiée que la correction.

6. Correction séculaire et mouvements de-longue durée, —
Lorsqu'on se trouve en face d'une courbe & étudier, il ne suffit
pas, pour ¢n faire I'anslyse, d’opérer les corrections saisonniéres.
Les écarts qui se produisent d’une année A I'autre enregistrent
parfois des tendances continues qui rendent les comparaisons
difficiles entre deux dates éloignées. Pour apprécier la situation
des fabriques d’automobiles en 1930 par rappert an cycle écono-
mique en cours, il ne suffit pas de comparer les chiffres durant
les vingt derniéres années. La progression « constante » de cette
industrie peut trés bien subir un retard, une crise, sans que
pour cela la production retombe & des niveaux inférieurs & ceux
des périodes méme les plus prospéres d’avant-guerre. Nous
montrerons, dans un instani, les illusions que fait naitre la
correction séculaire et les erreurs qui en résultent.

Rappelons que pour détérminer cette correction, on emploie
communément le procédé des maxima, le procédé des moycennes
mobiles et Ja méthode des moindres carrés.

On est tenté de penser que I’axe calculé par 'une de ces méthodes
peut, sinon étre prolongé, ce qui est par trop grossier, du moins
indiquer & son_ point-final le niveau moyen d’oscillation du eyele
en formation.

Or, ceci est une pure illusion. L’axe, en effet, dépendant essen-
tiellement de sa courbe, ne peut offrir qu’un intérét rétrospectif
dans le cas d’'un trongen connn. L'axe est lui-méme une courbe
trés capricieuse, et il suffira d’un exemple pour montrer I'inanité
des efforts .que I'on déploie pour tenter de Je détcrminer.

Considérons, par exemple, la courbe des prix de gros mondianx
de 1810 & 1932 (fig. 1), indice U. S. A. Burean of Labor Statistics.

Les statisticiens, qui vivalent en 1865, auraient traeé¢ un axe
de longue duréc ascendant autour duquel la courbe des prix
s'inserivait depuis vingt ans. Ils auvraient comnus une grossiére
crreur en prolongeant I'axe an dela de 1869, puisque nous consta-
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tons aujourd’hui qu’il y a eu un renversement et que 'axe fut
descendant pendant les trente années suivantes. Un coup d'ceil
sur la figure montre que 'axe de longue durée oscille comme
une courbe quelconque. Or, remplacer une courbe par son axe,

. Indices dea prix degros
2501 e

-
T
.

|

591

o 8 8 3 8 8 E &8 &8 8 § § &
Fig. 1.

qui est Ini-méme une autre courhe, c’est déplacer le prohléme,
ce n'est pas le résoudre.

Nous conclurons en constatant I'impossibilité de prévoir I’évolu-
tion d'un phénoméne par 'allure de sa courbe dans le passé.
Dans ces conditions, la recherehe de corrélations entre courbes
différentes devieot trés importante. C'est le probhléme gu’ont
abordé, avec des méthodes et des théories simphficatrices variées,
les diverses écoles de.conjoncturc que nous passcrons en revue
au chapitre suivant.

7. Les corrélations. — Définition. — 5i 1'on ne peut aboutir
A prévoir les eycles par I'extrapolation des oscillations d’'une seule
conrbe, d’aucuns ont songé qu’'il est peut-étre possible de trouver
des relations entre deux ou plusieurs d’entre elles, de telle sorte que,
connaissant leur position respective 4 un moment denné, I'on
puisse en inférer le renversement de leur marche. Tonjours sans
chercher les liens de causalité qui agissent sur leur allure respec-
tive, on pourrait ahoutir & diverses constatations.

a. Un parallélisme existe entre leurs monvements, aprés correc-
tions saisonniéres et séculaires, ou encore entre l'allure de leurs
dérivées. Dans ce cas, connaissant l'allure probable de T'une
d’elles, on peut supposer ce que sera l'allure de l'autre.
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b. Au lieu de paraliélisme, on peut observer des relations diffé-
rentes : 1° un ordre de suecession direet ou inverse dans le temps;
ainsi, par exemple, la eourbe des faillites monte lorsque la courbe
des prix a baissé; 29 un ordre de divergence peut se combiner avec
celul de régression (!) : la tension de la monnaie précéde la chute
des valeurs & revenu variable. Sans se préoceuper du lien de eausa-
lité, la simple réédition des corrélations permet de supposer que
le phénoméne se reproduira suivant le méme proeessus.

Inconvénient. — La méthode des corrélations a permis de décou-
vrir des relations qui se sont reproduites assez régulidrement au
eours des périodes étudiées de I'histoire,

Si une solution générale exaete et purement mathématique
du probléme éeonomigue est exelue de par sa eomplexité, sans
tendre A la perfection, ¢’est-a-dire sans faire intervenir toutes les
variables que comportent les données, il pouvait étre intéressant
de rechercher les prineipales corrélations existant entre les grandes
hgnes du probléme. Des auteurs examinérent des relations d’inter-
dépendance reliant d’ahord certains marchés deux 3 deux, Ils
notérent ains1 I'ordre de marche ehronologique des mouvements
respectifs de chaeun des marehés étudiés, et en tirérent certaines
prévisions.

Malheureusement, i1 suffit & guicongue de feuwilleter des
diagrammes se rapportant aux aetivités les plus diverses, pour
déeouvrir de semblables relations en assez grand nombre : dés
qu’on prolonge dans le temps les graphiques examinés, les corré-
lations, exeellentes sur le trengon primitif, deviennent médiceres
et sans intérét lorsque les conditions de I’ambianee générale sont
modifiées.

En résumé, la méthode des corrélations consiste 4 déduire une
courbe de la eonnaissanee d’une ou plusieurs autres. Cotte dédue-
tion est d’autant plus sire que le coeflicient de corrélation est
plus élevé. Considérée sur une période courte, une eourbe quel-
congue s’écarte assez peu de sa tangente pour que Passimilation
a une droite implique des erreurs négligeables, étant données les
imprécisions inhérentes & la statistique; de sorte gue, considérées

{Y} Cf. Chapitre 1I, paragraphe 6.
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dans un tel intervalle, deux courbes quelconques étant assimi-
lables & deux droites ont un coefficient de corrélation égal a 1.
Mais dés que l'intervalle s’élargit, le coefficient de corrélation
diminue, si bien qu’au moment od il pourrait commencer 2
étre utile, 1l est sonvent devenu insuffisant.

8. Indices annonciateurs. -— Quand la fonction qui relie deux
courbes contient un décalage bien déterminé, on dit quil y a
une régression de n jours, Mais il peut arriver que ce décalage
ne soit pas déterminé; que, pourtant, un accident de 'une des
courbes précéde un accident corrélatif de Yautre et, par conséquent,
Pannonce. En particulier, sila deuxiéme courbe est sensée mesurer
la prospérité (n’abordons pas la question de savoir si cette
prétention est légitime, et sila prospérité (1) est quelque chose de
bien défini), la premiére courbe est dite « indice annonciateur »,

Par exemple, on a essayé de prédire les crises par les oscillations
de Vencaisse de la Banque de France. M. Lescure préférait les
recettes des chemins de fer et les ordres en carnet du Trust del’acier
aux Etats-Unis. ’

Pour savoir si vraiment ces éléments permettent de prédire
les crises, 11 faudrait d’abord saveir exactement ce que l'on
entend par ce dernier mot. A notre avis, le complexe qn’il repré-
sente ne sawrait &tre déterminé par la connaissance d’un seul
indice, et Phypothége contraire est tellement éloignée des réalités
que nous n’en poursuivrons pas la critique ici; elle résultera
suffisamment de la lecture des pages qui suivent.

(Y} La prospérité est, en cffet, une notion complexe dont nous rcparlerons..



CHAPITRE 1L

ECOLES DIVERSES.

1. Systbmes dite « fatalistas » basés sur la périodicitd, — Nons
avons signalé la méthode consistant 3 étndier nn phénoméne par
les variations de « forme » de sa courbe représentative en fone-
tion dn temps. La plupart des autenrs 'ayant utilisée se sont
attachés & déconvrir des périodicités. 1Is pensent que les canses
provoquant le déclenchement des crises sont si nombreuses qu’il
est inutile de les rechercher. Tout s¢ passerail comme s1 une
loi pendulaire régnait sur le monde économique. Ils admetient
Ihypothése de la réédition des phénoménes, et analysent Jes
courbes en cherchant 4 dégager leur monvement cyclique par élimi-
nation des oscillations saisonniéres et des mouvements séculaires.
Entre la courbe ainsi obtenue et une sinusoide correspondant a
I'onde théorique recherchée se placent encore des « oscillations
résiduelles » dont M. Aftalion dit qu’an fond on ne sait pas au
juste ce qu’elles sont (voir son Cours de Statistique, page r10).

Clest d’abord la longueur de la période cyclique qui a préoccupéd
les anteurs.

Jevons et Kitchin sont d’accord ponr donner a ceite période
cyclique nne durée de 4o mois. Deux ou trois unités sépareraient
les crises moyennes, ce quil les met & un intervalle de 7 & 10
ou 11 ans.

1l w'est pas difficile de contrdler 'exactitude de cette hypothase.

- On constate, hélas, qu’elle est parfois ¢n désaccord avec la réalité
{voir Arrarion, page 258).

Beveridge cherche nne périodicité dans les oscillations du prix
du blé (voir Journal of the Royal Statistical Society, mai 1922).
I1 aboutit & un systéme fort complexe de séries superposées de
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cycles différents, Le plus court est d’environ 4o mois, comme précé-
demment. Mais il en existe un autre de 50 mois qui s’y ajoute,
amsi que 8 autres, dont le plus long atteint 35 ans. Les calculs
fort longs qu’il opére ne le conduisent & rien d'ntilisable, et nous
ne le citons que pour montrer les efforts qui ont été tentés en
vue de vérifier les hypothéses de pénodicté.

N'importe quelle courbe peut étre considérée comme la somme
d’un certain nombre de sinusoides; mais sl ce nombre est grand
et que les amplitudes et Ies périodes ont des valeurs incohérentes,
cette identification est dépourvue d'intérét,

Moore étend encore ce genre de recherches; il distingue les
cycles agricoles des cycles industriels; il tient compte en outre
des eycles de pluie, les uns déterminant les autres (Y). Malgré
tout appareil mathématique qu’il met en auvre, il ne peut,
4 notre connaissance, ¢tablir unc relation convaincante entre
ses théories et la réalité. Nous reparlerons de cet anteur un peu
plus loin & propos des prévisions de récoltes par les équations de
régression.

2. Méthode Irving Fisher. — Cet auteur a pensé prévoir le
mouvement cyelique des échanges par la courbe des prix. Il
n’utilise pas directement cette derniére mais son « taux de varia-
tion » . Vers la fin de la période de prospérité, les prix baussent
encore, mais 4 une allure ralentie, moins rapide que celle que 'on
constatait lors de la plus grande prospérité. Par conséquent, si
I'on trace la courbe des taux de leur augmentation, on Ia verra
baisser avant celle des prix effectifs. Irving Fisher conclut qu’une
stabilisation des prix équivaudrait & la suppression des cycles
économiques, en raison du licn unissant les prix et les échanges
. voir Journal of American statistical Association, juin 1925),

Que ce lien existe, nous en sommes persnadé, et nons aurons
d’ailleurs Poceasion de préciser notre point de vue A ce sujet
& propos du probléme de I’or. Quant & le mettre sous une forme
mathématique simple, permettant la prévision d’un des phéno-
ménes par 'autre, ¢’est précisément 'une des faces du probléeme
quli va nous occuper.

[} Voir Cycles économiques, 1914, par le Professeur Moore,
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3. Holbroock Working (voir Reeiew of Economic Statistics,
t. 7, 1926). — L'auteur est de ceux qui pensent mesurer 'évolu-
tion cyehique au moyen d’un seul paramétre : en I'oecurrence,
les dépdts dans les banques.

1l songe sans doute & perfectionner le barométre de Fisher;
noug avons vu que ce dernier ntilise les prix ecomme moyen de
prévision; Holbrook Working essaie, lui, de prévoir les variations
des prix au moyen de la courbe des dépdts.

Aprés correetion des courbes, il constate que les mouvemnents
des dépéts précddent ceux des prix et que, de plus, ils présentent
une intensité & peu prés égale.

L’antériorité des variations cyeliques des dépdts sur les pnx
a été assez importante pour la période de 18go & 1915. Le plus
haut coefficient de corrélation durant eette péricde s’obtient
pour une antériorité de six mois des dépdts sur les prix. Dans
ce cas, ¥ = 0,07, c¢ qui est un coefficient trés élevé.

Pendant la guerre, la relation ne se vérifie plus; depuis, elle
semble avoir été rétablie avec une antériorité tombée A trots mois,
Depuis 1929, elle est de nouveau en défaut.

4. Babson et les lois du pendule. —Babson applique aux mouve-
ments éeonomiques les lots des mouvements mécaniques; les lois
des masses, des seuils d’inertie, de la vitesse, ete. lui semblent
pouvoir s’adapter & I'analyse des eycles éeconomiques.

Babson construit un barométre basé sur cette hypothése. 1
décompose le mouvement du pseudo-pendule éeonomique en deux
éléments : vitesse et durée.

11 admet a priori que le produit de ees facteurs — soit en somme
le chemin parcouru — doit &tre égal dans les deux sens d'une
oseillation.

Pour réfuter I'objection qui vient immédiatement & Pesprit,
& savoir que les oscillations devraient touwjours étre équivalentes,
il représente les mouvements autour d’un axe lui-méme sinveux,
et qu’il construit au moyen de divers indices. Cet axe joue donc
un rble essentiel, et il faudrait savoir s1 sa eonsiruction justifie
une telle importavee. 11 s’agit, en outre, de le prolonger 4 chaque
instant d’un nouveau point placé de telle fagon que la eourbe



représentant le cycle parcourt une distance égale, en dessus et
en dessous de son axe, & celle qu'elle vient de dessiner.

Babson ne prétend pas senlement indiguer la tendance écono-
mique 4 un moment donné, ce & quoi se limitent les indices géné-
raux de Neuman-Spalart, de Julin et de Mortara, mais encore il
entend prévoir 1'avenir.

Pour ajuster la théorie et les faits, il a falln 4 maintes reprises
modifier la disposition de l'axe, et y faire entrer des éléments

différents.

5. La méthode de prévision des cours des valeurs de M. Jean
Dessirier. — Cette méthode consiste essentiellenent en une
confrontation de la courbe des cours de ces valeurs avee celle
de leur revenu. .

Ces denx courbes sont établies conformément aux donnécs de
la Statistique genérale de o France publiées dans son Bulletin,
Si le cours des valeurs & revenu variable et Vindice du revenu
avaient augmenté dans la méme propertion relativement & 1913,
année de base, on devrait constater que les deux courbes se
confondent. Or, tantdt la eourbe des valeurs monte an-dessns
de celle des revenus, tantét elle descend an-dessous. M. Dessirier
en tire ce procédé de prévision : quand la conrbe des valeurs
s’élave sensiblement au-dessns de celle des revenus, une réaction
finira par se produire; on doit &tre assuré quc le cours des valeurs
va fléchir,

Cependant, le systéme proposé par M. Dessirier comporte une
certaine indétermination touchant le moment o doit se déclen-
cher le renversement.

M. Dessirier a d’aillenrs econsidérablement élargi le systéme
qui vient d’dtre exposé (voir Journal de la Société de la Statistique
de Paris). I y a adjoint un ensemble de considérations se ratta-
chant & ce qu'on a nommé une « méthode économique ». 11 étudie
un grand nombre de données coneernant mainis phénomeénes
économiques, cherche 4 prévoir leurs mouvements futurs et leur
influence possible sur le cours du cycle. A Vantomatisme d’une
méthode strictemient statistique, il substitne ainsi une série
d’interprétations économiques impliqguant certaines hypothéses
sur les effets probables. Malheureusement, il néglige de nous
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renseigner sur les fondements de ces hypothéses, en sorte que le
lecteur demeure dans I'indécision.

6. Prévision par léquation de régression, — Cette méthode
consiste essenticllernent A exprimer la variable qu’on veut étudier,
a 'aide d’une fonction d’un ou plusieurs paramétres appropriés.
La fonction est généralement linéaire et ses coefficients peuvent
étre détermiués par la méthode des moindres carrés.

L’expression de « régression » provient de Galton, qui cherchait
& représenter par de semblables équations certaines corrélations
constatées en Biologie, particuliérement en matiére de régression
héréditaire.

La méthode qui nous occupe a surtout été utilisée aux Ktats-
Unis en agriculture. Les exemples les plus frappants sont ceux
des prévisions du Professeur Moore ¢t de B. 3. Smith, se rappor-
tant au coton.

Dans un ouvrage (Prévision sur les rendements et les prix du
coton, 1917), postérieur a ses Cycles dconomiques, le Professeur
Moore fait remarquer que ]a production cotonnigre présente une
extréme importance pour les Etats-Unis et qu'il est d’'un grand
intérét de pouvoir foire des prévisions en la maticre. Le Départe-
meunt de I’Agreulture étudie dés le printemps, d’aprés la condition
de 1a plante, les possibilités de la récolte de I'automnue. Il emploie
& cet effet un grand nombre d'observateurs et ses prévisions sont
attendues avee unpatience par les milicux intéressés.

Or, tandis que le Département de "Agrieulture engage des frais
considérables, Yapplication des équations de régression, dit le
Professeur Moore, permet d’arriver avec beaucoup plus d’éeono-
nies 4 des résultats bicn supérieurs.

Naturcllement, les prévisious se font de plus en plus sires,
mesure que s’approche la récolte; mnais celles du Professeur Moore,
faites en juin par exemple, sont aussi bonnes que celles du Dépar-
tement de I’Agriculture publiées deux mois plus tard, en septembre,
et bien meilleures que les prévisions officielles de juin,

Le Professeur Moore fait dépendre la réeolte de la température
et des pluics. I utilise done des équations & deux variables. Mais,
dans les recherches de cette nature, I'équation se référe trés
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rarement aux chiffres bruts : les séries statistiques subissent
toujours, an préalable, un certain traitement.

Pour améliorer encore ce résultat, le Prolessenr Moore ajoute
4 la produetion un nouvel élément ! Pindiee général des prix,
et caleule le prix du coton & la fois d’aprés la récolte cotonniére
et d’aprés Pindice général des prix. L'éguation est alors A trois
variables. Le coeflicient de corrélation multiple devient 0,86,

Les résultats obtenus par le Professeur Moore sont déjh mbéres-
sants; mais ceux qn’a ohitenus B. B, Smith le sont plus encore
{cf. .Journal of the American Statistical Association, mars 1925).
Il s’agit, pour cet anteur, d’étudier les superficies de 'acréage
cofonnier.

B. B. Smith trouve comme coefficient de corrélation mul-
tiple r = 0,0885. C'est un degré de corrélation extrémement
élevé. En eflet, 1a courbe caleulée est presque entitrement iden-
tique 4 la courhe cffective. Elle ne s’en sépare guére qu'en 1916
et la différence n’est que de 4 & 5 pour 100.

Smith a repris ses recherches dans un nouvel article du Journal
of the American Statisiical Association (décembre 1927) en utilisant
une méthode un peu différente. 11 prétend prévoir, en mars déj,
4 la fois : :

1? L’acréage cotonnier;

22 Le rendement par acre, et par conséquent la récolte;

30 Le prix du coton 4 la fin de I'année (décemhre) et an début
de la suivante (janvier);

4° Accessoirement, le pourcentage moyen des hauts fourneanx
i feu dans les douze mois de 'année, dont il se sert comme indice
Ge Pactivité économique.

Smith parvient, ici eneore, a des résultats trés proches de la
réalité.

La seule objection réside dans le fait que les auteurs supposent
connu l'indice des prix de gros : or, ¢’est préeistment la prévision
de P'allure de cet indice qui constitue le probléme fondamental.

7. La méthode cumulative de Karl Karsten (voir Journal of
the American Statistical Association, 1. 12, 1g26). — 1l est piquant,
avant d’étudier, au chapitre suivant, le systtme de prévision

THISK OEGROES GUILLAUME . 2
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d’Harvard, de signaler un auteur qui s'est inspiré des travaux
de cette Umversité, mais en leur faisant subir une sorte de téte
4 quene. Au lien de penser avec Harvard que la courbe A permet
de prévoir la courbe B, Karsten prétend que c’est le contraire:
qui convient le mieux. c’est-d-dire que B permet de préveir A.
Natorcllement, Harvard a niposté séchement.

Toutcfois, les travaux de Karsten ne semblent pas compléte-
ment dépourvns d’ingénlosité ni d'intérét et le Professenr Aftalion
les cite méme daus son Cours. Il est néanmoins ficheux, pour
lenr prestige, que les compétiteurs nons laissent ignorer si c’est B
qui précéde A, on si c'est A qui permet de prévoir B.



CHAPITRE 1IL

ITARVARD.

1. Généralités. — Les tentatives énumérées dans le chapitre
précédent sont basées sur la recherehe des corrélations entre deux
variables dont I'une se rapporte a4 des séries statistiques simples,
telles que los recettes des chemins de fer, le portefeuille de Ja
banque d’émission on la courbe des prix, et I'autre 2 nn phéno-
meéne parfois complexe, tel que le eyele économique lui-méme,

Harvard envisage le probléme de beaucoup plus haut, Malgré
des mécomptes et des eritiques, son cenvre est apparue eomme
une base de reeherches des plus précieuses. A la suite de ses premiers
travaux, les principales Universités du monde ont admis sa
.méthode presque sans réserve. Ainsi est né le Comité d’études
teonormiques de U'Université d’Harvard, devenu la Harvard
Econemie Society, travaillant en coopération avee The London
and Cambridge Eeonomic Serviee, I'Institut de Statistique de
I'Université de Paris, P'lostitut de Statistique de FUniversité de
Padouc, et I'Institut de Statistique de I'Université de Rome.

En ouwtre, I'Institut fiir Konjunkturforschung & Berlin a adopté
les principes de la méthede, qu'il a considérablement étendus.
1l public dans ses Vierteljahrshefte les courbes synthétiques
harvardiennes. Nous ne parlerons pas des organismes secondaixres
qui utilisent ses travaux, tel le service des études finaneidres de
[a Dresdner Bank a4 Berlin, ete,

On se trouve en préscnee de la premiére ceuvre puissante dans
le domaine; elle commande, outre les critiques, le respeet et
I'admiration.

2, Méthode harvardienne. — 1? Les trots marches constituant
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le barométre. — Si Von considérc les différentes courbes de Vacti-
vité économique d’un pays & uue époque donnée, on constate
qu'il existe des analogies entre certains groupes de courbes. 1
ne s’agit pas des corrélations étudiées précédemment, mais simple-
ment d’un caractére commun et d’une simultanéité de monvement.

On remarque, par exemple, qu'une baisse du taux d’escompte
coincide avec une baisse du call money, une baisse de I'escompte
hors banque, ete.

Dans un autre domaine, on constate une certaine analogie
entre les courbes de la production, du trafic des chemins de fer
et les courbes de chdomage.

Enfin les valeurs & rcvenn variable et Ja spéculation offrent
aussi des mouvements semblables.

Ayant ainsi observé trois sortes de faisceaux de courbes, Harvard
en dressa une rcprésentation synthétique sous la forme de trois
courbes fondamentales représcntant respectivement :

A. La spéeulation, au moyen de I'indice général des valeurs &
revenu variable et de quelques indices secondaires sur le mouve-
ment des opérations de Bourse.

B. Les affaires et 'activité économique, compte tenu de la
production industrielle et des prix de gros.

C. L’intérét et le loyer de 'argent, déterminés par les taux
d’escompte, le loyer des capitaux et les rendements des obli-
gations & long terme,

20 Mécanisme du barométre. — Si l'on représente les trois
courbes synthétiques sur un axe eommun, ou ohtient, pour les
aunnées 1903 A 1914, la figure suivante :

03 ae 05 - 06 oz 08 ag 1810 H [7 (%] s
Fig. 2.

On constate que la courbe A, représentant le nivean théorique
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de la Bourse, est la premiére 4 se mouvoir. Lorsqu’elle a baissé,
la courbe B des affaires fléchit & son tour et enfin la courbe C
se¢ meut la derniére. Quand C est suffisamment descendue,
A remeonte, entrainant de nouveau B, puis C i sa suite.

Ainsi se trouve résumé le fonctionnement du cycle économique
{voir également Schéma des phases conjoncturelles, Wagemann,
Chapitre TV, 10). '

Lea phénoméne se réédite pendant prés de trente années consé-
cutives, de 1885 & 1g13. Si des perturbations comme celles résul-
tant de la guerre mondiale ont modifié le mouvement pendulaire
ohservé si longtemps, il n’en résulte pas moins que I'on se trouve
devant une cwuvre scientifique qui mérite une étude appro-
fondie.

3. Procédé deprévision. ~—— Harvard sougea, en 1925, & prolonger
ses graphiques dans le présent mmmédiat afin d’en tirer une
méthode de prévision. A ¢dté de son Inierpretation of the index
of general business conditions, il publie sa Quarterly Repiew of
Economic Statistics, complétée par les Weekly letters. Cest 1a1 que
les difficultés commencent.

Examinons plus attentivement les trois courbes :

Courbe C. — Les taux de I'intérét ne sont pas soumis, comme
par exemple la production, & un mouvement séculaire qui les fait
progresser réguligrement au cours du temps. Ils oscllent au
contraire eutre des limites relativement étrortes; Harvard s’est
donec contenté de corrections saisonuiéres au sujet desquelles il
n'y a pas de critiques particulidres & formuler pour Pinstant.

Courbe B. — L’iudice des affaires est, par contre, plus délicat
a construire. Les courbes brutes formant le faisceau B sont
soumises 3 des corrections saisonniéres et surtout a des correc-
tions séculaires. Le Professeur Pearson adopte tantdt la méthode
des moindres carrés, tantdt celle des moyennes mohiles. Ces
corrections comportent les dangers que nous avons vus. Ainsi,
par exemple, Crwm étudie le mouvement de longuc durée des
compensations 4 New-York (Journal of American Statistical
Association, juin 1925). Or, le mouvement calculé de 19o3 a 1913
conduit le point final de la courbe au miveau 245, tandis que,
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si ce point est caleulé de 1904 & 1914, le niveau tombe a 83.
On peut donc émettre des doutes quant & la valeur de 'axe sécu-
laire de la courbe synthétique des aflaires.

Courbe A. — Mais c'est U'indice boursier qui montrera le mieux
la gnasi-impossibilité d’opérer sur des nombres indices, et I'inanité
de lenrs inanipolations. Durant la période envisagée par la premiére
étude, I'axe séculaire a mis en évidence les hausses et les baisses,
donmant & chacun sa place correcte de part et d’autre de I'axe.
Mais si 'on prolonge les courbes au moyen des derniers cours
eonnus, la question se pose de savoir si le dernier pomt de la
courbe, situé 4 un niveau déterminé par rapport-a V'axe, corres-
pond au méme niveau relatif dans la réalité. Autrement dit,
pourra-i-on extrapoler 'axe ct, ensuite, voir le nouveau cycle
se eonstruire autour de lui, comme les précédents ?

Aprés ce que nous avons dit des axes de longue durée, poser
la question ¢’est y répondre, et ’on peut hélas affirmer qu'il n’y a
aueune chance pour que la prolongation de Ja eourhe ait eomme
axe de longue durée la prolongation résultant de Pextrapolation.
On peut done en conclure que la méthode générale a été excellente
pour dégager du passé une loi éeonomique fondamentale, mais
que la méme méthode est impuissante 3 translormer I'observation
en un moyen de prévision. .

A fin 1928, la courbe A a été cormigée de son mouvement de
longne durée par un axc ealeulé sur le irongon compris enire
janvier 1920 et décembre 1926. La pentc de eet axe s'est révélée
netiement délectueuse, puisque la eourbe A, qui aurait dii nor-
malement oseiller cnire les extrémes — 2 et -} 2, est montée
au-dessus de -} 10. Une théoric n erésiste guére & des erreurs de
cet ordre de grandeur,

Autres eritiques. — 51, aprés goup, on refait les ealculs harvar-
diens pour la période ineriminée, on s’apercoil que, méme avee
des axes convenables, la 1ol de succession ne s'observe pas toujours.
Ainsi, aux cnvirons de I'époque de 1870, des perturbations se
manifestent. Plus prés de nous, en 1921, les affaires B remontent
avant la courbe A, ce qui sc reproduit en 1920.

I peut donc sc former des équilibres différents de ceux prévus
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par la théorie sous V'influence d’événements asscz puissants pour
modifier Porbite cyclique des trois marehés; 'ordre de succession
peut changer. -

Les événements dépendent de paramétres trés importants
qu'Harvard n’a pas pris en considération. Nous le verrons dans
la troisiéme Partie.



GHAPITRE IV.

INSTITUT FUR KONJUNKTURFORSCHUNG.

1. Généralités. — M. Wagemann (*) reprend le flambeaun ou
Ta laissé Harvard. Il admet que les trois marchés eonstituent un
assez bon instrument, mais qu’il faut absolument lul en adjoindre
d’autres. :

Puisqu’un facteur puissant peut troubler Iordre de suceession
des eourbes harvardienues, il faut faire jouer 4 ce faeteur le méme
role qu’aux autres barométres. Bt comme les faeteurs puissants
envisagés par Wagemann sont nombreux, la méthode de travail
eonduit rapidement & un développement étourdissant de eombi-
naisons de eourbes.

Le Professeur Wagemann reeonnait, en effet, que 'expérience
a prouvé I'impossibilité de se faire une idée correcte de la marche
des phénoménes économiques si I'on ne considére qu'une seule
forinule, méme lorsque celle-ei repose sur une doeumentation
étendue.

Dans ces eonditions, le grand Institut allemand s’astreint 2
¢laborer un systéme complet de barométres. Actuellement, il en
construrt déja buit qui doivent Iul donner la possibilité d’établir
des pronosties, mais uniquement sur la production et les dépla-
eements de marehandises, et nullement sur la prévision des phé-
nomeénes monétaires, pas plus que sur celle des cours des valeurs
mobiliéres en Bourse, qui ne doivent pas étre, A son avis, du ressort
d’un pareil organisme.

Nous nous eontenterons de donner iel une description sommaire
des combinaisons de courbes constituant les divers barométres

(*} CI. Konjunkturlehre (Berlin, 1930).
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au moment de la publication de 'ouvrage cité. Nous n’entre-

rons pas dans les diverses théories élaborées & loccasion de
chaeun d’eux : ¢’est inutile pour notre objet.

2. Premier baromatre : les irois marchés, — Il est analogue
a celui d’Harvard, car il est constitué par les mouvements des
prix sur le marché des titres, sur celui des marchandises et sur
celui de Fargent. _

Il y a une courbe représentative pour chague marché. Les
points mensuels de ces trois eourbes sont portés sur un méme
graphique. Il s’agit :

19 Du marché des titres : niveau moyen du cours des actions;

20 Du marché des marchandises : indice moyen du prix de
certaines marchandises; :

3¢ Du marché de Vargent (*) : le taux de Pargent a4 un mois
ou un taux moyen. ’

Chaque marché est représenté par plusienrs courbes. Les varia-
tions séculaires et les variations saisonniéres ne sont pas éliminées.
Ces chillres sont obtenus & 1'aide des données suivantes :

Marché des titres. — a. Moyenne des cours de 22 actions prinei-
pales eotées a la Bourse de Berlin. Pour ce caleul, il est attribué
4 chaque groupe d’actions un coefllicient de pondération basé sur
le ecapital nominal de I'entreprise.

b. Indice des obligations hypothécaires-or 5 pour 100, soit le
niveau du cours moyen de 10 obligations hypothécaires cotées
a2 la Bourse de Berlin. Ce cours n'est autre que la moyenne
arithmétique hehdomadaire des cours journaliers de la Bourse.

Marché des marchandises. — a. Indice moyen du prix de certaines
marchandises, soit la moyenne géométrique des indices de prix
des produits suivants : laine, chanvre, lin, peaux de beenfs, cuirs
de veaux, plomb, fer-blanc, limaille, déhris de machines en fonte,
déchets de laiton.

b. Indice du commerce de gros, soit Ja moyenne arithmétique
de Soo séries englobant jooc marchandises différentes.

(% 11 ne s'agit pas du métal, mais du marché des capitaux a court terme.
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¢. Indice du prix des matiéres premidres industrielles et
mi-mannfaeturées : soit la moyenne arithmétique de 170 séries
de prix englobant 120 produits différents.

d. Indiec du prix des produits industriels manufaeturés @ soit
la moyenne arithmétique des indices de 545 séries de prix englo-
bant 230 marchandises différentes. '

Marché de Vargent. — a. Taux du papicr de commeree caleulé
sur la base d’une moyenne des relevés quotidiens des effets dont
le réglement s’effeetue par virement en Banque.

b. Moyenne des taux de Pargent : caleul fait sur la basc des
relevés quotidiens des taux d’escompte du papier & court terme,
de I'escompte privé {(court et long termes) et du taux d’escompte
du papier documentaire.

Nous n’entrerons pas dans I'interprétation & donner au baro-
métre des trois marchés. I1 y a lieu eependant de noter que des
différences importantes le distinguent dn barométre d’'Marvard.

3, Deuxiéme barométre : le prix des marchandiees., — Le
barométre du mouvement des prix résulte de Uemplor de quatre
courbes :

a. Indice des prix des marchandises (eomposé de la movenne
géométrique des indices de 10 prix d’unité).

b. Groupe d’indice des matiéres premiéres et des produmts
mi-manufacturés (d’aprés le nombre-indice du commeree de gros).

¢. Groupe des marchandises de eonsommation {(du groupe des
marchandises industrielles) : soit Ja moyenne arithmétique des
indices de 260 séries de prix englobant 105 marchandises diffé-
rentes.

d. Prix de détail pour I’habillement : soit la moyenne arithmé-
tique des prix de 15 articles d’habillement (prix moyens
de 72 communes). Partie de 'indiee du eodit de la vie.

4. Troisidme baromdtre : la production. — Le baromdtre de
la produetion est constitué au moyen des éléments suivants

a. Montant des commandes;
b. Importation des matiéres premiéres;
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¢. Production proprement dite;
d. Marché du travail;
e. Exportation des produits manufacturés.

a. Indice de Uimportonce des commandes, — Résulte de la combi-
naison de neuf statistiques provenant des domaines de I'industrie
du fer, des machines, du bitiment, des textiles et du papicr. Le
poids (au point de vue importance) est & la base des chiffres
ci-dessus. Pour autant qu'il a été possible d’étahlir nne séparation
entre les commandes indigénes et étrangeres, 1l n’a été tenu compte
que des premiéres pour le caleul de I'indice en question. Les statis-
tigues indiquant des valeurs de vente ont été transformées, par
réduction, an moyen d’indices appropriés, c¢n statistiques de
quantités. Les variations saisonnitres sont élinunées antant que
possible. L’indice a été établi sur la base : juillet 1924 &
juin 1926 = 100.

b. Importations de matiéres premiéres et de produits mi-manufac-
turés. — Les valeurs en question sont prises dans les Monatlichen
Nachweisungen tiber den auswirtigen Handel Deutschlands. Pour
éviter les différences entre les mois, les chiffres ont été ramenés
4 P'unité journalidre (hase : juillet 1924 & juin rg26 = 100).

c. Pour le calcul du nombre indice de la production, il a été tenu
compte de 8 matitres premiéres ¢t de 6 produits manufacturés
(avec 5 sous-produits, soit au total 19 statistiques).

Les matiéres premiéres sont représentées par la production
de la honille, de la tourbe, du minerai de fer, des lingots de fonte,
des produits des laminoirs, de la potasse, de Ja chaux et du
ciment.

Les produits manufacturés sont représentés par la production
‘du fil de eoton, du fil de lin, du fil de chanvre, de la péte de
papier, du earton et du papicr.

Les chifires mensuels sont ramenés 3 I'unité journalizre.

Pour les articles qui appartiennent 4 la méme classe d’industrie,
il n’est perté gu'un scul poids total pour le groupe. Les valeurs,
de méme que les poids, suhissent la corvection du changement
de territoire. La moycnne arithmétique des différentes statis-
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tiques conduit & ¢ indices ramenés 4 la hase 100 : juillet 1924
& jum 1926,

d. Indice de Udtat de main-d’eucre, — Bases : 10 L’état mensuel
des associations professionnelles sur le nombre de leurs chémeurs
et de leurs membres avee travail réduit;

29 Les données de diverses explortations concernant le nombre
des travailleurs dans chaque groupe économique.

Le nombre des ouvriers travaillant « & plein » est trouvé, dans
les différentes branches, en déduisant les chémeurs et les ouvriers
a travaill rédwt du nombre total des membres.

Pour éliminer les vamations saisonnitres, on laisse de cbté
Pindustrie du bitiment et du vétement; il n’est pas non plus tenu
compte des branches de I'alimentation et des objets de luxe.

Chaque branche d’industrie est pondérée -avant le ealcul des
mndices.

Le résultat est un chiflre plus petit que 100 reflétant, 4 un
moment donné, le degré « d’occupation » de la main-d’ceuvre.

e. Laportation de produits manufacturés. — Indications prises
dans les Monatlichen Nachweisungen iiber den auswirtigen Handel
Deutschlands. La représentation graphique en unité journalidre
se fait avec la base = 100, juillet 1924 2 juin 1926,

b. Quatridme barométre : l'indice de I’occcupation de la main-
d’ceuivre dane l'industrie, — Les chiflres utilisés sous d, au para-
graphe 4, sont répartis dans les deux groupes suivants :

1% Industrie des matiéres nécessaires 4 la production : industries
miniéres, industries du fer et des divers métaux, industries
chimiques, du papier, du euir, du bois, de la sculpture, des
machines, des véhicules et des apparels, ainsi gue Pindustme
#lectrotechnigue.

29 Industrie des marchandises de consommation : industries
textiles, industries des bois ouvrés, des cuirs travaillés et de la
céramique.

6. Cingquidme barométre : les entrepdis, — Dans ce barométre
on opposera [‘entrée et Ja sortie des marehandises.
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Comme facteur d’entrée, on aura : le chiffre-indice de la produc-
tion, I'importation des matiéres premiéres, marchandises mi- ou
complétement manufacturées (par jour), les chiffres des organisa-
tions syndicales, qul indiquent le nombre des ouvriers a4 travail
plein et des débitcurs en comptes courants dans dix grandes
banques. '

Parmi les facteurs de sortie : le débit des commerces particuliers,
vétements, articles de ménage et ameublement (aprés déduction
des variations saisonniéres), le débit des sociétés de consommation
(débit moyen hebdomadaire par ouvrier), exportation des
matiéres premiéres, des prodnits mi- ou complétement manufac-
turés et le mouvement des capitaux en fin de mois (base = 100,
jullet 1924 & juin rg26).

Dans le but d’écarter autant que possible les fluctuations
anormales des prix, le montant des déhits des commerces parti-
culiers a été divisé par l'indice du commerce de gros (produits
manufacturés), celui des sociétés de consommation par I'indice
du cotit de la vie (sans les loyers) et I'indice du mouvement des
capitaux par Uindice du coiit de la vie.

Ces séries de chiffres sont combinées en deux moyennes arithmé-
tiques pour en former .les deux indices mentionnés et ces deux
indices sont comparés avec des moyennes trimestrielles mobiles,
pour écarter les influences accidentelles.

Le résultat a-t-il unc signification précise aprés toutes les
corrections, rapports et moyennes cffectués ?

7. Sixiéme barométre : le commerce extérieur considéré comme
barométre du marché intérieur. — L’'importation de matiéres
prémiéres ¢t de produits mi-manufacturés et les exportations
de produits manufacturés sont placés a la base du mouvement
des marcbandises. Pour les matiéres premiéres et les produits
mi-manufacturés, I'exportation est déduite de 'importation. Pour
les produits manufacturés, I'importation est déduite de Yexpor-
tation. En ce qui concerne le caleul de ces courbes, les chiffres
de la statistique du commerce extérieur ont subi une certaine
correction de janvier 4 octobre 1924 pour éliminer certains écarts
des importations et des exportations a la frontiere Ouest. La
correction des données de la statistique du commerce extérieur
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consiste en l'angmentation de 1f12 pour les importations ct
de 1/8 pour les exportations.

8. Septidme baromatre : la situation commerciale. — Ce baro-
métre est destiné & corriger ocrtains décelages dans le temps.

11 opére sur :

a. Le crédit & long terme;

b. L’écart des commandes;

¢, L’état du marché du travail.

a. Par la courbe du crédit 4 long terme, on représentelc finan-
cement du eommerce allemand en capital national et ¢n capital
étranger.

La basc en est le capital investi dans les emprunts nationaux
el étrangers, ainsi que les émissions d’actions (sans les fusions
on sbsorptions). On tient égalcment compte des hypothéques,
des préts commnnaux du « Bodenkreditinstitut », des Caisses
d’épargne, des Compagnies d’assurances sur la vie, et des Catsses
d’assuranoces du persennel.

b. Ltat des commandes (voir Barométre de la production).

¢. Etat du marché du travail (voir également Barométre de
la production).

0. Huitidme baromatre : le crédit. — Lo barométre du crédit
est formé des éléments suivants :

a. L’émission des titres ealculés sur la base des reconvrements
mensucls du Reich (rentrées des impdts sur titres).

b. Les crédits des banques d’émission, soit de la «Reichsbank v,
des quatre banques privées ¢t (jusqu’en novemhre 1927) de-la
« Rentenbank ».

¢. Les débiteurs des dix grandes banques.

d. Les dépdts des dix grandes bangues. -

e. Les émissions de valeurs & revenu fixe.

{. Les émissions d’actions, calculées au conrs d’émission {hormis
les fusions ou ahsorptions). '

10. La métbode de 1'(Institnt fiir Konjunkturforsechung», — Le
schéma des quatre phases conjoncturclles qui suit désire s’inspirer
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des expériences qui ont été faites en Allemagne durant ces derniéres
décades, aussi bien dans la période d’avant-guerre que depuis
la stabilisation de¢ la monnaie. 11 y a, hélas, quelques écarts aux
régles. Le schéma ne prétend pas d’ailleurs que Je rythme conjonc-
turel se répétera toujours de la méme maniére, puisque I'intensité
et la durée des mouvements sont variables.

SCAEMA DES PHASES CONJONCTURELLES EN ALLEMAGNE.

12 Périede des niveauz inférieurs (dépression).

Finances : .

a. Les marchés. — Le prix des marchandises ne varie plus que
faiblement, mais tend encore a baisser; le cours des valeurs
remonte {ce mouvement commenee par les rcvenus fixes et se
poursuit par les revenus variables). Le marché monétaire est

tout & fait aisé.

b. Les revenus. — Les bénéfices des entreprises, les salaires
payés et les dépenses effectuées sont & leur minimum.

Marchandises :

a. La production. — La production atteint son minimum (celle
des marchandises & transformer reprend avant celle des inarchan-
dises & consommer).

b. Le commerce extérieur. — Les importations ralentissent mais
les exportations croissent rapidement,

2% Période de reprise.
Finances:
a. Les marchés, — Le prix des marchandises augmente, les titres
haunssent. Le marehé de argent reste encore aisé.

b. Les revenus. — Le revenu des entreprises prend une allure
ascendante, le revenu du travail suit lentement, les dépenses

A

commencent aussl a eroitre,

Marchandises :
a. La production. — La production augmente sur toute la ligne,



—_ 92 —

b. Le commerce extérieur. — Les importations croissent, les
exportations se maintiennent.

30 Période de prospérité.
Finances :
a. Les marchés. — Les mareliés monétaires sont plus tendus;
difficnltés financiéres, crédits plos difficiles & obtenir; les titres
commencent & fléchir et le prix des marchandises tombe.

b. Les revenus. — Les revenus des entreprises eessent de croftre
et commeneent & diminuer vers la fin de eette période. Le revenn
du travail se maintient encore au niveau maximum, de méme
que le montant des dépenses.

Marchandises :

a. La production. — La production ne s'aceroit plus, celle des
marchandises a transformer culmnine, pendant que celle des pro-
‘duits de consommation angmente encore.

b. Le commerce extérieur. — L’accroissement des importations
cesse, les exportations se maintiennent au niveau supérieur {sauf
quelques osctllations).

49 Crise.
Finances:
a. Lés marchés. — Les prix des marchandises reculent; les titres

baissent; les difficultés finaneiéres provoquenti de nownbreuses
défallances.

b. Les revenus. — Forte baisse du revenu des entreprises, baisse
du produit du travail et des dépenses.

Marchandises :

a. La production. — La produetion diminue rapidement (celle
des marchandises & transformer précédant celle des produits de
consommation). ;

b. Le commerce extérieur. — Les importations diminuent.
A ces barométres s’ajoutent de nonvelles considérations inspi-

rées des ineidents journaliers de la vie éeonomique et développées
dans les Wochenberichte. Ainsi, la question de I'or est examinée
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britvement dans les numéros des 24 septembre, 1®' oetobre
et 20 octobre 1930. ,

De systéme en systéme, pous sommes arrivés avec le Profes-
seur Wagemann & une sorte de paroxysme de la méthade des
barométres. 11 serait difficile de pousser plns loin cette technique.

51 I'on admet que I'on se trouve en face du summum en matiére
d’'instrument de prévision, la question brutale se pose de savoir
sl, oui ou non, il résout le « prabléeme ». Autrement dit, peut-on,
en lisant les Wochenberichte et les Vierteljahrshefte du grand Institut
allemand, orienter en econnaissance de cause la gestion de ses
aflaires ? Peunt-otre certains eerveaux dominent-ils les huit méca-
nismes dont nous avons parlé, et en tirent-ils des cooclusions
précises. Pour un esprit moyen, I'insirument pose, en tonl cas,
par lui-méme un probléme rebntant.

Enfin, jusqu’a ee jour, le grand Institnt allemand ne tente pas

cncore la prévision de 'allure du imarché des valeurs 4 revenu
variable.

11. Autres Instituts de statistiques. —- Contentons-nous
d’énumérer ici, pour mémoire, quelques autres organismes connus,
précieux pour leur documentation spécialisée.

France :

Le Service d’estimation des priz, annexé a la Statistique générale
de la France, succéde 4 la « Commission des crises » (1go8-1911),
el ponrsuit les travaux du « Comité permanent d’¢tudes relatives
a la prévision des chémages industriels ».

Ce Service publie un Bulletin irimestriel et, depuis 1923, un
Supplément mensnel; enfin, depuois 1930, une feuille hebdoma-
daire. 1l ne s’agit pas de prévisions, mais d’indices.

L’ Institut de statistique de I Université de Paris publie, sous la
direction de M. March, no recneil trimestriel inspiré par les
travaux du Comité Harvard et du London and Cambridge
Economic Service.

BeLcigur :

L' Institut international du commerce publie un Recueil de
statistiques qui, & notre avis, est 'une des sources objectives les

THESE OBGRGES OUILLAUME 3
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plus complétes et remarquables qui soient. Depuis 1924, 1a 5. D. N.
a décidé de consulter Flnstitut «sur toutes les questions relevant
de sa eompéteneen.

L’ Université catholique de Louvain a fondé en 1928 un Institut
des Sciences économiques. Depuis 1930, il publie un Bulletin
trimestriel.

Sursse

Le Département fédéral de I’Economie puhlique lait paraitre
une revue mensuclle : La Vie Economigue, donunant des statis-
tiques, des indices et des études diverses.

ItTanic :

Le Comitato per gli indici del movimento economico utaliano,
créé en 19206, est en relations avee le H.e S., Ie L. et C.e. 5.
et I'l. de s. de I'U. de P,

11 publie un lascicule trimestriel, dénommé depuis 1931 : La
Vita economica italiana.

L’Agence Volta publie également des indices.

PoLaognE :

L’Tnstitut de recherches éeonomiques publie la Revue mensuelle
Polish Business Conditions.

SukpE :

L’Administration centrale du Commeree publie la Revue
trimestriclle Economisk Oversikt.

Pavs-Bas : )

Le Bureau central de Statistique publie la Revue trimestrielle
e Neederlandsche Conjuncturer.

AUTRICHE :

L'Institut de Conjoneture, eréé en 1g27, publie un Rapport
mensuel.

Russie :

L'lnstitut de Conjoncture de Moseou, rattaché & I'Adminis-
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tration centrale de la Statistique, véritable ministére {Commis-
sariat du peuple) jusqu’en 1922, et depnis au Commissariat des
Finances, fut adjoint en rg28 4 1'Administration ccntrale de
Statistique de 'U. R. 5. 8., et dissous au début de 1930.

Sans poursuivre cette énumération, il nous suffit d’avoir signalé
les principaux Instituts afin de permettre au lecteur de s’assurer
qu'aucun d’entre eux n’a fondé ses travaux sur une doctrine
assez générale pour aboutir avec certitude & une solution, méme
daums '’hypothése ou la documentation serait plus abondante.

12. Conclusions de la premiére Partie. — Au cours de 'examen
que nous avons fait des différents systémes de conjoncture, nous
avons soulevé, a propos de chacun d’eux, des objections de détail.
Voyons les défauts qui nous semblent communs & tous ces systémes
et qu expliquent pourquot ils n’ont pas abouti & des résultats
offrant plus de certitude.

Tout d’abord, chacun rcpose sur 'hypothése que certains
facteurs ont une importance prépondérante, et qu'il existe
cntre enx des corrélations stables; les auteurs voient en ces facteurs
particuliers les barométres du systéme économique tout entier.
Par exemple, nous avons vu que le Professeur Fisher utilise & cet
effet la courbe deg prix et Harvard un systéme de trois courbes.
Harvard apporte un grand progrés, en étendant le domaine de
la documentation; le Professeur Wagemann en opére un nouveau
sur Harvard.

Mais les fondateurs de la technique des barométres cherchaient
une corrélation spécifigue trés simple. Dés Pinstant ot une
semblable corrélation échappe, le systéme des baromeétres perd
son efficacité. Ce n'est pas en les multipliant qu'on peut espérer
remédier 4 leur défant de spécificité. 5i1'on admet que ce mal est
sans reméde, il devient inutile de poursmivre dans cette voie,

En effet, les recherches de corrélations simples offrent déja
une difliculté insurmontable en raison du nombre fantastique de
combinaisons qu’elles offrent. Si, en outre, on songe i confronter
entre eux des complexes, le nombre des combinaisons devient
inépuisable.

Autre critique aussi grave. Nous estimons que poser a priori
des relations entre certains facteurs constitue un véritable acte
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de foi. 11 est vrai que, dans certains cas, les relations reposent sur
Pexamen d’une certaine période éconmomique. Dans ce éas, lacte
de foi eonsiste & admettre que ees relations peuvent itre extra-
polées, alors qu’elles pourraient fort bien, an contraire, &tre
troublées par les fluetuations d’un facteur dont l'action était
demenrée momentanément négligeable.

Le cas se présente dans des domaines on les corrélations sont,
par définition, parfaitement rigourenses.

Par exewmple, lorsqu’on fait la théore des instruments d’optique
avee Vhypothése de la propagation reetiligne de la luniére, on
trouve que I'image d’un petit objet a des dimeusions propor-
tionnelles & celles de I'objet, le rapport étant le grossissement de
l'instrument. Mais lorsque I'image atteint des dimensions trés
réduites, ec résultat ne se vérifie plus du tount, par suite des
phénoménes de diflraction. Les phénoménes ondulatoires, négh-
geables dans Ja plupart des eas, prennent alors une importance
prépondérante, et la ecrrélation géométrique ne correspond plus
du tout 4 la réalité.

Deuxiéme exemple : le volume &’un gaz est relié & sa pression

par la formule générale.
pv=RT,

oll p désigne la pression, ¢ le volume, T la température absclue,
R une constante. A chaque température, on n, pour représenter
le volume en fonction de la pression, une courbe différente : ce
sont les isothermes. Ce qui est vrai i nne température donnée
ne l'est plus 2 une autre,

De méme, 1l se peut que, dans le domaine économique, une
relation soit exacte 4 un instant donné, et gu'a un antre instant,
par I'action d’uu autre faeteur {analogue & la température dans
Pexemple précédent), elle ne le soit plus.

On voit combien il est important de ne perdre de vue aucun
des facteurs agissants, et comnbien il serait désirable d’avoir une
vision d’ensemble. L'étude d’une corrélation particubiére masque
tout Ie reste. Que saurail un naturaliste qui ne connaitrait d’un
éléphant que ee que lui aurait appris Pétude au microscope d'un
certain nombre de parcelles de son échine ?

Les résuitats les plus brillants sont ainsi entachés de doute
a priori, et leur valeur est discutable méme dans les eas les plus
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favorables. Il faut en prendre son parti, et admettire une fois
pour toutes que les indices annonciateurs, les eorrélations et autres
baromeétres économiques ne forment pas une technique géné-
rale sauisfaisante, s'ils ne constituent pas la vérification expéri-
mentale de théories elles-mémes satisfaisantes.

Pour avoir vonlu échapper aux critiques adressées aux écono-
mistes, les conjoncturisics ne seraient-ils pas tombés dans un
excés contraire 7 Le Professeur Pearson, par exemple, n’a pas
encore écrit la théorie de son barométire havardien.

Ne faudrait-il pas en revenir a I'Economie politique, quelque
pen dédaignée des conjoneturistes ? Mais quelle est son eflicacité ?
Qu’a-t-elle produit ? C’est ce qne nons allons essayer de voir
rapidement,



DEUXIEME PARTIE.
LES PRINCIPALES THEORIES ECONOMIQUES.

et Gl

CHAPITRE V.

LES CLASSIQUES.

1. Critique de la méthode. — Auwugusie Comte a énoncé un
jugement que le Professeur Alfred Pose (1) reprend 4 son compte :
« Juand les travaux..., au lieu de se présenter comme la suite
spontanée ct le perfectionnement gradupel des travaux antérienrs,
prennent pour chaque auteur nouvean un caractére essentielle-
ment personnel, de maniére & remettre en question les notions
les plus fondamentales; quand, d’un autre ¢6té, la constitution
doginatigue, loin d’engendrer aucun progrées récl ct soutenn, ne
détermine habituellement qu’une stérile production de contro-
verses illusoires toujours reuouvelies et n'avancant jamais, dés
lors on peut éire certain qu’il ne s’agit poini d’une doctrine
positive quelconque, mais de pures dissertations théologiques
ou métaphysiques. » Et le Professeur Pose d’ajouter :

« Quoi qu’on en puisse dire, c’esl bien i le speetacle que nous
présente encore aujourd’hai 'Economie politique. »
Puis, citant de nouveau Auguste Comte, le Prolesscur Pose

reproduit cette dure condamnation

« En considérant d’uun regard impartial les stériles contestations

{) A. Posg, De la théorie mondtaire 4 lu théorie éeonomique {Paris, 1930).
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qui divisent les Economistes sur les notions les plus élémentaires
de la valeur, de Yactivité, de la production... et qui ne peuvent
essentliellement engendrer quc d’oiscuses disputles de mots. . .,
on constate que c’est la grande faiblesse des classiques d’avoir
toujours eu dans la bouche le mot de science économique en Lour-
nant constamment le dos & I'esprit et 3 la méthode scientifique....

» Au lieu de viser & la recherche objective et sans parti pris
des régularités que pouvaient présenter les phénoménes écono-
miques, ils se sont érigés en juges des institntions politiques de
leur époque. A Tonigine de leurs spéculations se trouve done...
le besoin de critiquer telle ou telle politique qu’ils réprouvaicnt
ou approuvaient,

» Aussi trouvent-ils dans les faits non ce qui peut y &tre, mais
ce qu’ils désirent y trouver. »

Sans aller aussi loin dans nos critiques, nous devons bien
convenir que presque chague auteur posséde son point de vue,
ou méme son éeole.

M. le Professeur Baudhuin (de Louvain) signale 250 expliea-
tions diflérentes d’un certain nombre de phénoménes actuels
groupés sous le vocable commun de « crise ». De ces théories, on a
essayé une classification; ¢’est ainsi que, pour la seule quesiion
des changes, on dislingue ecuramment ¢

La théorie quantitalive;

La théorie de la halanee des comptes:
La théorie du pouveir d’achat;

La théorie psychologique, ete. (2).

2, De Locke a Fisher, — Examinons rapidement quellesont été
les idées des divers auteurs sur Ja notion des prix, qui constitue
la pierre angulaire de PEeonomie politique. Nous estimons cette
mise au point nécessaire, car il nous est apparu, en particu-
licr, que l¢ nom de théorie quantitative (%) sert & désigner les
théories les plus diverses, et, par conséquent, bon nombre de

(1} Voir noire point de vue, Chapitre IX, paragraphe {.
(*} On sait que la théorie quanlitative cousiste essentiellement A faire
dépendre les prix des stocks d'or monétaire exisiant.
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discussions 4 son égard, reposant sur des quiproquos variés,
sont purcment verbales. Aussi allons-nous donner la liste des
paramélres envisagés par les différents théoriciens. Nous montre-
rons ainsi ce probléme particulier dans tonte sa complexité,
Nous ne prendrons persennellement position que dans la troi-
sieme Partie.

Locke prétend que Ie prix varie en raison dircete de la quantité
de monnaie et en raison inverse de I'aceroissement des richesses.

Cantillon déclare & ce sujet : « ...J'al déja remarqué qu’une
accélération dans la circulation de Pargent vaut autant qu'une
augmentation d’argent effectif, jusqu’a un certain degré. »

Nous avons affaire &4 une théorie plus subtile puisqu’elle fait
mtervenir un paraméire de plus que Ja théorie gquantitative.

Pour Adam Smith et Ricardo, la valeur de la monnaie dépend
d’un paramnétre nouveau : le travail nécessaire 4 son cxtraction.
Ils ont le tort de faire intervenir uniquement ce factenr en négli-
geant les autres.

Tous les facteurs dont nous venons de parler ont été envisagés
sans tenir compte des émissions de papier-monnaie. Celles-e1 ont
post une foule de problémes nouveaux et ont donné lien aux
plus vives polémiques.

It reste enfin un dernier facteur dont l'influence a été plus ou
moins estimée dans les diverses théories : c’est le développement
du ergdit,

Les diverses formules présentées par les théoriciens sont :

1" P = -8—“ (théorie quantitative élémentaire).
m

Dans cette formule, P représente l'indice des prix de gros,
¢’est-i-dire le prix d'une certaine denrée moyenne pondérée,
existant en quantité Q.3 Q, est le stock d’or monétaire.

Nous reviendrons plus loin sur la maniére de définir avee préci-
sion ces diverses quantités.

2 P= &%_C [ C = circulation (Cantillon) = const. numérique];
n
3 P= Q——-—“%J Cr (Levasseur),
n
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ot C est 1a circulation des richesses, C' la circulation de I'or ¢t G, le
crédit sous toutes ses formes.

Nous eiterons encore une derniére formule : Véquation d’échange
d’Irving Fisher; on a souvent cru qu’elle avait un rapport avec
la théorie quantitative, et cette erreur a donné lieu 4 des disens-
sions absolument dénuées de sens,

Cette équation s’éerit

MV - MV =TT,

ol M représente la quantité de monnaie métathigne et de billets
de banque en circulation. V la vitesse de eirculation de M, M’ la
masse des déplts en banque, V' la vitesse de cireulation de M/,
T la masse des transactions, I’ le prix meoyen unitaire dc ces
transactions.

Précisons : TP cst Ia somme totale représentant le montant des
transaetions dans Punité de temps ehoisic; MV est la partie de
ectte somme relative aux palements en monnaie; M'V' est la
partie de eette somme relative aux paiements par chéques et
par virements.

Cette équation signifie done que les marchandises vendues en
un eertain laps de temps ont été payées, les unes en monnaie,
et les autres autrement, ee qui est incontestable.

Dans la théorie quantitative, ¢’est Ja quantité totale des richesses
possédées par les hommes qui entre en jeu, et non Ja partic seule
qui est échangée en un laps de temps donné.

Hl ne peut pas y avoir de rapport entre la théorie quantitative,
qui repose sur nne équation hypothétique et 'équation d’échange,
qui exprime uue vérité évidente.

3. Conclusions. — Sans nous attarder 4 de longues eritiques,
il suffit de souligner le caractére insaisissable par le calcul des
doetrines expostes. L'ceuvre de ees plonniers est admirable, mais
encore insuflisante.

Vovons, plus prés de nouws, si I'on trouve enfin des bases de
raisonnement assez soltdes pour constroire une théorie eompléte,
conduisant i des vérifications sar lesquelles puisse s’élaborer une
technigue de prévision,



CHAPITRE V1.

L'ECOLE MATHEMATIQUE DE LAUSANNE.

1. Avant-propos. La notion d’ophélimité. — 11 faudrait pouveir
consacrer-un long chapitre & 'Ecole de lLausanne, qui, aprés
Jevons, a su introduire les mathématiques en Economie politique,
pour essayer d’en faire nme science comparahle aux sciences
exacles.

Pourquoi cettc belle tentative est-elle restée sans lendemain ?

Lorsqu'un mgénieur, un physicien, un astrorome élabore
une théorie mathématique, i} ne poursmt quw’un but : trouver
des rclations qu'on peut soumettre immédiatement au contrdle
de Pexpérience. Seule cst féconde une semblable théoric. Toute
autre, si harmonieuse ¢t attrayante soit-elle, tombe inévitahlement
dans oubli. Or, des théories de Walras et de Pareto, il serait trés
difficile de tirer des résultats pouvant faire I'objet d’ume vérifi-
cation numérique. Elfes ue pourraient méme pas servir de fil
conducteur 4 un plan de recherches statistiques des phénoménes
économiques.

L’une des raisons en est que ces théories font appel & des éléments
purement subjectifs, comme le gofit, I'envic. le plaisir, utilite,
qui ne seraient que trés difficilement ehiffrables, vu T'absence
d’étalons de mesure définis.

Pour les exprimer, Walras et Pareto n'ont pu- qu'introduire
une fonction mathématique, I'ophélimite (du gree coehhipsg, utilite),
dont il est & peine possible d’indiquer la forme. Pour nous mieux
fairc comprendre. considérons une ménagére qui va fawre son
marché. Elle remplira son panier de denrées A, B, C, en quan-
tités gi, Gus Qo ... Walras et Pareto admettent a priori qu’il
doit exister une certaine fonetion de ees (uantités

?((j‘\.- qh, Yo, '--)1



telle qu’elle présente un maximum si la ménagére quitte le marché
entierement satisfaite, ce qui donne la relation

de Js 97
dq\(q‘\_’- Tgu /q|,+ qc dge+...= 0.

Nous montrerons, au paragraphe suivant, comment la conmais-
sance de cette fonetion suffit pour déterminer les quantités g, gu, gc
et leurs prix a, b, ¢, ...,

Les théories qui nous occupent ont été édifides 4 une époque
ol Pindividualité jouait uu réle bien différent de celur qu’en lui
préte aujourd’hui. L’incroyable cssor de la grosse preduction
étail & peine & ses débuts, et 'on ne pouvait imaginer Vinfluenec
de Pindustrie sur 'évolution intellectuelle et morale de "homme.
Prenons 'un des exemples désormais classiques @ eelui d’Henry
Ford. Par ses méthodes, par la fagon dont il a su imposer ses
machines au plus grand nombre, griace & 'établissement d'un
prix de revient bien calculd, il a été véritablement eréatewr
d’ophélimité. Nous trouvons des exemples semblables dans une
foule d’autres domaines ol le génie inventif de ceux qui deivent
gagner leur pain cherche & s'imposer au public par des produits
attrayants et unc publicité raffinge. Créer habilement une mode,
c’est la fortune possible.

51 done, aujourd’hui, ouv veut élaborer une seience économique
qui réponde & quelque réalité, on ne peut négliger le point de vue
du gros produeteur, et il ne suffit pas de rechercher ce que peuvent
&tre, ¢ priort, le goit, 'envie ou le désir de individu. Le goiit
«moyen » est influencé par la mode, ¢’est-a-dire Pesprit d’imitation.
Sans ces données, il est impossible d’envisager un « menu moyen »,
absorbé par la grande masse pendant une période plus ou moins
longue.

C’est la production en gros des eommeodités (Y) composant ce
menu qui va régler, en définitive, les grandeurs fondamentales
Intéressant la vie éeonomique pendant la période cuvisagée,
jusqu’a ee que des changements de mode viennent en modifier
la composition. Llophélimité est ainsi une fonclion du temps,
cc que I'économie politique classique n’envisageait pas.

(1) Voir la définition de ce mot Chapitre X, paragraphe 1.
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2. Les théories de Walras et de Pareto, la fonction cophélimité »,
— Pour exposer simplement les prineipes fondamentaux de cette
théorie, nous raisonnerons sur un exemple.

Considérons quatre individus que nons numéroterons de 1 a 4.
Chacun d’eux posséde des « commaodités » {marchandises} au
nembre de trois : A, B, C, et en quantités gy, qn, qb, g3, 9oty Gis one
Il y a donc en tout 4 X 3 = 12 grandeurs ¢. Ces quatre individus
se réunissent pour échanger leurs marchandises : ils forment
a Je marché ». L'une des commeodités envisagées sera nécessaire-
ment de la monnaie.

Nous devons tout d’abord exprimer gu’aucune parcelle des
commodités en présence ne s'est perdue mi que la quantité totale
de chacune des commodités ne s’est accrue pendant les trans-
actions. Considérons une parcelle échangée dg de la quantité q;
dg pourra &tre positif, négatif on nul. Mais on devra avoir

5 dgi+ dgi+ dgi-+ dgl=o,
(1)

dgl -+ dgl + dgi + dgh =0,
dgl—+ dgi+ r.[q("}!—i— det=o. )

Nous devons maintenant écrire qu’aucun des individus ne faiv
de perte ou de hénéfice par ses achats oun ses ventes pendant les
transactions. Désignons par a, b, ¢, les prix des commodités A, B, C,
Nous aurons ainsi entre les valeurs de toutes les parcelles

échangées .
adgl+bdgl+edgl=o,

(2) ,

adgl-+ bdgh+cdgl=o.

Considérons nos individus au moment on1 jls gquittent le marché
tous échanges elfectués. Chacun d’eux cmportera avec lui des
quantités de commodités conformes 2 ses goiits et & ses désirs,
Ces quantités devront done satisfaire & une fonction spéciale,
gui indiquera la composition de ses approvisionnements lorsque
tous les éehanges sont terminés, Soient

slgh gd qd) -0 wlgd g8 ql)

ces fonetions, Nous admettrons que les individus sont entidrement
satisfaits de leurs transactions lorsque chacune des fonctions
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est maximum. Cela nous fournmira des relations de Ja forme

(=1, 3, 4):
3 ¢t {gt LAk dgft=o0
{3) m(‘ﬂk"'m (f||+b)'—(—{;¢‘:"(f|:‘“ :

en méme nombre que les relations (2). Ces velutions ne pourront
étre compatibles avee ces dernidres, quelles que soient les valeurs
de dgi, ..., dg¢, que s1i Fon a

1 J3y 1 dzy L
adgl — bdgl T cdgl

I7EN 1 A9, 1 do,

[}
adgi ~ bdgy < dg}

La fonction ¢ a re¢n le nom d'ophélimité de Uindividu consi-
déré. L'ophelimité est donc une fonction caractéristique du godt,
de Pencvie et de lwiilité des commodités pour un méme individu.

Quelles sont les ineonnues ? Ce sont les 3 X 4 = 12 quanlités dq
et les prix a, b, ¢, soit 15 en toul. Or, les équations (1} sont au
nombre de 3 et les équations (2) au nombre de 4. En outre, nous
avons 4 X {3 — 1) = 8 relations (4). Nous obtenans ainsi 15 rela-
tions pour déterminer nos 15 inconnues. Mais ces équations
sont homogénes. Elles ne nous donneront que des rapports.
Nous devons choisir l'une des inconnues comme unité, Ce sera
Pun des prix a, & ou ¢, 1l formera I'unité monétaire, et la commo-
dité correspondante constituera la monnaie.

U résulte de Panalyse précédente que, sons le régime de Ia
Libre coneurrence admis ict, les prix sont déterminés it la plus
grande satisfaction de tons les trafiquants.

Le gros ¢cuell de cette théorie réside dans la détermination de
la fonction %, c’esl-i-dire de Vophélimité. l faut en chercher la
forme avee des hypothéses plus on moins.plausibles sur les gofits
de Pindividu et la composition du menu qu’st préfere. Elle doit
relier les variations positives ou négatives des diverses quantités
figurant dans son patrimoine, et Vensemble de ces variations
doit se compenser. A cet cffet, Walras d’abord, puis Pareto
ont edifié diverses hypothises que, malheureusement, on ne peut
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vérifier par Pexpérience. D’ancunes sont méme assez contestables.
Nous ne nous y attarderons pas.

Aprés avoir examiné Péchange des richesses, Walras et Pareto
ont également abordé le probléme de leur production. s ont,
a cet cffet, élaboré une analyse 4 pen prés calquée sur la précédente,
en faisant appel 4 des principes similaires. Is sont ainsi parvenus
an résultat suivant : les priz de revient des commodités sont égaux
auzx priz d'échange lorsque I'ophélimité est mazimum.

Nous ne¢ reproduirons pas iei la démonstration de ce théoréme,
qui se trouve englobé dans notre théorie. Nous croyons en avoir
assez dit pour notre but, qui est de permettre au lecteur de com-
paver ees conceptions 4 celles que nous allons proposer (1), Mais
auparavant, il est indispensable de jeter un coup d’wil sur les
travaux les plus récents, eoncernant le probiéeme de la détermi-
nation des prix.

(1) Veir Chapitre X1V, paragraphe 4.



CHAPITRE VII.

LES CONTEMPORAIXS,

1, Introduetion, — Pour remonter au [ront de la conhalssance
économigque au moment ol parait eet ouvrage, nous wn’avons
qu'a poursuivre I'étude du probléme des prix.

Nou seulement il fut de tout temps le point crucial de ’Eeonomie
politique, mais il est en ce moment plus que jamais & Vordre
du jour.

En mobilisant les personnalités les plus eélébres de V'heure
actuelle, la 5. D. N. a permis au monde économique de donner
$a mesure.

La Délégation de I'or a mis tout en cecuvre pour aboutir autant
que possible & des conclusions pratiques. Aprés Pavoir suivie
dans ses travaux et ses conclusions, 1l sera intéressant d’examiner
Iés points de vue respectifs des diverses écoles, afin d’apprécier
la valeur des résultats acquis, et ce qu’il en subsiste aprés quelques
débats entre les défenseurs des différentes doctrines.

En étudiant ainsi les derniers travaux eonnus, il ne [audra
pas perdre de vue l'objeetif proposé et qui consiste & trouver
unie méthode d’investigation permettant de se [aive une opinion
telle sur la situation &conomique 2 l'instant ¢, qu'on en puisse
déduire celle de Iinstant suivant ¢ 4+ dt, aux écarts fortuits prés.

2. Lo résumé par Sir Reginald Mant des travaux de la Déléga-
tion de V'or. — Le probléeme que pose I'or est V'un des plus essen-
ticls de Féconomique, pulsque les prix varient, non seulement
pour des eauses propres aux marchandises envisagées, mais aussi
en raison inverse de la grandeur de leur é&talon.

Nous ne saurions mieux laire que de reproduire le résumé
de Sir Reginald Mant, exposant les idées du grand spécialiste
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des problémeé de Por. M. Kitchin, ainsi que celles du Profes-
seur Cassel.

« Le Professeur Cassel a montré (). que, pendant Ia
période 1850-1910, au début et & la fin de laquelle le niveau
général des prix était pratiquement le méme, le total du stock d’or
moudial croissait & raison d’une moyenne annuelle de 2,8 pour 100
par an (intéréts composés) et il est d’avis qu'il convient d’ajouter
A cette moyenne une marge de 0,2 pour 100 par an pour les
pertes. Il eonclut que, pendant cette période, I'accroissement
du stoek d’or évalué comme ci-dessus était nécessaire et suflisant
pour maintenir les prix en 1910 au méme niveau qu’en 1830;
il déclare, en outre, que si, & I'avenir, le développement écono-
mique général suit un mouvement analogue & celul de Ja
période 1850-1g10 et si de nouvelles modifications n'interviennent
pas dans l'applieation pratique du systéme de I'étalon-or, une
production d’or annuelle de 3 pour 100 (soit 2,8 plus ¢,2 pour 100)
du montant total du stock réel existant sera nécessaire pour
maintenir la stabilité du nivean général des prix.

» Il n’est pas possible de mesurer exactement le mouvement
du progrés éeonomique général dans le passé et il est encore moins
possible de le prévoir pour avenir. Car, abstiraction faite de la
diffieulté d’obtenir des données exaetes, on peut avoir des opinions
différentes sur les facteurs qui deivent entrer en compte ef sur
I'importanee qui doit &tre dounée i chaeun d’eux. Toutefois,
des recherches indépendantes, notamment eelle de M, Carl Snyder
de New-York, confirment l'évaluation faite pour le passé par
fe Professeur Cassel, du taux approximatif d’accroissement
de 3 pour 100 par an. On admetira dans cette note que ee taux
est exaet pour la période éeoulée et qu’il se maintiendra au moins
4 ee chiffre dans I'avenir.

» Le Professeur Cassel lait observer que, pour les besoins de
sa thése, on peul comparer-soit la production annuelle d’or avee

(Y Sir Reginald Maxr, L’Offre d’or, comparaison des caleuls du I*rofes-
seur Cassel et de M. Kitchin {publ. S. D. N.). Il faut noter quele taux d’acerois-
soment de 2,8 pour 100 n'est pas un taux annuel réalisé correspondant & une
loi exponcnticlle. Il a été& obtenu par unc interpolation grossiére entre lcs
deux dates extrémes pour lesquelles l'indice 100 des prix de gros était coté.

THI:8KE OEORGES OUILLAUME 4
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le total du stock mondial, soit Vapport annuel d'er au stock
mondial d'or monétaire avec le stock monétaire lui-méme. 11 pré-
fére la premiére méthode et I'a adoptée dans ses caleuls, car il
cstime qu’clle permet de donner une réponse immeédiate 4 la ques-
tion de savoir si la production annuelle d'or est suflisante. Mais
il reconnait qu'on ne saurait encorc dire quelle est la meillcure
des deux méthodes. M. Joseph Kitchin nous a fourni des caleuls
établis d'aprés la seconde de ces méthodes pour la période choisie
par le Professeur Cassel, & savoir 1850-1910. D’aprés ses chiffres, le
stock monétaire d’or s'est acern pendant cette période i raison
d’un taux moyen de 3,1 pour 100 par an. Les deux méthodes de
calenl donnent aiusi, en fin de compte, des résultats i peu prés
identigqnes et Pon peut dire qu'enr général les chiffres de M. Kitchin
confirment les conclusions du Professcur Cassel. On verra toute-
fois, par l'examen des deux graphiques (')} dans lesquels I'offre
relative d’or dans le monde et le stock relatif d’or monnaie sont
respectivemenl comparés avec le nivean général des prix, que,
dans la période 1850-1910, il ¥ 2 cu concordance beaucoup plus
étroite entre les prix ct 'or monnaie qu'entre les prix ct oflre
totale d’or, surtout dans la premigre moitié de cette période. Pen-
dant les années 1852-1878, le niveau des prix était heaucoup
plus élevé qu’il n’aurait da Pétre on raison de P'offre relative
d’or; I'explication peut étre trouvée dans le fait qu'unc grande
partic de la nouvelle production d'or était dispenible sous
forme de monnaie; par exemple, M. Kitebin calcule que pen-
dant les dix premiéres années jusqu'en 185g, le solde de la
production d'or nouvelle, disponible pour les besoins moné-
tatres, était de 77 pour 100 contre 33 pour 100 pendant les
années 1830-1880.

» Cette correspondance plus étroite du niveau des prix avee
le stock relatif d'or monétaire est le seul résultat auquel on devait
s'attendre pour des raisons évidentes a priori. Quoiqu'il n’y ait
aueun doute que certains échanges se produisent cntre l'or
monétaire et I'or non monétaire, comme, par exemple, par la
fonte de monnaie d’or pour les besoins de Vorfevrerie ou vice versa,
le volume de ces échanges ne peut pas étre trés grand en compa-

(*} Voir le Mémoire cité.
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raison du stock d’or accumulé. On doit admettre que la majeure
partie de Por employé dans les arts industriels ou absorbé par
I'Inde, la Chine et I'Ngypte n’est pas utilisée comme monnaie
ou comme nstrument de erédit et ne peut avoir une répercussion
sensible sur les prix. Du point de vue monétaire, cel or peut élre
considéré comme neutralisé d’une fagon permanente : 1] semble
donc juste d’exclure cet or de notre évaluation des ressources
monétaires mondiales.

» La question ei-dessus semble &re de quelque importance
du point de¢ vue de cetie enquéte ear le probleme de la stabili-
sation des prix pourra &tre résolu plus facilement §°il est reconnu
que c’est Poflre d’or monnaie et 'usage qui en est fait qui consti-
tuent les facteurs décisifs. Les autorités compélentes en matiére
de monnaie ne peuvent pas exercer de eontrdle sur For qui est
absorbé par 'industrie ou thésaurisé, alors que, gréce 4 ’abandon
général de I'usage des monnaies d’or el 4 la concentration des
stocks d’or monnaie dans les banques centrales ¢t les trésoreries,
Jes banques en question sont en mesure de régulariser, dans
certatues limites, le volume de la monnaie ou du crédit, sclon les
disponihilités d’or monnaie. 1l serait donc possible aux banques,
théoriqueinent du moins, de remédier par une coordination de
leur action el une collaboration rationnelle & la menace de la
réduction de la produetion d’or nouveau, en donnant progressi-
vement de I'extenston au systéme de crédit fondé sur les ressourees
existantes. »

Pour situer le jugement au sujet des travaux de la Délégation
de P'or, nous allons repreduire Popinion de Sir Strakosh, que nous
ferons sutvre dans le chapitre suivant d’un bref apergu de celles
des personnaliiés les plus en vue.

3. Opinion de Sir Henry Strakosch (1), — Vaici 'opinion de
Sir Henry Strakosch, nettement quantiiative, sur les travaux
de la Délégation de For, travoux jugés de mamiére irés diverse
par d’autres ¢conomisies.

« L’augmentation de valeur de I'or, qui se traduit par la haisse

{1} Cf. Rapport provisoire de la Délégation de l'or (8. D. N.).
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du niveau général des prix des marchandises, pendant la période
envisagée, est attribuée par 'opinion publique & la « surproduction »
provoquée surtout — & ce que ’on prétend — par la rationalisation
des industries du monde entier. La concomitance de cette baisse
des prix et des accumulations importantes de stocks invendus
de presque toutes les marchandises de premidre nécessité, préte
4 premiére vue, i cetle maniére de voir, une apparcnte plausibilité.
Tontefols, examinée de plus prés, cette thésc est sans fondement.

» Bien que le terme « rationalisation » soit entré dans notre
vocabulaire & une date relativement récente, tout tend & prouver
qu’en fait on pratique plus ou moins la rationalisation depuis que
I'industrie existe. l’appat de plus forts bénéfices industriels
contribue & éveiller sans ecsse le désir d’améliorer la preduetion,
¢’est-a-dire de fabriquer plus d’articles et & wecilleur marché.
Les vingt années qui ont immédiatement précédé la guerre ont
sans doute &té aussi fécondes, au point de vue tant du progrés
scientifique que de Vaugmentation de la production industrelle,
qu'aucune autre période de histoire éconmomique universelle.
Les évaluations quantitatives, bien qu’elles soient malh¢ureuse-
ment Tondées sur une documentalion statistique assez maigre,
ne laissent guére de doute & cet égard : pendant ectte période,
la produetion a augmenté & une allure qui dépasse de beaucoup
celle de V'aceroissement de la population. M. Carl Snyder (le statis-
ticien de la Banque fédérale de Réserve de New-York), évaluant
les progrés réalisés par les Etats-Unis d’Amérique en s’appuyant
sur une riche doeumentation statistique, a conclu que le eommerce
des Etats-Unis — autrement dit, d’une fagon générale, la pro-
duction américaine — s'est accrw régulitrement au eours des
cinquante derniéres années 2 Ja raison composée de 4 pour roo
par an, alors que ses études sur la production mondiale en général
Pont amené A conelure que celle-ci a augmenté & la raison
composée de 3 pour 100 par an. M. Joseph Kitchin, évaluant
lIe progrés éeonomique universel, & Taide de ehiffres afférents
& la production naturelle des principales marchandises, arrive &
une conclusion & peu prés analogue. La S. D. N.| dans un volume
récent intitulé Memorandum sur la production et le cormmerce,
donne, pour la prodnction mondiale, des ehiflres qui correspondent
d’une lagon générale, pour la période 1923-1g27, 4 cette méme
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raison composée de 3 pour 100 par an. D’autre part, la population
mondiale a augmenté pendant ces périodes a raison de 1 pour 100
environ par an. On est donc fondé & dire que la production annuelle .
a dépassé de 2 pour 100 environ les quantités indispensables
pour maintenir eette population & un niveau de vic stationpaire,
Et eependant, & 'exception d’une courte période en 1907, ancun
des phénoménes qui ont caraetérisé les cing derniéres années,
ne s’est manifesté. En fait, le niveau général des prix des marchan-
dises m’a cessé de croftre régulierement depuis 1896 jusqu’a
I'époque & laguelle la guerre a éclaté.

» Ce témoignage suffit pour que I'on soit en droit de douter
de la valeur de la conception populaire selon laquelle 'aceumula-
tion de stocks de marchandises coineidant avec la baisse du niveau
général des prix, que l'on a constatée au cours de ces derniéres
années, est due & une angmentation par trop rapide de la produe-
tion industrielle. Et d’ailleurs, il va de soi qu'une augmentation
de la preduction qui porterait réguliérement et symétriquement
sur toute la série des marehandises ne peut ahoutir & ce que I'on
entend ordinairement par « surproduction ». En pareille cireons-
tances, 'angmentation de la production a simplement pour ellet
de mettre i la disposition de la population une plus grande quantité
de toutes les marchandises qu’elle consomme d’habitude. Si, par
exemple, le volume de Ja production de toute la série des marchan-
dises qui entrent dans la vie économique des nations augmente
& raison de 3 pour roo par an en moyvenne, les producteurs de
chacune de ces marchandises échangeront les marchandises qu’ils
produisent, dans une proportion accrue de 3 pour 100 ¢n moyenne.
Dans cette hypothése, les fermiers par exemple échangeraient
leur production acerue contre la production également accrue
de ceux qui fabriquent les articles dont ont besoin les fermiers,
et les producteurs de ees articles, ainsi que d’autres marchandises,
les échangeraient contre la production accrue des fermiers. Une
telle augmentation symétrique de la produetion reléve en réalité
Ie niveau de vie de la population et il est presque inutile d’ajouter
qu’il ne saurait étre question de limiter ce reléveinent. En pareille
circonstanee, I’échange d’une plus grande quantité de marchandises
ne doit provoquer, ni ne provoque en fait aucun désordre écono-
mique, 4 condition qu’il existe des moyens d’échange disponibles
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sous forme de numéraire de toute sorte, jusqu'a coneurrence
d’une somme correspondant i laugmentation du volume des
- échanges qu’entraine nécessairement cct aeeroissement de produc-
tion. Si ces moyens d’échange existent, le nivean général des
prix des marchandiscs demeurera stable. C’est seulement lorsque
la quaniité de monnaie dispontble est, soit supérieure, soit inférieure
& la somme nécessaire pour EFFECTUER CES LECHANGES que le
niweaw général des priz des marchandises s’abatsse ou s’éléve selon
le cas (%).

» Or, Péquilibre dc la produetion des diverses catégories de
marchandises n’est pas chose fortuite; il s'impose constamment
aux producteurs du fait des réactions mutuelles des prix des
diverses marchandises. Si la produetion d’un article donné est
relativement supéricure 4 celle du reste des marchandiscs, il
s’accamule des stocks de ces articles, leur prix baisse, et il s’cnsuit
nécessairement une réduction de la production jusqu’an moment
oit Péquilibre se rétablit entre ectte production et celle des autres
marchandises. Dans le eas opposé, les prix suivent un mouvement.
inverse qui, a son tour, cxerce ses effets sur le volume de !a produc-
tion de certaines marchandises prises en particulier, et rétablit
Péquilibre de la production. L’action réeiproque des prix relatifs
— c'est-a-dire des mouvements des prix des diverses marchan-
dises, par rapport les unes aux autres — est donec nn régulateur
automatique et infaillible toutes les fois que Véquilibre de la
produetion est rompu.

» Passons maintenant & 'étnde du mouvement des divers
prix en Grande-Bretagne pendant la période qui va de la fin de
mars 1929 & la fin de mars 1930. Le tableau qui figure i I’ Annexc A
présente les diverses marchandises aux prix qut servent de base
A P'établissement de I'indice de I’Economist et montre, exprimés
en pourcentages, la hausse et la haisse de prix de chaque marchan-
dise pour la période ca question. Suceinctement résumé, ce tableau
donne les indications cl-aprés :

(!} Cette hypothése quantitaviste sur Ja formation des prix est & retenir
pour la comparer 4 nos résultats, développés par la suite,



g
I
I

Aucun
chan-
Buisses. MHaunsses. gement

Pour 13 articles appartenant au groupe dos

viandes et des edérdales. ... ...l 11 2 -
Pour g articles appartenant & d’autres groupes
de denrées alimentaires. .o vvnen il 8 1 -
Pour 11 articles appartenant au groupe des
textiles. i e e 11 - -
Pour 11 arlicles appartenant au groupe dos
POGTAUK, .ot i e 6 3 2
Pour 14 articles appartenant au groupe
L R - I 7 1 6
Pour 58 articles.......... .00t 43 7 8

» Ainsi, sur les 58 articles compris dans l'indice fourni, 43,
¢'est-d-dire une proportion de 74 pour 100, accusent des
baisses; S, soit 14 pour 100, n’accusent aucune modification,
et 7, soit 12 pour 100, accusent des hausses.

» §'l était vrai que la baisse de prix de 74 pour 100 des princi-
pales matiéres premiéres nécessaires i la vie quotidienne est due
a une « surproduction », les produeteurs de chacun de ces articles
disposeraient d’un excédent de marchandises particuliéres qu’ils
produisent et seraient extrémement heureux de I'échanger countre
des marchandises qu’ils ne produisent pas, mais dont ils ont hesoin
pour maintenir ¢u pour améliorer leur bien-étre matériel. Or.
Poffre de la plupart de ces autres marchandises dépasse également
Ia demande, et les producteurs de ees autres marchandises seraient
de ménic extrémement heureux de les échanger contre des marchan-
dises qu’ils ne produisent pas mais dont ils ent besom. Il existe
done, d’unc part, un surplus de prés des trois quarlts des diverses
eatégories de natiéres premiéres dont le monde a comstamment
besoin; les preducteurs de ehacune de ces matiéres sont, d’autre
part, exterémement désireux de les échanger contre d'autres;
néanmoins, les échanges n’ont pas lieu.

» Dans ces conditions, nous sommes fondés & conclure que si
ces échanges n’out pas en lieu, ce n’est pas en raison de la surabon-
dance des marehandises, mais parce que le processus d’échange a
été, d’'une fagon ou de 'autre, entravé. Or si, comme tel est le
cas, on ne peut déconvrir d'obstacle physique ou moral & cet
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échange, la théorie de la surproduction doit &tre abandonnéc,
¢t nous sommes conduits, si nous voulons trouver une explication
adéquate 2 cc phénoméne, & cxaminer le seul facteur restant qu
excree un cffet sur le processus de Iéchange, ¢’est-a-dire A recher-
cher si les disponibilités monétaires qui permettent d’effectucr
ces ¢changes sont ou non suflisantes. »

Nous montrerons que Sir Henry Strakosch est incroyablement
prés du but. Mais avant d’exposer la théorie qui mettra en évi-
dence la particnlarité dn mécanisme monétaire qui échappe encore
4 I’éminent financier, nous croyons intéressant de citer les opinions
de quclgues personnaliiés, qui, également, cotoient la solution
sans parvenir 4 isoler.



CHAPITRE VIIl.

LE ROLE DE L'OR DANS LA FORMATION DES PRIX
ET LES ECONOMISTES CONTEMPORAINS.

1. Le point de vue de quelques économistes sur le probléme
de Por. — Pour éviter toute discussion sur la fagon d’interpréter
Popinion des auteurs cités, nous ne saurions trop engager le lecteur
a se reporter 4 L’ Europe nouvelle du 18 avril 1931, dans laquelle
il trouvera sur les problémes monétaires et la crise, les mouvements
d’or et leurs causes, I'afllux de I'or e¢n France, etc., des articles
signés des maitres cux-mémes, précisant blen leurs points de
vue respectifs. Nous supposerons 1¢i que eetle revue est cntre
leurs mains, et les quelques extraits qui snivent n’auront d’autre
objet que de scrvir d’aide-mémoire, auquel nous recourrons
lors de nos conclusions du Chapitre XVIII.

M. Charles Rist. — Pour cet auteur, For n’a pas joué de rdle
appréciable dans la crise.

Il voit P'origine de la erise surtout dans la surproduction de
matiéres premiéres. Seulement, il ne compare pas cette surpro-
duction a la production de 1’or; i1l ne dit pas d’une maniére précise
pourquoi il estime stérile une telle comparaison.

M. A. Pose explique trés clarrement comment lor, garantie
des émissions de papier-monnaie, sert de support i tout le systéme
monétaire, y compris Je crédit. Il met en évidence I'influence de
I'or enfoul dans les caves, Influenee niée par un grand nombre
d’économstes, qui aflirment que eet or reste inemployé puisqu’il
entre pas dans la eirculation, et ne peut jouer aucua rble, ni
dans Févolution des prix, ni dans tout autre phénomene écono-
mique.
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M. Louis Bavpin semble aecorder une grande importance a
la production de l'or. 1 fait seulement des réserves au sujet des
conclusions de la Délégation de l'or : 1l estime que la capacité
de produetion a été sous-estimée. H insiste sur le fait suivant :
puisque I'or se raréfie, son pouvoir d’achat augmente, et le bénéfice
des exploitations minigres se trouvant de ee ehef augmenié, la
praduetion d’or va se développer.

Il estime, d’autre part, que la Délégation de Vor considére les
deux compartiments « or-monnaie » et « or-industriel » comme
trop indépendant. .

A son avis, la ravélaction de I'or-monnate est suseeptible de
provoquer un afflux de Por-industriel vers I'or-monnaie.

M. J. Lescune. — Paur lui, la pohitique domine Péeonomie;
la crise n'est pas d’origine monétaire, et lavenir du niveau
des prix lwi parait dépendre beaueoup moms de la produetion
de I'or que de I'inauguration ou de I'absence d’une période d’essor
mondial, qu'il estime possible sans recours 4 des reinédes d’ordre
maonétaire.

M. Bertrand Nocano (*) résume amsi son point de vue : « Malgré
les théories monétaires les plus ingénieuses, malgré le luxe des
graphiques, Paflirmation qu’il y a concordance entre les mouve-
ments des prix et ceux du « stock relatif de I'or », entre Paceraisse-
ment des transactions et le gonflement du volume monétaire,
ne résiste pas 4 Panalyse serrée des faits et des doetrines. »

11 discute, en particulier, le mémoire de M. Cassel intitulé
L'Offre d’or, dont nous avons reproduit le résumé par Sir Regi-
nald Mant. M. Nogaro eritique la mamére dont est établie la
courbe dite « I'offre d’or relative » obtenue en portant en orden-
nées le rapport entre l'accroissement annuel du stock dor et
ce que M. Cassel nomme 'aecroissement normal, Ce dernier est
obtenu en répartissant uniformément sur chaque année 1'accrois-
sement global du stoek d’or dans une eertaine période, prise
comme base de comparaison. La courbe de M. Cassel porte
sur la période 18c0-1930, et le laux normal esL caleulé sur la

1 Cf. 2. Nocaro, La question de Uor dans la Société des Nations : Méthode
et résultats, in-3 (annoncé).
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ptriode 1850-1910. M. Cassel a choisi cette derniére période parce
que scs deux exirémnités correspondent & un méme niveau des
prix. M. Nogaro trace une courbe « rectifiéc » de Poffre d’or
relatlive, ¢n prenant pour 1800-1850 un taux différent du préeé-
dent, ce qui le conduit & d'antres conclusions, mais que nous
ne pouvons présenter faute de place.

Nous ne citerons que les noms des autres autcurs dont exposé
est intéressant : MM. E. Allix, G. Bianehini, Henry Clay, J. Com-
peyrat, J. Duboin, C.-J. Gignoux, A. Landsburgh, W. Newbold,
W. Oualid, M. Palmade, E. Raguin, G.-E. Roberts, J. Rouvier,
W. F. Spalding, tous personnages universitaires, politiques ou
financiers. .

2. Conclusions de la deuxidme Partie. — Les diflérents points
de vue eités, beancoup trop briévement 4 notre regret, semblent
nettement contradictoires. On ne pent ecpendant sonteuir que
leurs auteurs aient pu vivre les grands mouveinents économigques
en avant leurs théories présentes a l'esprit, sans les confronter
fréquemment avec les faits successifs. Si, dés fors, 'un d’eux
estime que Por n’a pas joué de role, c’est qu'il n’a pas vuee facteur
intervemr de la maniére prévue par sa théorie. 51 un anire auteur,

" au eontraire, prétend avoir constaté un effel produit par le méme
facteur, nous sommes bien ohligés d’admetire qu’il ne s’agit pas,
dans les deux cas, d’un facteur identique, en sorte que Por inter-
viendrait autrement que ne le préveit la théorie quiil a en vue.
C’est I'un des points intéressants que préeisera netre économique
rationnelle, et lorsque nous reviendrons sur ces divergences de
vue duns nos econelusions du Chapitre XV, nous aurons, entre
autres, défini exactement le rdle de l'or.

Nous espérons qu'a ee moment, chacun retrouvera, satis-
faisant son esprit et son expérience, le mécanisme auquel il peusait,
sans que subsistent de contradictions irréduetibles. '



TROISIEME PARTIE,
NOUVELLE ORIENTATION BES RECHERCHES.

CHAPITRE IX.

NOTRE POINT DE VUL

1. Le point de vue « objeetif » opposé au point de vue de
I'Ecole psychologique.

Nous avens vn, dans un chapitre préeé-
dent, quelles ont é1é les tentatives faites par les économistes pour
essayer d'introduire des lois mathématiques en Economie politique.

Les tentatives que nous avons examinées reposaient sur des
éléments « subjectifs » tels que le godt, I'envie, le désir, le
plaisir, ete., subtils et imposstbles & définir numériquement.

Aussi, nous sommes-nous demandé si ’on ne pourrait bitir
une théorie essentiellement « objeetive », semblable a eelles qu'ont
élaborées les physieiens pour leurs propres doetrines, mais dans
laquelle les éléments subjectifs seratent impliciterment contenus.

La Physique et la Chimie n'ont pris leur essor qu’a partir du
moment ot Yon a mis en évidenee quelques grands prineipes
simples, tout particulitrement celui de Ja conservation de I’énergie
de Robert Mayer, avee son eorrollaire, le prineipe de la eonser-
vation des masses, de Lavoisier.

Toute seience exacte, en effet, repose sur des principes fonda-
mentanx, qui sont développés par l'instriment mathématique.
C’est ainsi, par exemple, que la Géométrie repose sur un nombre
trés limité de postulats. Les seules régles de la logique permetient
d’en tirer toutes les conséquenees et de constituer ¢e monument
qu’on appelle la Géométrie.
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La Physique et ta Chimie, de mime, reposent sur un certain
uwombre de principes qui permettent de déduire, par le raisonne-
ment, en particulier par les mathématiques, toutes les consé-
quenecs que 'expérienee peut ensuite vérifier.

H appartenait 4 I'époque moderne de reconnaitre que les vérités
expérimentales pcuvent se déduire d’un petit nombhre de propriétés
générales, dégagées peu & peu d’expériences accumulées. 1 est
curieux de constater qu'en KEconomie politique, on nc soit pas
arrive, jusqu'd présent, 3 dégager quelques lois trés générales,
analogues aux prineipes fondamentaux qut sont i1 la base des
scicnees physico-chimiques.

Cependant, il n’cst aucun espoir d’arriver a dominer Ia matiére
économique tant que on ne pourra raisonner i partir de quelques
principes irés simples et hien érablis, et les améres critiques
d’Auguste Comte garderont leur force tant que les opinions
continucront i dépendre du point de vue de chaecun. .

Ausst, notre but est-il d’abord de dégager ces principes de
I'inextricable complexité des phénoménes de la vie économique.

H est certain que si nous pouvions réussir, nous aurions réalisé
ce que le physicien Mach appelait si justement une « économie
de la pensée ». L’efficacité de cette méthode ne saurait faire de
doute pour personne et nombreux sont déja cenx qui ont tenté
des rapprochements entre les sciences physico-chimiques et
économiques. Mais la complexité des phénoménes, d’une part,
et certaines idées métaphysiques, d’avtre part, telles que celles
de « hibre arbitre » ont jusqu’ici mis une eutrave insurmontable
a application de la méthodologic scientifique & I’économique.

2. Modsles réduits. — Pour pénétrer le mécanisme d’un phéno-
méne physique, In méthode consiste & imaginer un modéle réduit
aussi complet que possible, obéissant aux principes et gux lois
déeouverts et qui reproduise au inieux le phénoméne envisagé.
Citons, par exemple, le modéle remarquable de Bohr, imaginé
par ce phvsicien péur représenter Patome, vénilable systéme
solaire en minialure avee le rayonnement qui en émane.

Ce modéle est d’ailleurs probablement trés éloigné de la réalité,
et aujourd’hui il semhle que ’éminent physieien danois ’aban-
donne. Mais peu importe. Ce modéle d’atome a permis de metire



en évidence des relations profondes du monde moléculaire, et
¢’est eela scul qui compte.

De telles coneeptions, qui autrefois eussent paru bien étranges
¢t méme eontradictoires, sc sont montrées d’une Ineroyable
fécondité. Ce sont elles qui ont permis le développement magni-
fique de V'industrie moderne.

Le jour oot Von pourra introduire de scmblal)lcu conccptlous
dans les phénoménes vitaux, ct en particulier dans I'Economie
politique, qui envisage 'une des composantes essentielles de ces
phénomeénes, on aura fait un pas décisif dans Ja compréhension
de cette science,

Nous serons en mesure, quand nous en aurons posé les bascs
axiomatiques, d’imaginer, comme dans les sciences physieo-
mécaniques, un « petit modéle » de la vie économique, petit
modeéle que nous pourrons facilement dominer par la pensée et
qui facilitera singulitrement tous nos raisonnements.

Cette fagon de procéder offre un avire avantage important.
On est frappé de voir que nombre d’auteurs présentent des
argumenls qui semblent trés probants, tout en étant nettement
contradietoires. IYou cela provient-11 ? Simplement du fait que
I'on change, sans s’en apercevoir, les conditions dans lesquelles
les raisonnements sont applicables. Or, de semblables erreurs
sont A peu prés impossibles, dés qu’on prend la peine de mettre
les pbénoménes en équations, vu gu'on ne peut interpréter ces
derniéres, simultanément, dans des conditions incompatibles.
C’est 12 une préeieuse garantie et il n’y a aucun espoir de résoudre
les grands problémes économiques, tels que celui de I'or et des
prix, sans I'inexorable rigueur du langage mathématique, expri-
mant une comptabilité exempte d’ambiguité. Seul. il est assez
puissant pour nous soustraire aux changements d’hypothéses que
Pon risque de faire inconsciemment sans son aide.

Mais, tout d’abord, peut-on, en économigue, introduire la notion
st féconde de systéme dit «isolé » ?

3. La vie en vase clos. Le circuit vital fermé. — Le fait que les
phénomeénes vitaux sont trés difficiles 4 étudier provient princi-
palement de ce que 'on ne peut faire des expériences, comme
dans les sciences physiques et, en particulier, constituer des
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systémes complétement isolés dont on connaisse exactement toutes
les composantes.

Aussi convient-1l d’appréeier hautement Jes 1eeherchcs cntre-
prises par M. Raymond H. Wallace, professeur & I'Université
de Colombia & New-York, sur la possibilité de faire vivre des
plantes cn vases chimiquement clos, Le sujet est si eaptivant
qu'on voudra bien nous permettre de dire ici quclques mots
des expériences du Professeur américain.

Comme 11 arrive souvent, c'est par hasard que M. Wallace a
découvert que certaines végétations pouvaient vivre et méme
eroitre dans des ampoules rendues étanches a Jair.

Ces dispositions avaient été prises pour d’autres recherches
et M. Wallace oublia, les recherches finies, de retirer les plantes
de leur prison. Ce n’est qu’au bout d’un mois qu'll remarqua,
4 sa grande surprise, que les plantes étaient restées parfaitement
vertes, qu’elles continuaient méme 4 croitre et qu’elles semblaient
se trouver trés & I'aise dans leur captivité accidentelle on, méme
au bout de sept mois, elles avaient toujours leur pleine vitalité.

A la suite de cette constatation, le savant américain commenca
I'étude approfondie de ces phénoménes en plagant une plante
dans’ un tube de verre terminé par une petite cloche remplie
d’humus; aprés 'avoir introduite dans unc ampoule, il scella
la jonction de fagon A la rendre étanche a I'air. Auparavant, il
avait eu soin d’y introduire une petite quantité d’eau corres-
pondant aux besoins de la plante. Celle-ci, bien scellée, exposée
une partie de la journée & la lumiére du jour, véeut et se développa.

Ces expéricnces remarquables vinrent confirmer une théorie
bien connue. On sait, en effet, qu'on est en présence ici d’un
double métabolisme; d'une part, la plante respire comme un
anminial, ¢’est-d-dire absorbe de 'oxygéne et dégage de Taeide
carbonique, tant & la lumiére du jour qu'a I'obsenrité. D'autre
part, mais & la lumére seulement, il y a ce qu'on appelle une
photo-synthése, ¢’est-i-dire, sous I'influence de la lumiére, une
absorption d’acide carbonique et d’eau, matiéres premiéres avee
lesquelles 1a plante élabore ses tissus. Enire ces deux processus,
s'était établi un équilibre dynamique dd & un éclairement conve-
nable.

Ce qui importe encore, en-dechors de Ia réversibilité de la respi-
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ration et de la photo-synthése, c’est le eycle aqueux de la plante.
Ce processus doit & son tour s’equilibrer automatiquement pour
que la plante puisse se conserver en parfaite vitalité dans son
vase elos. L’ean vaporisée par I'humus et la plante doit sc
condenser sur les parois de 'ampoule, eouler, puis entrer dans le
plitre poreux constituant le seau étanche, et, aprés avoir été
ahsorbée par les racines de la plante, recommencer ce méme cycle.

Comment, dans ees conditions, les plantes en ampoules seellées
peuvent-elles, non seulement prospérer, mais continuer a croftre ?
Cette possiblité est due & ce que Phumus est sans cesse décom-
posé par des bactéries nicroscopiques, avee production d’acide
carbonique et d’ean; la plante re¢oit ainst un apport constant
d’acide earbonique un peu supéricur & celui que la respiration
lui fournit. Elle tire parti de ce léger excédent pour sa eroissanee.

On ne saurait exagérer 'importanee de ces expériences et 1l
est a souhaiter que de nombreux naturalistes les poursuivent.
Elles montrent comment un étre-vivant produit et absorbe des
« commodités » (1) pour son entretien vital. Quant a Paceroisse-
ment de la plante elle-méme, il est néeessaire de faire appel a
un autre &tre vivant, les hactéries. 1l v a alors un yéritable échange
de « commodités » dans ce petit monde isolé.

Est-il possible de trouver un systéme analogue dans le régne
animal et tout particulitrement dans le genre humam ? 11 est
difficile de répondre & cette question d'uue fagon déeisive. Cepen-
dant, les Chinois nous ont donné un exemple lointain d’un systéme
fermé sur lequel nons croyons utile de dire quelques mots. .

Dans son remarquable ouvrage sur la Chine, M. Emile Hove-
lague nous décrit son Impression en débarquant dans ee pays :
« Partout, dit-il, on retrouve la méme fétidité chinoise, les mémes
ordures. Elles s’étalent prés des soies somptueuses, des porece-
laines, des hronzes et des merveilles d’art gui disent l'infini
raffinement de cette civilisation....

» La nausée souléve le eccur. Le dégodt finit par I'emporter
sur la curiosité. On voudrart sortir, ne fiit-ce qu’un instant, de
cette foule moite et de ces odeurs.... A la fin, n’y tenant plus,

(Y} Veir la définition de ce terme au Chapitre X, paragraphe 1.

THESKE OEORARS GUILLAUME &
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on s’échappe vers les champs, ou plutdt vers les étroits earrés de
culture maratehére qui, en Chine, les remplacent....

» La campagne est it peine moins odorante que la ville, ear, en
Chine, rien ne se perd; pour engraisser le sol appauvri, on conserve
précteusement toute parvcelle fertilisante et la terre méme, comme
'air fade de ces ruelles, est saturée d’humanité. La religion, qui
west que In nécessité eodifiée et renduc sacrée, ordonne d Phomme
de tout rendre 4 la terre divine, dont tout sort; il ne peut, sans
péché, lui dérober le inoindre atome de sa substance. Entre elle
et Joi s°établit un circulus sans fin. »

Eugéne Simon, dans La Cité chinoise, rappelle les rites agricoles
minuticux formulés dix sideles avant T'ére chréticnne par
Tchéou-Li. 1l remarque que I'Eternel ne parle pas autrement &
Moise, ni Moise & son peuple (sur Pengrais humain). « Les inspec-
teurs de 1'agriculture veilleront, dit le Tchéou-li, a ce gqu’il
w'en soit pas perdu m gaspillé Ia ‘moeindre parcelle, car cest la
force et le salut du peuple... En wissant ainsi avee sagesse ot
avec économie, on en dépensera peu et I'on obtiendra des moissons
abondantes et les peuples scront henreux. Dans les provinces
du Nord qui ne produisent pas de ricolte pendant ['luver, le
surplus de Uengrais sera mélangé avec la terre, et Ion en fera
des briques que Von transportera dans les provinees du Sud, ete. »

Et Eugéne Simen, pour qui cet engrais est it la base de la civili-
sation chinoise, ajoute : « H ¢st impossible, on le voit, d’é¢tablir
avec plus de préeisions la loi du circulus que la Chine observe
religieusement depuis tant de siéeles et a laquelle, il ne faut
pas s’y tromper, elle doit de survivre 4 tant de nations disparues
depuis 4ooc ans, et de tenir en échee la puissance industriclle et
nulitaire de I'Europe actuelle. »

Nest-il pas remarquable que le Chinois ait saisi le sens profond
dn circulus, au point méme de Pavoir incorporé aux bases d’une
religion ? '

La philosophie chinoise a eompris que ces masses innombrables
d’étres humains pouvaient &tre mises it abri de la famine si
clles réalisaient anssi exactement que possible le cycle fermé
que nous avons dépeint plus haut pour la plante cultivée en vase



clos. De cette fagon, avec la seule absorption d’energie solaire,
la vie peutl contimuer indéfiniment.

Des cireconstances gui précédent, nous croyons &tre en droit
de tirer les conséquences swvantes :

a. 1l n’est nullement nécessaire & une eivilisation, pour subsister,
de vivre aux dépens d'autres peuples qu’elle exploiterait comme
on exploitait les esclaves.

b. L’état de circulus maintient un quasi-équilibre éconoimque,
avee des crises plus ou moins périodiques, créant un régime oscil-
latoire qu’on devrail. pouvoir amortir, en précisant orgine des
perturbations.

c. On peut dés lors concevoir, en état de cirenlus équihibré,
une Humanité qui peut prospérer sans rapine, ni guerre. Noire
Planéte apparait comme un vase clos, ol les mtercommmnnications
et les interéchanges deviennent de plus en plus étroits.

d. L'idée si répandue dé « bénéfice économique », swivant
laquelle « il ne faut acheter un objet deux sous que s'il en vaut
trois », esl incompatible avée un circulus éqmlibré. Les échanges
doivent se faire conformément & des « équivalences » qu'on domt.
pouvoir définir. ,

Notre partie ecxpérimentale monirera jusqu’a quel . point,
aujourd’hui, on peut espérer réaliser ces conditions.

Ces considérations nous incitent a imaginer tout d’abord de pelits
modéles clos pour &tudier la vie économique. Nous allons veir, en
outre, gue l'idée de vic en vase clos hous suggére toud naturel-
lement cellc d’un nouveau principe.

4. Principe de la conservation de la valeur ou de l'interdépen-
dance universelle des prix de reviemt, — Lorsque l¢ paysan
laboure son champ, il dépense une certaine quantité d’énergie :
c’est ce travail qui prendra pour nous le nom de « valeur » Les
éléments naturels vont faire croitre les plantes, mais il n’en
demeure pas moins que Ja recette de la récolte dépendra essentaclle-
ment, quoique non uniquement, du travail primitif. On consta-
tera ainsi que Yabondance duc aux éléments naturels, loin
d’entrainer un accroissemenl proportionnel de recetie, en cause
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parfois une diminution. Si la reeette est supéricure & la dépense
initiale, nous dirons qu'a la valeur récupérée s'est ajouté un
bénéfice.

Tant que Fhomme primitif n’elfectue pas d’échange, il jouit
de ce qu’il capte, et son travail de capiation constitue en quelque
sorte son « prix de revient ».

Dés qu'il y a spécialisation dans la captation, et que s'introduit
la notion d’entr’aide, il vy a « échange ». Quc I'échange porte sur
des services rendus ou sur des objets captés, 1l est naturel que le
travail humain serve de base aux prix d’échange.

Enfin, lorsque la captation se fait avec le concours de tiers ou
de machines, la notion de travail se compléte pour devenir celle
. de priz de revient comptable.

Le prixz de revient nous permet ainsi de définiy numériguement
ce que nous enlendrons par « valewr ». It puisque, en définitive,
il exprime un travail, c¢'est-i-dire une énergie, que celle-ci obéit
it un principe de conservation, il est naturel d'admettre que la
valeur clle-méme doit ohéir 4 un principe semblable. Voici
comment : .

Tout producteur, lorsqu’il établit som pl.an d’exploitation,
s'appuic inconseicmment sur le prineipe de la eonservation de la
valeur. En faisant son budget, i1 doit nécessairement écrirc que
la valeur qu’il voudra récupérer en vendant sa marchandise sur le
marché sott « au motns égale » & la somme des valeurs qu'il a trans-
formées pour créer ses produits. Nous avens dit « au moins » ear
le producteur ajoute & cette équation un terme qui, pour luj,
représente ce qu'il désire, ou obtient, comme « bénélice » (*).
Son raisonnement est effectué en ne considérant que sz propre
maison. Mais, ainsi que nous I'analyserons plus tard, ce terme
additif prend le sens de « tension » lorsqu’on envisage simulta-
néinent toutes les productions du marché. Les équations que Pon
est condnit i écrire Jorsqu'on fait abstraction de la temsion
expriment d’une fagon précise ce qu’il faut mathématiquement

(1} 11 ne fant pas confondre ec ¢« bénéfice v avee I'amortissement standard
¢t los « primes » pavées pour Uentretien, actuel ou futuy, des « non actifs »
{nssuranee vicillesse, invalidité, nuptialité, cte.} ¢qui sont naturellement
compris daus le prix de revient.
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entendre par principe de la conservation de I valenr. Ce principe
signifie, en somme, que les devis d’établissement des prix de
revient ne sont pas mdépendants puisque chacun doit tabler sur
les eonditions instantanées du marché; ceci est évident, car toute
production se fait en recourant plus on moins & celle des voisins,
On comprend dés lors que nous dounions également 4 ce postulat
e nom de principe de Uinterdépendance universelle des priz de
revient.

Ce prineipe posséde toute Ja rigueur qui s'attache i la notion
de prix de revient, notion qui, nous le verrons, peut étre définie
d’une maniére précise.

Enfin, de méme gue la Physique connait la « dégradation de
I’énergic », I'liconomique enregistre un phénoméne semblable,
en introduisant les « amortissements », grace auxquels la conser--
vation de la valeur est toujours numériguement respectée. Ces
amortissements représentent un iravail humain devenu inuti-
lisable.

"5, Prix de revient et temsions — Siles cours cotés des
marchandises &taient exclusivement déterminés par les prix
de revient, ils seraient, commie nous le verrons, déterminables
d’vune manitre univogue. Ce n’est évidemment pas le cas. Aussi,
pour analyser plus profondément le phénoméne, introduirons-
nous unc double optration. )

Dans la premiére, nous admeltrons que la conservation de la
valeur conditionne seule les cours, et nous chercherons & déter-
miner I'étatl d’équilibre éeonomique qui en résulte en nous basant
sur le plan instantané de la production. Les prix et les taux ainsi
obtenus seront, par définition, des prix de revient et des taux
« standards » %’ils étaient véritablement cotés, 1l ¥ aurait, pav
hypothése, équilibre économique (1),

Dans Ja seconde opération, nous reléverons les eours et les tanx
effectivement pratiqués. Fn formant la différenee, nous obtien-
drons une mesure, positive ou négative, de la « tension » du

marché.

{Y} Veir Chapitre X, paragraphe 1, L'état d'équilibre,
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Nous verrons que cette tension résulte de ce que Iabsorplion
et le programme de la production divergent; si la production
ir'est pas adaptée & la consominalion, le prix coté passe au-dessus
ou au-dessous du prix de vevient. Le hénéfice ou la perte du
producteur est ainsi, par défimiion, proportionnel 4 la tension,
et lorsqu’une tension suffisantc est auteinte, il en résulte néces-
sairement un accroissenient ou une diminution de la production
considérée, ou, si l'on préfére, une migration {') d’hommes-jour,
Lorsque des teusions positives s'opposent & des tenstons néga-
taves, il se forme des sortes de « potentiels explesifs », atteints un
jour ou Vauire ot les migrations d’hommes-jour seffectuent.
Les productions & grosses pertes sonl abandonnées au profit des
autres, la concurrence opére, ot les prix enregisirent des variations
qui déterminent de nouvelles Lensions suivies de nouvelles migra-
tions; il se produit amst un régime oscillatoire autour des valeurs.
Nous verrons, dans P'étude de ces mécanismes, comment se
détermine théoriquement le point de renversement des tendances,
ce qui constituera nne solotion du probleme de }a « prévision »,
en ce sens quc nous serons cn mesure de faire la distinciion enire
les renversements de la courbe des priz et ses oscillations fortuites
ou en « dents de scie », au moment méme ot les changements de
tendances se produisent. Pour nous faire comprendre, imaginons
qu'il s’agisse de prévoir la trajectoire d'un avion. Au lieu
d’extrapoler sa ligne de vol, et de changer d’avis avec tous ses
mouvements de tangage, nous fixerons les yeux sur la position
dv gouvernail de profondeur, dont Tangle d’incidence nous
permettra de connaitre la tendance générale du vol, tout en
ignorant au demeurant les intentions du pilote, Implicitement
contenues dans la position angulaire du gouvernail. Le terme de
prévision est donc impropre, mais se justifie néamnoins piisgue
Ia « tendance » sera connue.
LEn outre, différents probléemes d’une grande importance

{} Le terme de migration n'implique pas niécessairement le déplacement
géographique des hommes. Il s'cffectue parfois simplement par le chimage
de certaing corps de métier. En ce moment-cl, par exemple, los mineg d'or
reernlent tout le personnel possible, tandis que le chémage régne dans maintes
productions,
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verront se présenter une solution rationnelle qui mérite, nous en
sommes persuadés, de retenir Pattention.

1l est évident que nos analyses seront effectuées au moyen de
I'instrument mathématique, bien qu'il existe une certaine caté-
gorie de personnes qui répugnent & leur application 4 I’économique.
Tant qu'il s’agit d’essayer de mettre en formules des qualités
eomme le goiit, la sensation, 'envie, le plaisir, ete., nous ne pouvons
que souserire h leur répugnance, va gqu’il manque les étalons de
mesure permetlant d'exprimer ces qualités en nembres. Tout
autre est 'application que nous proposons de 'appareill mathé-
matique. Nos équations ne sont qu’une maniére commode de
faire de la comptabilite. Il n'y a b rien de mystérieux. Cette
maniére offre 'avantage de permettre de dominer plus facilement
toutes les grandeurs en présence. Supposons qu’il se produise
un brusque changement de goiit; il nous sera aisé de voir, &
Paide de nos équations, les répercussions du changement subit
opéré par P'arrét de Ja consommation de cette commodité.

D’une fagon générale, I'étude des fonctions reliant entre eux
les paramétres en présence constituera ’objet du présent ouvrage,
comme elle coustitue I'objet de toutes les sciences.

Avant de pénétrer plus avant, il v a lieu de préciser quelques
défintions.



CHAPITRE X.

BASES FONDAMENTALES D'UNE HCONOMIQUE RATIONNELLE.

1. Quelques précisions (*). — A PRODUCTION ET LA VALEUR. —
Laproduction est I'action économique de rendre utilisable. Ce terme
implique un « lravail » & la fois présent et passé. Nous sonunes
en effet plongés dans un monde, dont le patrimoine légué peut
ttre considéré comme le fruit ’un travail d’antan. L’action de
rendre utilisable s’aceomplit en « utilisant » {?) c¢¢ palrimoine, ce
qui diminue le travail présent.

Comme la production résulte du traval « global » présent
et passé, 1] est légitime d’en donner la mesure en fonetion du
travail. Nous nomimerons cette mesure : la valear. On dira par
exemple d'unc automobile qu’elle’« vaut » tant d’heures d’ouvriers,
Nous verrons que la valeur de l'unité de quantité est mesurée
par le prix de vevient-standavd (%).

La valeur et le cours d’échange sont deux wvarables quasi
mdépendantes qui pourront, pour un objet quelconque, &ure
simultanément deux grandeurs différentes. Nous verrons que si
Ja valeur dépend du prix de revient-standard, élément relatif
a la production, le prix d’échange dépend, lui, de « Iophélimité »,
¢’est-a-dire d’¢léments relatifs & la consommation. Ces deux gran-
dears peuvent évidemment cohabiter dans le méme objet, ec que
ne semblent pas aveir vu les économistes classiques, ceux-ei

() En lisant ces lignes, il w'y a pas lieu de se préoccuper ecncore de la
manidre pratique de répondre aux questions implicitement poséces; il sagil
simplement de fixer des tdées, avant d’aborder I'¢tude mathématigne de nos
polits modéles.

() Voir ce terme, page 21

(® Veoir la définition de ce mol o1, an Chapitre XIT, paragraphe 3 : La
sraie nature de Uétalon de valeur.
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donnant de la valeur des définitions qui tendent en effet & Passi-
ntiler au cours d’échange, d’oi un iinbroglio impossible & déméler.
Le travail par nnité de temps étant une énergic par unité de
temps ou puissance, la production est elle-méme homogine &
nue puissance. On peut toujours en distinguer deux aspeets (1) :
Paspect action et I'aspeet capacite.

a. Capacité. — La capacité de la production est mesurée par
le nombre & hommes occupés & la production encisagde.

LLes machines constituent des sortes de réserves de travail
LEn effet, la quantté de travail utilisée i leur construetion est
en quelque maniére restituée durant leur fonctionnement. Tout
se passc comme si leur débit cofitait le travail primitif de cons-
truction, plus le travail des ouvriers qui les font marcher. Théori-
quement, amortissement des machines équivaut done & un
salaire, et nous verrons que le salaire est précisément la mesure
économique du lravail.

h. Action. — La « rapidité » de la production est mesurée par
fa quantité d’'une « commodite » gue produit un homme munt de son
outtfloge dans Uunité de temps.

¢. Puissance (vitesse scalaire de production) ow débit de la
production. — La puissapce est le produit de la rapidité par le
nombre d hommes,

La conxuoprre. — Nous nonutierons « commiodité » (de anglais
« commedities » marchandise, produit, serviee, ste.) :

10 L'objet dune production guelcongue (blg, acier, ele.), ou un

(1) leces physicieus, dans Lout phiénoméne naturel, distingucnt denx facteurs :
lc facteur d'action ct le facteur de capacilé, l.e produit de ces denx facteurs
représente loujours une éncrgic. Ainsi, en Méeanique, le chemin parcouru
est facleur de capacité et la force facteur d'action; le produit est un travail,
c'est-a-dire unc énergic. ¥n Thermodynamique; le volume est facteur de
capacité ct la pression facteur d’action; Pentropic cst facteur de capacité
et la température facteur d’action, les produits constituent énergic interne.
En Electricité, Fampérage est facteur de capacité ot ke voltage facteur daction,
le produit s'exprime en watls ol représente ulic pulssance, c'cst-i-dire une
éncrgic par unité de temnps.
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service rendu (transports, ete.) estimant que les « services » eonsti-
tuent une production, et qu’on peut les considérer sous les divers
aspects des autres formes de la production;

20 Les diverses formes du patrimoine (maisons, routes, cte.),

La coxsommarion. — la consommation est la transformation
d'une commedité par opposition & la production, qui peut Gire
définie par la formotion d’une commodité.

L’vrnasarion. — L’utibsation se distingue de la consommation
en ce que ce terme n'implique pas la transformation de la commodité,
toul en conservant les antres caractéristiques de la consormmation;
aussi, la production ¢ utilisée » est-elle retirée du inarehé et livrée
a Pusage. Le stockage n’est donc pas une utilisation; au contraire,
Yor déposé dans les banques d’émission n’est pas un stockage (1)
puisqu’il sert & gager la circulation fiduciaire, il est wtilisé. Au
lieu de stock d’or, on devrait dire, par exemple, la réserve d’or.

En général, le mot caonsommation énglobe I'atilisation, Clest
dans ce sens extensif que nous U'emploicrons dans nos équations;
mais nous reviendrons i la distinction lorsque ce sera nécessaire.

LE paTammoixs. — Le patrimoine cst défini par la somime des
commodités existant & un instant donné.

19 Lc patrimoine épargne un travail 4 son propriétaire qui peut
€n jouir sans avoir & le produire, d’ou Je loyver quand le patrimoine
est loué & un tiers.

20 Le patrimoine se détruit plus ou moins vite, de sorte que
son entretien exige la création d’un fonds de réserve pour amorlis-
sement,

L’amortissEmMENT-sTARDARD, — Par amertissement-standard, 1
faut entendre la création d’une réserve compensant les vartations
de Uétat physique du patrimoine (par opposition aux variations
d’évaluation comptable).

() Au licu de stock, nous emploicrons les mots de « réserve d'or » ou
cncaisse métallique, le stock étant. pour nous la production « cntreposée »
non cncore utilisée ou consommée.



Si Famortissement ¢st plus grand, nous parlerons de réserves
cachées et de bénéfice (1) et s’il est plus petit, de perte.

Par extension, les diverses primes d’assurances : vie, invali-
dité, ete., constituent 'amortissement du matériel humaiu.

L’exnricrissEment. — L’enrichissement est Vaceroissement du
patrimoine eutre deux instants considérés.

Lz rexpEMENT. — La définition précise ne pourra étre donnée
gue dans la partic mathématique.

Le revenu. — Le revenu est la portion du loyer qui subsiste
aprés Uamortissement standard, c¢’est la valeur du service rendn
par lFutilisation d'un patrimoine. La définition mathématique
en fera une fouction de I'accélération de la production.

LE PRIX DE REVIENT-STANDARD. — Le priz de revient-standard
est la somme des ealeurs entrant dans lo production de chague
unité considérce. Cettc somme est une fonction du facteur d’action
de la production. I est évident, en effet, que si les salaires et les
autres commodités entrant dans la production de Ia commodité
considérée demeurent constants, le prix de revient variera en
raison tverse de la « rapidité » de [a production de cette commio-
dité.

La notion de¢ prix de revient telle que nous la concevons
implique :

19 Les amortissements standards;

29 Le paiement des revenus afférents a la fraction du patrimoine
utthisé, caleulés au « taux naturel » ();

3° Les primes payées pour l'entretien des « non aetifs » (assu-
rances vieillesse, invalidité, etc.); -

49 Les autres « valeurs » entrant dans [a eommodité produite,
c’est-d-dire les salaires.

Les matiéres premiéres sont comptabilisées par les « amortisse-
ments » de patrimeine, qui, ajoutés aux salaires néecessaires &

(*j Voir Ia remarque page 77.
{8) Voir Chapitre X111, paragraphe 8, Le tauz nalurel, éfalon de rendement.
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mettre ees matisres 4 la disposition du producteur, domuent la
valerr desdites matidres premuéres). Dans les modéles mathé-
matiques, nous emploierons le mot prix par abréviation des
termes prix de revient-standard, synonyme de valeur de 'umié
de quantité, par opposition au cours d’échange.

LE néxérick. -— Le béncfice est lo différence entre le priz de
repient-standard et le counrs d'dchange. H mesure une u tension »
positive; la perte, une fension négative.

Le satamme. — Le salaire mesure le travail. — Le salaire est lu
somme des valeurs de chaque ration des diflérentes eommodités
gue le travailleur peut consommer ou uliliser.

A un instant donné, les salaires payés, ajoulés aux revenus,
permettent d’absorher la production anux cours cotés on elle est
débitée. Naus dirons des salaires payés & cet instant-lé qu’ils
mesurent la valeur du tracail.

Pour la ecommodiié de Iexposé, on peut introduire 'umté du
salaire égale A « la somme des salaires payés, divisée par le nombre
de produeteurs ». Cette nnité définit la valewr de Punmité de
@ ration » globalc Uun chef touche 2, 3, n unltes de salaires. Un
petit manceuvre 12, /4, 1/n, ete.

Ces quelques précisions ne sont destinées qu’a guider la pensée
du lecteur et & lui éviter des hésitations en attendant que Ie
développement du teste permetie de fixer les définitions algé-
hriques.

L'fouiisre fconomnur. — Cet &tat est caractémse par les
conditions suivantes (') :

19 La pitesse dela production est adaptée o la pitesse de la consom-
mation (sens eatensif). — Une aecumulation surabondante de
commodilés constitue une entrave i Ueuphorie économique, qui
exige une circulation incessante : c’est une sorte d’embolie dans
le systéme cirenlatoire:

29 Les loyers, apres défalcation des 'nnorhssemcnts standard
laissent. un revenu d'nn taux égal pour towdes les formes du patri-
moine.

{4 Les conditions indiquéss correspondent & celes du théortme de
Walras-Parcto (p. 47) : Vophélimité est maximum.



30 Les échanges s’effectuent 4 un cours égal au prix de revient-
standard, donc sur la base de lu « valeur ». Nous admettons que,
s'il ¥ avait bénéfice ou perte pour quelques-uns des producteurs,
il 0’y aurait plus d°équilibre ().

42 Lo somme des salaires et revenus de lo collectiviié dans Uunite
de temps est égale & la valeur du débit de la production effective,
autrement dit, il y a conservation de la valeur. — 11 est évident,
d’ailleurs, que si ce n’élait pas Ie cas, ou bien la production ne
pourrait étre entiérement absorbée, ou bien le solde des salaires
et revenus ne pourrait &tre cntiéremcat converti cn espéces.
L’équilibre dans les deux cas ne serait plus réahsé.

Par hypothése, toutes ces conditions sont satisfaites dans les
modéles mathématiques donnés ei-aprés.

2. Quatre lois du mécanisme des mouvements économiques. —
La surabondance ou la pénurie mesurent en quelque sorte une
variation de ¥ « ophélimité ». En effet, la consommation est
insuffisante ou trop grande, mais ce qui scul nous importe, c’est
de constater que, pour un motif quelconque, il n'y a plus équilibre.
Le « menu » de la production est mal composé; il y a trop ou
pas assez de telle ou telle ration, et des tenstons naissent.

Prexitng Lot — Le cours d'échange & une commoditd guelcongue
batsse tanl que le débit de sa production est supérieur & celui de su
consonination, ¢l Inversement.

Le cours d’échange est le niveau transactionuel sur lequel les
_parties se mettent d’accord. Tant que la produetion dépasse la
consommation, ¢¢ nivean ne peut que baisser, jusqu’a ce que la
consommation se soit accruc ou la produetion ralentie, et inver-
sement.,

1l est irupossible qu'il en soit autrement, car s1 les débits
different, il en résulte, par exemple, un accroissement; continu
des stocks, ct un jour ou l'autre, les producteurs sont hien

() Si le bénéfice pouvait étre le méme pour tout le monde, il y aurait
compensation, ¢t tout se passerait comme 87l n'y avait aucun hénéfice.
Par contre, il pent ¥ avoir « enrichissement » par Faccroissement concemitant
des vitesses de production et de consommation,
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contraints soit d'abaisser le conrs de vente pour qu’on les déhar-
rasse de Pexcédent, soit de diminuer leur production, lorsque
tout leur avoir est tmmobrlisé. La pénurie entrafuc le mouvement
imverse, el dans le cas de I'or, la livraison étant obligatoire par
contrat, Pinsuffisance de productien provoque méme des faillites.

En varant, le cours d’échange s’écarte du prix de revient et,
ve faisant, crée une tension.

Deyxikme vor. — Les tensions économigues agissent sur fa
capaciié de la production.

Une tension positive implique un hénéfice exceptionnel ct
provoque la concurrence, et inversement. Agissant sur le {facteur
de capaeité de la production, la tension explosive déclenche les
arbrtrages d’hommes-jours, les « migrations » renversant Je déséqui-
libre produetion-consommation. Ce mécanisme implicite les causes
des déséquilibres.

En résumé, la vitesse de production des commodités cons-
titue 'axe instantané autonr duquel les conrs cotés inserivent les

tensions.

Trorsiimu Lor. — Une commodité jusqu’alors utilisée, et subite-
ment remise sur le marché, constitue une production nouvelle, et tout
se passe comme st la production « neuve » était acerue & auiant,

QuartmiiMe o1 — Lorsque lo production d’une commodité
quelconque manifeste un déséquiltbre de signe contraire a celui de
la production de Uor, les déséquilibres s’ajoutent et le mousrement
des cours de cette commodité est d’une amplitude accrue, ef viee versa,

On verra dans notre technique, des monographies graphigues
{Chap. XVT), qu'on peut établir des diagrammes-compound entre
les mouvements d’une commodité et ceux de 'or, Ces diagrammes
mettront en évidence toutes les particularitds énumérées ci-dessus.

3. Notre méthode. — Ces préliminaires posés, nous ullons faire
'élude des phénomeénes économiques en deux étapes :

Dans la premiére, nous étudierons mathématiquement le prin-
cipe de la conservation de la valewr &b ses conséquences, en parti-
culier en construisant des « pebits modéles » stimples. Nous pénéire-
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rons nieux ainsi par la penséc dons la vie économique, ce qui
nous permetira précisément de dégager le mécanisme esquissé
dans les pages préeédentes; les définitions littérales seront complé-
tées par leurs définitions mathématiques.

Dans la deuxiéme étape, nous eoxposerons unc technigue
graphique destinée i calculer les disparités réclles.

Erant donné, en effet, qu’il n'est pas possille de résondre
pour le monde éeonomique les équations qui donneraient pour
toutes les commodités produites les grandewrs définies ci-dessus,
il faut renoncer & conmaitre toutes les « temsions ». Notre techmique
graphique nous donnera, par contre, les tensions principales qui
nous permettront, si les équilibres relatfs sounl connus & un
instant donné, de prévoir leurs conséquences & Vinstant suivant.

.On a vu précédemment ce que nous reprochions i VEcole
conjoncturiste classique : elle cherche en vain une courbe oun un
complexe d’un petit nombre de courbes, qui soit spécifique, et
permetic de dire & coup sir si on va ou non au-devani de Ja
prosperité. Nous avons dit pourquoi nous estimions cette tentative
sans ¢spoir.

Comment, cn effet, 1a prosperité se manifeste-t-elle ? '

Si une entreprise voit peu & peu son bénélice décroitre, si elle
constate que sa production est de moins en moins absorbée par
le marché ¢t qu’elle aceumule des stocks grandissants, ne peut-on
dire avec certitude qu’elle va au-devant de grosses difficultés ?
Ne sont-ce pas Ia précisément Jes signes specifigues, annonciateurs
dune erise ? Lt si I'on bmagine qu’on a mis ¢n évidence ces signes
pour les prineipales productions mondiales, ne peut-on prétendre
que P'on a fait exactement le « poiut » et qu'on pourra renscigner
les intéressés sur la tendance économique réelle, sur le sens de
son mouvement et sur les renversements des dites tendances ?

Cest notre conviction. Or, dans les catalogues d’indices de
conjonetures, aucune courbe n’est Vexpression de ces déséqui-
libres. C'est ce que 'on comprendra lorsque nous aurons analysé
cn détail les facteurs en jeu.

En définitive, 1l faut établir des sortes de monographies détaillées
des principales commodités, pour une longue période. Mais
comme leur établissement ct leur lecture seraient fort longs et
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difficiles, nous avons mmagmé un systéme de graphiques & trois
dinvensions, qui permel une lecture rapide et des comparaisons
aisées : ¢'est notre méthode des monographies graphiques.
Avant d’en parler, il nows reste 4 expeser les relations mathé-
matiques sur lesquelles nous nous appuyons, ¢t 4 en dégager les
mécanismes dont la connaissance permettra lewr interprétation,

——t 4 L



CHAPITRE XL

LES MODILES EN VASE CLOS.

1. Détermination des prix en cas d'équilibre des échanges.
Principe de la conservation des masses et principe de la conser-
vation de la valsur ou de l'interdépendance universelle des prix
de revient. — Solent A, B, C, ..., L, .., O, ..., N les diverses
« commodités » en nombre n qu’utilise 'humanité, Nous désigne-
rons par L les salaires, par O I'or-monnaze. L'or industriel doit
étre représenté ici comme une commodité quelconque.

Représentons par gy une certaine quantité de la commodité 11.
Pendant Iinstant d¢, il est produit la quantité dgy de cette commo-
dité, Désignons par

dgW. dgll, dell. ... del .. dell ..., dg}

LN

les quantités de commodités A, B3, C, ..., L, O, N, ..., qui entrent
dans la production de la quantiié dg,.

Ainsi, par exemple, dans la fabrication dc la commodité
« chocolat » entrent les commodités cacao, sucre, lart, charhon,
main-d’cenvre, or-monnaie (ou son signe), etc. L’or-monnate,
en particnlier, servira & constituer les réserves standards (amortis-
sements standards, primes d’assurance, etc.), et & payer des
intéréts.

En adoptant pour les dérivées les notations connucs des fluxions
de Necwton, les vitesses suivani lesquelles varient ces mémes
grandcurs seront

i dgl gl dqf
’dT:qilr ot :gf\‘: ‘,7;=92f tey _([T=qg‘

Lorsque Fétat d’équilibre dynamique est réalisé, la quantité
totale g, de la commeodité H produite pendant Punité de temps est

THESE GEOBGES OUILLAGME [
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tvidemment égale 4 la somme des quantités partielles g, 4#1, g1, ...,
qui entrent dans la production d’autres commodités, y compris
la consommation gu’exige 1a production de la cormnodité «travail »,

Prenons, par exemple, le Jait. La qnantité totale produite chaque
jour doit s¢ retrouver dans la somme des quantités distribuées
au public, aux chocolateries, aux eondenseries, ete. 1l sera done
possible d'écrire pour une semblable commodite A :

= .r/'_-:-‘r- r/'.'{J.— f’k‘-" I lj“:
lin adoptant les notations abrégées, nous pourrons poser uinsi

un premier systéme de n relations siwilaives

n=x
Hy = N 1
o= "fas
=2
=X

o Vit
H=A

. Om peut dire que ces relations expriment le principe de la conser-
vation des masses, 1el que 'envisagent Jes physiciens. 11 y a simple-
ment lien de remarquer que certaines quantités ¢y représente-
ront des « serviees », par exemple des « hommes-heures », au Jieu -
de représenter des kilogrammes par unité de temps.

La question fondamentale qui se pose maintenant est la
survante : ne pourrait-on étendre ce prineipe de la conservation
des masses & I'équation de produetion de chague commodité et

écrire par exemple :
J=X

m =2 747

F—A

Un mstant de réflexton montre qu’il ner saurait étre amsi.
Par exemple, une tonne de choeolat ne résulte pas de la transfor-
mation d’une tonne de matiére. Un litre de lait frais n’entre
dans le chocolat que pour quelques gramimes; autrement dit,
la velation précédente ne tient pas compte des « déchets ». En

.
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outre, certaines quantités ¢ expriment.non des masses mais des
services. Lieurs termes ne scraient donc pas homogénes. 1l faudrait
multiplier ces quanlités spéciales par un facteur d’homogénéité
avant de les introduire dans les équations. On ponrrait étre tenté
de réduire tons les termes en « éncrgie » (par unité de temps),
comme on le fait en Thermodynamique & 'aide d’un eocllicient
quon nomme « équivalent mécanique de la chateur ». La déter-
mination de semblables coeflicients donnerait lieu a des diflicultés
inextricables, Comment, par cxemple, évaluer en « watts » les
services rendus par un chef ?

Or, 1l est remarquable que la vie économique introduit elle-méme
un systéme de factenrs numériques, qui indiquent dans quelle
mesure les guantités ¢ se transforment les unes dans les autres.
Ces facteurs ne sont autres que ce qu'on nomme les « prix »,
Désignons pav a, b, ¢, ..., 0, ..., n ce systéme de grandeurs, a étant,
par définition, le prix de la commodité A; b celui de B, ...: 0 eclul
de I'or, etc. Envisageons Tes produits

agye agy, agh, o bl byl

Nous divens gue le produit g, représente la ¢ valeur » de la richesse
qui pread naissance pendant Punité de temps, par suite de la
production de la commodité A, Nous désignerons de la méme fagon
tous les produits analogues by, ce, ... Si Uune des guantités g,
représente des services produits par unité de temps, le terme gy
représentera la « valeur » économigue qui en résulte par unité
de temps. D'autre part, la production de la valeur ag, exige la
transformation, pendant Funité de temps, d’une partie des valeurs
aflérentes & toutes les commaodités qui entrent dans la produetion
de A, el semblablement pour la production de toutes les commo-
dités. Si une méme commodité Hl présentait différents prix au
méme instant, variables avec le liew, il sullirait de décomposer
la quantité totale ¢y en quantité partielle ¢n, gu, ..., allectées
des prix réalisés &', 17, .... Autrement dit, les commeodités compo-
santes serajent considérées comme des commedités différentes,
ayant chacune leur pnx (1).

1) Lo prix du blé en: France, majoré de droits de donaune eonstants durant
e période conskdérée suit le prix international, nivelé 4 tous moments par
Iarlitrage. Le nombre des commodités différentes n'est donc pas aussi
¢love qu'on powrrait le cpaindre an premier abord,
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Nons pourrons done éerire le systéme fondamental de relations

i h—un
NN

aqa =2 g,

Sy =

11—

()

C’est un systéme de n équations lincaires et homogenes & n incon-
nnes : a, b, ¢, ..., 0, ..., n. L condition de compatihilité, & savoir
que le déterminant des coellicients est nul, est identiquement
satisfaite grace A lexistence des liaisons (1), ¢’est-a-dire gréice
an prineipe de la conservalion des « masses ».

Ce systeme fondamental exprinte un principe de conservation :
celui selon lequel les valeurs des richesses doivent se transfarnier
les unes dans les autres pour que I'équilibre dynamique soit
réalisé. 1l y a alors conservation de la valeur. Nous le désignerons
sous le nom de principe de la consercation économigque de la valeur
au de Pinterdépendance universelle des prix de revient. Nous
verrons qu'il v a « tension » dés que cet état d’équilibre est sensi-
blement altéreé.

Si I'on considére un hypercspace & n dimensions, ou voil. que
nos équations de conservation représentent un sysiéme de pians
dont les coordounées courantes sont a, .5, ..., n. Dans Pétat
d’équilibre, ce systéme de plans forme une gerbe dont le sommet
a Justement pour coordonnées les prix & l'instant cansidéré.

On voit done gu'en matidre tconomique les transformations
pures ¢t simples d’énergie, comme les eonsidérent les physiciens,
ne joucnt pas un role direct. 11 esl néecssaive de multiplier les
quantités q§s, gy, -, 4%, .., par eertaines grandeurs, pour en
obtenir des « valeurs » comparables quant i la vie éeonomique.
Drajllenrs, les physiciens connaissent quelque chose d’analogie.
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En Thermodynamigne, on sait quune certaine quantité de chaleur
est de « qualité » différente, ¢'est-3-dire de rendement énergétique
différent, selon la température a laquelle on I'utilise, hien qu’elle
eontienne toujours le méme nombre de calories, ¢’est-i-dire la
méme énergie interne. C'est ainst que les physiciens ont été amenés
4 introduire au ligu de la gnantité de chaleur, une grandeur de
transformation : entropie, analogue & un facteur de capacité,
comme nous le rappellerons plus Join. Un certain nombre de
calories présente une capacité d'autant plus grande qu'on les
utilise avec une différence de températures (facteur d’action) plus
élevées. Les physiciens parlent de la « dégradation de I'énergie ».
De méme, dans la vie écenomique, des moléeules H2Q ont des
« valeurs » bien différentes, selon qu'elles entrent dans un litre de
lait, un litre de vin ou un lhire d'sau pure.

Le principe de ]a conservation économique de la valeur et son
expression analytique vont nous permettre d’énoncer dés mainte-
nant quelgques résultats intéressants,

Tout d’abord, fixons Vunuté de priz dans un état d’équilibre.
Le systéme (2) élant homogéne, il ne donne pour les prix gu'un-
systeme de nombres proportionnels. Nous pourrons prendre
arbitrairement I'unc des variables @, b, ¢, ..., 0, ..., n, comme
unité, ponr mesurer les autres. L'usage veut qu'on utilise I'or
4 cet effet, Autrement dit, I'unité de prix est représentée par un
certain poids d’or. Si donc nous divisons toutes les équations (2)
par o, nous obtiendrons un systéme de n équations compatibles,
pour déterminer les n— 1 inconnues

a b« #"

v e et T Y
¢est-a-dire les prix que doivent avoir toutes les commodités
produites pour que ’état d’équilibre économique soit réalisé.

En langage commercial, on peut dire que les équations {2)
expriment alors I'éqmhbre entre les éemtures et I'inventaire.

2. Premier « modéle réduit » (état d'équilibre). — Nos équa-
tions fondamentales (1) et (2) vont nous permettre de construire
un « modéle réduit », sur lequel les raisonnements seront beaucoup
plus faciles.
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{nvisageons un anonde isolé rédwit, pouvant vivre comple-
tement en consommant dewx commodités A et B. Deux équipes L,
et Ly, ayant respectivement ni et ny membres se chargent de
prodnire les deux commodités A et B. Ces équipes forment une
troisieme commodité L, commodité dite : « services rendus. ».

Nous admettrons tout d’abord gulil n’y a pas d’or dans ectle
tetbu. Chague onvrier regoit un « hon » par jour de travail, ou,
plus précisément, par unité de temps de travail; nons [lixerons
acbiteairement a I le prix du travail par wnité de temps, le méme
pour teus, afin de simplifier. Les prix a ¢t b de A ¢t de B ponrront
done, en derniére analyse, &tre exprimés en « travail par unité
de temps » comme Pon dirait, par exemple, que 1 %€ de telle denréc
vaut tant d'heures & ouvriers-standards, ou encore tant d’hommes-
jours.

Pour compliquer un peu le probldme, nous adimettrons que les
commeadités A ct B sont, non seulement destinées i élre consom-
mées par les habitants, mais entrent également dans lenr produe-
tion mutuelle suivant certaines proportions fixes :

ri= (I—I‘gﬁ iy = i’-ﬂ‘

VS dn

Les systémes (1) ¢t {2) deviennent, dans ces conditions, simple-
nment :

fa= i+ %

- = A i
") que= gy Y
Y r,

A= np+

5 aga= br’/’ﬁ—h [nit.

(2") bgn = aqR—l— ]ﬂ}‘,
Iny,= ar]_"--L l){j:,_'.
Posens ;

ni ny

SNy sn= )
Ity Iy,
(24

Pa= > Pr= 7

T S 1Y

TAXY = X e

‘Nows aurons, pour les prix exprimés en « travail hamain » ()

("} En Afrique, pendant longlemps, Punité monélaire a 6té Pesclave,
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par unité de temps
I, Eat & Sy

[1AY

e TTut
da T—axi

D=

(3)

- "
ny, SpH &L EN

/AT R a:f{l“

=
Telle est la formule des prix dans notre monde miniature. C'est
la solution du systéme (2).

Pour bien fixer les idtes, donnons un exemple numérique {!).
Admettons que la tribu comporte r;, = 1000 membres, tels
que

ni=6on,  ni= joo.

Supposons que chague membre consomme quotidiennement la
méme ration de A et de 3, & savoir : 15008 de la denrée A, 50f de
la denrée B.

1l faut done produire par jour : 1500Ke de fa denrée A, 50k¢ de
la denrée B.

Nous supposcrons que les commoditées A ¢l 13 n'entrent pas
dircctement dans leur production mutuelle, ¢’est-h-dire que

= g4 =
YN=gr= Q.

Les équations de la conservation écomomique de la valeur

s’éerivent
aga=Inp.

b(j‘u = [njf,

dont Pon tlire aisément

(22

7 = 0.40

. {unités de travail).
4

- =8, —

i

Ce sont les prix cherchés exprimés en iravail humain pris

comme unité
f=1.

{1) Les exemples numériques que nous donnsns nont &'autre bot que do
faciliter la compréhension des formules aux personnes peu familiarisées avec
I'Algébre.
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C'est eec qu’un ouvrier gagne par jour, avtrement dit le prix de
I « homme-jour », Avee ce salaire, le iravailleur peut se procurer
tout ce dont il a besoin. En effet.

Pour AL, 1,5 xo.4o=no0,b0
Pour B.... ..., 0,038  =o,do
Total . ... L0 1,00

3. Deuxiéme modsle « réduit », Introduction de la production
de Y’or (état d’'équilibre). — Nous allons reprendre notre exemple
du paragraphe 4, mais en le compliquant sensiblement ¢t en intro-
duisant une commodité monétaire : er, & laquelle on rapporie
tous les prix. Nous allons supposer que les commodités A et B
sont périssables, donc consommées immédiatement et non
« utthsées ». Eles ne pourront par conséquent pas servir d’épargne.
Quant & lor, nous admettrons qu’il est produit constamment.
mais nWest pas prélé.

Soit n le nombre total des membres de la tribu, divisé en trois
équipes chargées de produire les trois eommedités A, B et O.

i/équipe (A), qui produit A, comporte ny membres; {13} en
comporte ny et (0), ny, de sorte que

- No= Ty Ny~+ Hg.

Nous admettrons que les équipes sont tramées différemment
quant aux salares ! et aux rations r eonsommés par, chacun de
leurs membres. Un membre de (A) regoit le salaire I, et consomine
les rations journalitres ry, rd, ry;

Un membre de (B) recoit le salaire I, et consoimme les rations
journalidres rY, rli, rg;

Un membre de {O) regoit Je salaire Iy et consomime les rations
journalieres %, ryl, rd. .

A quoi servent les « rations » 73, r§, 1§ ? Evidemment, aux amor-
tissernents standards ¢t & la créntion de réserves d’or-monnaie
pour faire face aux hesoins des membres dans les périodes ot ils
ne peuvent pas travailler (maladie, invalidité, accident, vieillesse).
A vrai dire, nous aurions df supposer qu’a edté des n membres
(actifs) de l’équipe:, il existe n’ membres {non actifs) immobilisés
par Vinvaliditg, la maladie et Jo vieillesse. Dans Pétat station-
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naire que nous présupposons, ces nombres sont constants. Pour
se procurer les quantités de eommodité A et B nécessaires i leur
subsistance, les »” membres feront appel aux réserves d’or, qu'ils
auront constituées par I'accumulation des rations ry, rf, regues
lorsqu’ils étaient producteurs. Comme on ne change pas la forme
algébrique des équations en compliquant ainsi le probléme, nous
en ferons abstraction.

L’or apparait ici comme la commodité par excellence que 'on
¢ utilise » sans la détruire. Les n’ membres restituent au narehé
leur or accumulé. '

81 a, b, o désignent les prix des denrées A, 13, O, il fant que
les salaires payés satisfassent aux rclations suivantes, pour que
le membre envisagé puisse se 15r001|rer ce quiil lui faut pour
vivre.

Par définition, nous poserons 0 = 1.

Nous pourrons dong écrire :

fv== art = bry o rl,
= ary+ brly+ rg,

fo= ar'g—:— /)r'ﬂ«}— i"g.

Pour sunplifier, nons admetirons qoe les commodités A et B
n'entrent pas directement dans la production de O :

30— 4
'/.\_’/n"o'

Par contre, A ct B, supposerons-nous, entrent dans leur produe-
tion mutuelle, de sorte que gy et gy ne soient pas nuls.

Les grandeurs gj) et g désignent les quantités d’or qu'acquiérent
par unité de temps les entreprises pour renouveler leur maté-
riel, ete. Ces quantités jouent pour les outillages le méme rile
que les 7§ pour les individus : ce sont les amortissements standards.

Ecrivons d’abord les relations de conservations des inasses.
Nous aurons :

. A It 0 1
HA= DAl T Ry~ ROl -1y

Py Y 1 ( Y
e = Nary— nu el aory - g

o= nsryr nury -t nord+ i+ g4 43

Les équations qui expriment la conservation économique de la
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valeur s’'écriront :

arj,\ — I)fjl‘l—i— na fa+ 73
bije=agi+ npfn+ Gh,
9"0 = !JH()J'Q—!— by J‘gﬂl- J?Q?‘o+ qu lonp—+ f/g

= a(ry+ )by )+ (- R 18

I étant le salaire moyen de 'ensemble des producteurs.

Les deux premiéres éguations {2) nous suffisent pour déter-
miner les prix a et b, en supposant celui de I'or égal & T'unité (o =1).
Zn posant,

Q=75+ "a15= Goys,
Qb= 46+ murg = jorn.
on trouve
3(de—ne ) + Qi(nari+ 4i)
(a— nar Y (du—nur3) — (anry+ g3 (nu 1§+ q'\)

Posons, en outre,

B, bt A ad
. Hu/ly—+ fj\ A RAR gy
= = —
5 I -
AT Ty g — wp rl
B A LA
YATR =
ga— Ny i; = ,l-.:\m): ffu— MR ¥ l’ = iy a

En désignant par ¥ 4™ les parties des productions qui inter-
par g P 1
viennent sur le marche nous pourrons éerirc pour les prix a ct b
) I ] ]
exXprimés en or:

, A
o Fa—p)n

-5 1
PR LAY
B

,. — Xy
“J) . 1]
J do YuH oy
v = PP By !
fi =t

relations qui donnent la solution cherchée: Elles sont de méme
forme que les équations (3), paragraphe 2. Les prix sonl exprimés
en fonetion des quantités produites par unité de temps (g, ¢n, §o)
ainsi qu'en fonetion des rations journaligres des hommes des
équipes ot des proportions suivant lesquelles les cormumodités
entrent dans leur production mutnelle,

On voit ainsi que, dans I'hypothése envisagée, le prix d'une
commodité
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12 Est divectement proportionnel 4 la quantité d’or monétaire
produite par unité de temps. Plus on produit dor, plus les prix
sont élevés;

2% Varic en raison inverse de la quantité de lr commodité
produite par unité de temps, sous déduction de la quantité
consommée par entreprise elfe-méme ot son équipe;

3o Ne dépend, en outre, que des rapports survant lesquels les
diverses commodités entrent dans leurs produetion et consomma-
tion mutuelles.

Il nous reste & examiner de plus prés le rdle de lor.
Supposons, tout d’abord, qu’on le¢ supprine eomplétement,
ainst que I'équipe {(0) qui le produit.
Les prix @ et b se présentent sous la forme indéterminée o : o.
It est facile de voir que, dans ce cas, nous ne pouvons connaitre
que tear rapport. On trouve aisément :
o narh= g

1] m '

Ainsi, Ies prix sont des: nombres proportionnels, qui, dans
notre exemple, doivent &tre ramenés au prix d'une commodité,
choisie commme unité, mais produite constamment.

La quantité ¢) exprine le surplus d'or que conserve pour elle,
par unité¢ de temps, U'entreprise d'exploitation. Supposons gue
les membres de Iéquipe {O) soient des extracteurs d’or. La troi-
sidme équation (2} nous donne pour 45 =0
in
1o

o=

autrement dit, dans c¢e cas, le salaire moyen d’un chercheur
d’or est égal & Ia quantité d'or produite journellement divisée
par le nombre de chercheurs,

Pour bien satsir la loi swivant laquelle les prix se {orment,
nous allons reprendre les fornwules (3) (p. 9o} en les appliquant
# un cas trés simple.

Admettons, tont d’abord, que les commodités n'entrent pas
dans leur production mutuclle

= g — g4 — 4B —
== 9= da= "
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Supposons, en outre, que Jes rations des cornmodités A, B et O
soient les mémes pour tout membre de notre modéle réduit,
c’est-A-dire

A i3 (i} ']-‘
L — I i =— Il |
A A A "

n 0 Ju
re=ri=ry= "—,
h it 1l "
s_am_ 0 o,
fa=ro=%ro= "

n

Dans ces eonditions, les formules des prix (3) deviennent trés
simples. Exprimons par 14y, 1gn, 1o les vitesses de production
des commodités A, B et O « par téte » d'équipe :

s in _ dn,

A== 1= "= 170=
7 HA 7 IR 7 Hp

Les formules (3) deviennent

1= I_:I:I_O_,

(37 '
5= 40,

14 u

Autrement dit, le priz d'une commodité dépend essentiellement
duw rapport de la vitesse de production de Uor ¢ la vilesse de produc-
tion de la commodile envisagie, ces vilesses ctant calculdes par téte
& équipe.

On tire de ces équations

A= figu=... = 4

Ainsi, dans les hypothéses simples considerées, les valeurs produates
par unité de temps sont les mémes par téte déquipe pour loules
les commodites.

Nous retrouverons ce résultat plus loim, oii nous en développe-
rons les conséquences,

Examinons maintenant le cas ot il y a un certatn nombre n’ de
ntembres qut ne sont pas actifs. Nous les appellerons des «non actifs »
(chémeurs, invalides, malades, vieillards, ete.). Nous aurons alors

N=ny+ ty+np—+a'.
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Bornons-nous au cas stmple que nous venons d’examiner, et
cherchons ce que deviennent alors les équations (37). 11 est aisé
de montrer qu’en peut écrire simplement pour Ie prix de (A)
par exemple : :

ot
o t o
= -4
tifa
LYy
" o
tifo= 7
Ho—+ n

Ainsi, il suflit de remplacer dans les équations (3”), ng par ng—+n'.
Autrement dit, tout se passe comme si les chercheurs d'or devaient
partager leur or avec les non -actils. les prix tomhent, On voit
donc que si I'on veut que les prix sec maintiennent, il faut que les
non aclifs aient aceumulé des réserves d'or — dans Pexemple
spécial envisagé — telles qu'ils pwissent chaque jour jeter sur le
marché autant de grammes d’or, par téte, que les producteurs
d’or eux-mémes.

On voit, par 14, quelle perturbation le chémage massif, comme
celw auquel nous assistons maintenant, peut apporter de iroubles
dans la vic économique, en agissant sur les prix d’une fagon
déprimante. '

Faisous remarquer, en passant, combien nous sommes loin ici
des théories de Walras-Parcto. Cela tient au fait que ces auteurs
supposent toujours, implicitement, que le vendeur et Iacheteur
en présence possédent des fonds illimités et qu'ils ne sont mus,
dans leurs transactions, que par leurs besoins, leur envie, leur
plaisir. 11 est évident qu’un acheteur qui a suflisamment, d’or dans
sa poeche pourra faire monter les cours et créer une tension
s'il tient absolument & acquérir une certaine marchandise. 1
agit ainsi comme un producteur d’or. Pour traiter le probléme
convenablement, 11 convient de prendre la question dans son
ensemble ct de considérer & la fois toule la consommation ot toute
Ia production.

Pour terminer, traitons un exemple numérique. Reprenons Ie
cas du paragraphe 2. Admettons qu’il v ail 1000 membres divisés
en trois équipes : n, = Goo; ny = 3o00; ny = 100, en laissant
Iindice L de cOté.
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Pour stmphfier, supposons que tous les membres indistinetement
¢« consomment » quotidicniement les mémes rations ¢t posons
Pour la denreée A,
rt= %= = 1h00s;

Pour la denrée B,

Pour l'or,

en appelant « franc » Punité monétaire or, ¢’est-a-dire un certain
poids en grammes de ce métal précieux. Nous n’avons pas besoin
ici de fixer de poids. '

Enfin, pour simplifier le plus possible, nous admetirons que

ji=f=il=qi=o.
Les équations (1) nous donnent

‘ 4 = 1500k6
| I
() ) qu=Gnke production quotidienne,

o = taoalt
les équations (3) nous fournissent les prix

{a= 4,
b= Go'r.

3

11 est &vident que les salaires sont les mémes pour tous :

Iv=Il=1Ilp= §>1,5+fio x 0,05+ 1t = 10™,

Ainsi, duns ce cas :

Tout ouvricr de I'une quelcongne des équipes (A), (B) ou (Q)
vegoit Je méme salaire de 10T par jour. Avee ce salaire, 1l se procure
les denrées A et B nécessaires 4 sa subsistance; 1l paie pour
cela gfr. 11 lui reste 1/ en or, qu'il met. de cOLé A titre d’épargne.

Le stock d’or déja existant n’a aucunc aclion sur les prix.

4. La wvaleur d'ume commodité est indépendante du mombre
des producteurs. — Reprenons notre modéle réduit 4 deux commo-



dités A et 3. 11 est régl par les équations

(l‘f)_,\ = b’[,: =y ’A-

Ty — i
f)f/n = (i"j_‘\%* np l“‘.

1 agit de bien montrer que les prix, dans 'état d’équilibre,
sont. indépendants des variations du nombre de producteurs
lorsque la consommation et la production s’équilibrent; autre-
ment dit, que le facteur d’aetion est indépendant du facteur de
capacité.

Lorsque la moitié des membres d’une équipe de productevrs A
passe dans une équpe B, le rapport des quantités produites est
modifi¢, mais non pas les valeurs de leurs productions respectives.
Cect n’étant pas évident, nous eroyons utile de le démontrer,

Si nous supposens que l'arbitrage de la main-d’ceuvre est
effectus, c’est-a-dire que le salaire cst le méme pour les deux
équipes, nous avons

aga= bl nyt,

I)Ijn = f!f[ll,:—|— nyd.

Supposons que les productious ¢, et ¢, sont proportionnelles
aux nombres n,, ny, ct que les rapports suivants sont constants :

Y N
/a0 _ “dA -
o = A =" = i,
g ‘n
fi.l\= !f/'.\ A f]'n == 1:’Ill= ny.

Les équations s’écrivent;

angaga=bainyga+ nal,
buw e = a syig 1+ nal.

c’est-a-dire
ayja= han a4,

brge= aznifu+1,

autrement, dit. les prix sont indépendants de Uimportance des
équipes. 1l est facile de se rendre compte de eette vérité an
moven d’un exemple.
Si Parbitrage de la main-d’ccuvre est réalisé, on a
aggv= bayga+1,
brju=asnjn+ 1,
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e o+ Saga
O A Iwadn
a_ i,

/] i?A
Exemple numérigue :

Knuipe A @ oy = o0,

Production par 1éte 34y =1,35,

A =0,
I 1.5
- = —— = Jo.
“ TS

Equipe B : np = o0,
Production par e @ = 0,03,
=0,

Prenons :
a=1, 5= 3o.

Les producteurs A produisent
1,5 < Son,
I's en consomment la moitié. lls échangent
1.5 250 =375 an prix 1, total 375 .
Les producteurs B échangent
0,0 X 250 = 12,5 an prix Jo, toial 375,
Supposons maintenant que 100 nnités passent dans I'équipe A
ny = oo, hp = §00,

Les producteurs A produisent

hoo > 1, 3.

Ils consomment

too
Goo < 1,5 .
! [ alal4}
Ils échangent
I

. 400 . .
o0 3¢ 1,5 ¢ oo au prix 1 totsl 3o,
; b
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Les producteurs B échangent

. Goo
400 > 0,05 X

au prix 3o, total 36o.
1000

L’équilibre des valeurs reste réalisé avec les anciens prix.

Quand Tes n,, n, varient, les prix restent constants. Ce qui varie,
c'est la nature de la denrée moyenne représentant le salaire
moyen ou, si 'on préfére, la eomposition du menu de la « ration
moyenne ».

5. Du bimétallisme. - Nos équations fondamentales nous
permettent de résoudre immédiatement le probléeme du bimétal-
lisme. En effet, imaginons qu'on les ait écrites en eonsacrant
I'one d’elles au métal argent. Ceci nous obligera & introduire un
coellicient-prix pour l'argent, différent, nécessairement, de celui
de Yor. Il est donc bien évident que 'on ne ponrra poser en méme
temps le prix de I'or ct celui de 'argent égal a Pumté. Celui de
Pargent variera relativement a 1'or en fonction du rapport de leurs
vitesses d’extraction. Ce rapport dépendra nécessairement des
nouvelles découvertes de mines, des procédés de production, cte.
Il est ainsi impossible d’avoir simultanément deux étalons de
valeurs, sans s’exposer & devoir medifier constamment la conven-
tion ofliciclle, fixaut le rapport de lenrs valeurs.

8i le bimétallisme apparait ainsi comme {ort incommeode, cela
n’implique nullement que tous les pays doivent promulguer le
pouvoir libératoire obligatoire d’une seule ¢t méme commodite,
en 'cccurrence or. Nous verrons le gros danger qu’il y aurar &
¢tendre bronsquement cet étalon & toute I'Asie. Il ne s’agit pas ici
de bimétallisme, mais bien de deux commeodités pessédant toutes
les deux le ponvoir libératoire auprés de lenrs banques eentrales
respectives. Dans ce cas, I'arbitrage de c¢hange fixe constamment
le rapport des cours et des valeurs des deux monnaies.

TIIZSE OEORAES GUILLAUME K



CHAPITRE XII.

TROISIEME MODELE.

1. Modale dana lequel l'or est 4 la fois produit et praté. Modéle,
avec deux commodités de consommation A et B, une produetion
d’or et un stock d’or faisant I'objet d’opérations d'escompte. —
Nobs allons écrire Jes équations générales relatives a un modéle
comportant deux commodités de consommation A et B, une mine
d’or fournissant une quantité ¢, d’or pendant I'unité de temps
et une réserve d’or go, dont une partie @g, (@ nombre positif infé-
reur, égal ou supérieur 4 I'unité) sert 4 gager la part dé circula-
tion fiduciaire émise contre de 'escompte au taux d’intérét i (1).

En utilisant les notations du paragraphe précédent, nous aurons
les relations indiquécs ci-aprés. L'indice m est relatif aux produc-
teurs d’or (mine) et Vindice b aux banquiers, teneurs des comptes
de dépit et des opérations de crédit,

Les n membres de la tribu se subdivisent en quatre équipes
coimportant respectivement ny, np, n,, r, membres

' nR=ny-+np—+ 0+ .
La réserve d’or se partage de la fagon suivante :
P ¢

La portion nys§ appartient a I'équipe A,

» sl » B,
» 1 st » ur,
» npsh » b,

Tous les membres déposent uniformément les portions an,sj, ...,
& n,s6, 4 la banque; les portions (1 — @) nysd, ... ont été obtenues
par thésaurisation. '

(Y} La circulation gagéce sur le seul crédit d'escompte forme cc que nous
appellerons e erédit pur, et les intéréts y rclatifs, les intéréts purs.
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Nous avons donc la relation

o= 33 -+ ng sl(;+ I nbsg.

Nous supposerons quec les mncinbres de la tribu ne possédent pas
asscz de mounaic pour effectuer leurs paiemcnts & la périodieité
qu’ils désirent; ils font appel au crédit. L'¢tablissement de crédit
jouira d’un monopole qui lui permettra d’émettre des billets
jusqn’a concurrence de la fraction légale de couverture-or. Ce
supplément de billet formera le erédit pur, émis contre cscompte.
Soit £¢; le montant de ce crédit. Le montant total des intéréts
s'elévera a

iBgo=TnaBsh—+ fnuPog+ ing Bl irnpfsh.
La couverture-or de I’émission s’élévera &
x
z+

Les principes fondamentaux nous fourmssent successivement
les relations suivantes :

10 Conservation des ‘masses :

Ga= RATY A PR P g+ ny ""{‘*‘ gi+ g+ ?Jb\r
Go= RATS 4 o Y N R np 4+ b+ g3+ ¢,
jo= RATd+ npre4 AT+ nprd,

RIQ= R S5+ Ny s ST+ 1y 85,

20 Montant des salaires :

fa = ana rt o bny ry +ing Psh + na rd,
h = anw 1+ by 1)+ ing Bsp+ nn rf,
L= angm i+ bng 1y + in, By +— nm ),

Iy = any vy + bny 1l +iny fsh+ np r§.

30 Conservation de la valeur :

alga—nary) — e g y—  imy Bl =nurh
—a(nn ry+ g8 Y+ 0(gn—rury) — e PBsp = g Y
+ @l g7 + b )+ inaBy = do— Am?E

+a(ns 1f + gy )+ O(ny o+ ge ) — iE(do— n{,sg) =—nyr.
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Posons, pour abréger

.B =B i m
- B "BYaTT G m_ Pmi g
Tp=——3* Ty = — %
Ga— ATy FA— -"
A A S "
A Aty gy m_ Tmin ¥ Gy
= ———0 Ty =- !
Gu— AWy ¢n— nB i,
A J
A nala B 77
= ik T = me?
Go— Ty jo— N 'y
A ] B e
o Baasy " 3o sy " B rmsy
o = ———r ) rog=m Ig = 7"
qo—-155) go— NpsH qo— ry5g

Pour abréger, dans les produits, nous n’écrivons qu’une lettre z,
en Vaffectant des indices nécessaires. Nous aurouns ainsi, pour.la
solution cherchée :

n § A 1 B B
_ qo—-—-:zmlgt TU(] m’;i)—i—ﬂ" (TU +.’E":3)+$ (xﬁ "'*—‘rl),l;I

da—nn va 21— aly )+ af(agn+ 2 Y+ 28 (2dF— 2 )

b

................................................................ y

. amn nA B m Am
;= GFo— m g P— a3 p— m(‘T “*“-'*".\n)—""m(" —+ s,
qo—np sy 2F(0— 2B + 2§ (kg + 2 )+ ab (mpP— a2 )

Ces formules nous donnent les prix de revient des commodités
et le taux de P'escompte. On voit que le prix croit avee la produe-
tion de Por; il est d’autant plus faible que la quantiié de cormmo-
dité produitc est plus forte; il dépend en outre des rapports
suivant lesquels les diverses commodités entrent dans leur produe-
tion mutuelle. .

2. Cas partieulier 1mportant — Nous allons supposer I'égalité
de traitement entre tous les membres de la eommunauté. Chacun
regoit la méme ration r, de A, ry de B, rq d’or produit et 55 de
la réserve d’'or. On a évidemment

da Gn jo Go

Fpy= —) rp== —, = —: So= —/»
‘ n n o n 0 n

Déterminons les quantités produites par téte de produecteur
et posons
'jA . (]'n L. (jn

174 = ) 1fR= 10= =+
1 My / iy ) LT
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D’unc fagon analogue, nous aurons pour la réserve d’or par

téte de banquier
_ Bgo
190_ Ry ’

Nous admettrons, en outre, queles diverses commodités n’entrent
pas dans leur produetion mutuelle. Dans ces hypothéses simplifices,
nous ohtenons pour les prix et le taux de I'intérdt les expressions
10
raat |
1A
b= 190,

171

o =

_ ido
190

Ce résultat est général et ne dépend pas du nomhre de commo-
dités en présence. On voit donc que

aja=bygp=...=Bgo=...= 170,

antrement dit, chague membre dott produire la méme valeur pendant
Punité de temps, par exemple, par jour, et cette paleur doit étre
égale d la valeur de Uor extrait par jour par un méme mineur.

3. La vraie nature de I'étalon de valeur, — Avant de pour-
suivre 'examen de notre troisiéme modele, 1l est bon de s’arréter
un instant, afin de préeiser la nature de 'étalon de valeur.

La vie est essentiellement mouvement. Chaque jour, ’humanite
doit peiner pour aequérir sa subsistance. Ce que 'on compare, ce
sont ces efforts quotidiens que tout individu doit déployer. Sous
peine de mort, il ¥ a pounr ehaenn, en mayenne, un certain travail
qur doit &tre effectué dans un temps donné. L’eflectuer en un temps
beaucoup plus long conduirait inévitablement P'individu a sa
perte : estomae n’attend pas. Le véle du temps cst donc essen-
tiel dans 'évaluation d’un travail fourni, ¢’est-a-dire de la valeur.

Les quelques exemples que nous avons traités dans le para-
graphe préeédent montrent que I'étalon de valeur, en particnlier
I’étalon-or, n’est nullement eomparable & un étalon de longueur
ou & un étalon de masse, tels que eeux que conserve le Bureau
international des Poids et Mesures, & Sevres. Ces étalons sont
représentés par des objets métalliques, par hypothéses immuables,
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et auxquels on peut venir comparer tous les « metres » et tous
les « poids » que I'on vtilise dans le commerce.

L’étalon de valeur est essenticllement différent. Un certain poids
d’or, un « louis », par exemple, ne représente pas plus nne valeur
qu'un eertain nombre de kilométres ne représente une vitesse.

Pour mesurer nne longueur, il ne faut qu’om élément : un métre.
Pour mesurer une oitesse, il en fant deux : un métre et une horloge.
Pour mesurer nne valeur, il fant trois éléments : nne masse d'or,
une horloge et un homme, ce dernier étant caractérisé par les
« rations » qu’il consormme ou utilise. C'est le producteur-individu
qui, en traitant chaque jour plusieurs quintaux de matiéres pour
en extraire quelques grammes d’or, donne & chaque instant la
mesure de Ja valeur. 1] forme en quelque sorte le métronome qui
bat la « mesure éeonomique ».

Pour simplifier 'exposé, prenons le « jour » comme unité de
temps. On verra dans le premier exemple pratique — gqm coneerne
Por — que 60 pour 100 de Ja production mondiale sont assurés
par les mines sud-africaines, & raison de 48 d’or environ par
négre et par jour (« négre-joury). Pour les placers de 1I’Alaska (%),
qu sont exploités avec plus d’intensité, on peut compter 8% par
«blanc-jour ». Ces 4% ou ces 8% constituent les reeettes quotidiennes,
et doivent, par définition, permettre anx « hommes-jour » de
vivre et d’acquérir tout ce dont ils ont besoin, y compris lenr
outillage : ce sont les prix de la « journée brute » A cette elas-
sification par races, nous substituerons (Chap. X1V, § 3) la
mesure des travaillenrs par « ration » consommée, ee qui nous
permettra d’aecroitre le degré de précision.

Supposons maintenant que le coiit de la vie augmente imdépen-
damment de 1’étalon. Aussitdt, il deviendra plus profitable de
fabriquer des eommodités, et Jes chercheurs d’or abandonneront
leur mine. 1l s’ensuivra une raréfaction de Por qui augmentera
son prix par rapport aux commodités et raménera 4 son extrac-
tion les ehercheurs qui I'avaient abandonnée. L’équilibre est ainsi

o

automatliquement rétabli ().

() Environ 10 pour 100 de la production.
{(*} Une semblable migration oscillatoire se produit par exemple entre les
mines du Transvaal et les cultures du Mozambique.
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Voila done le véritable étalon de valeur : n€ d’or par jour et
par homme. C'est ¢videmment un étalon peu préeis, qui ne posséde
pas les belles qualités des unités de mesure utilisées par les physi-
clens et les ingénienrs. Mais la nature des choses le veut ainsi.
Nous n’y pouvons rien changer.

Mettons-nous dans les hypothéses trés simplifiées du para-
graphe préeédent, et envisageons un produeteur de blé. Admettons,
ee qui est approximativement vrai, qu'un ouvrier européen
‘produise, en moyenne, un sac par jour, tandis qu'un ouvrier
eanadien en produise denx; nous aurons alors pour déterminer
le prix du blé I'une ou 'autre des équations :

Un sac de blé par Européen-jour = 4% d’or par Nigre-jour,
Deux sacs de blé par Canadien-jour = 8¢ d'or par Blanc-jour.

Chacune d'elles exprime tout d’abord que le standing dc vie
des producteurs figurant dans les deux membres de chaque
équation est comparable. Puis, elles fixent le prix du blé en
fonction de I'étalon de valeur : poids d'or par homme-jour,
Ihomme étant défini par la ration qu’ll eonsomme. 1l doit &tre
d’autant plus produetif qu’il désire eonsommer davantage (%).

{1) L'or valant 37,10 le gramme (franc germinal}, 48 d'or font 12740,
Tel est le prix auquel nous parvenons pour le quintal de hlé, par les formules
grossitrement approchées admises ci-dessus. Voici, & titre de comparaisen,
le prix dn quintal de froment payé aux productevrs dans différents pays,
cn scptembre-octobre 1931 :

Framee (M) oou e e 28.61
Allemagne (*}.. ... oo e 26,20
Angleterre . ou i e e 10.56
Talie ("), oo i e e 25,34
Auntriche ....... ..o oneet, et aaa s 19,16
Palogne.. ..ot ciiin e e 12,64
R OUmMAIC . ettt ii et it e et 8,70
Tchéeoslovagquie, ... iii i e i 19,60
Hongrie ... i e 10,75
BAALSTIMES o eu et tn e reirn s inaaaeenas 10 »
Canada o e e 6,98
SBUISS (e e e 38 »
Nota. — Dans les pays marqués par un asténisqua (*), I'Etat a pris dey

mesures pour augmenter la consemmation du blé indigéne, respectivement
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Il va de soi que ces équations présupposent les ealculs faits
sur la base du nombre réel d’heures consacrées & la production
du blé par un méme ouvrier, I'agriculteur assumant généralcment
encore d’autres occupations,

On voit que nous sommes ainsi amenés & comparer les « rations »
d’un ouvrier européen « moyen » A celles des mineurs du Transvaal,
alors que les ouvricrs canadiens, qui ne sont souvent que des
paysans européens émigrés, jouissent quasiment de « rations »
doubles, jusiifiées, d’ailleurs, par Defficience de leur travail
rationalisé,

Ce simple exemple montre par 12 méme combien mouvant et

.

imprécis est I’étalon de valeur. Qu'une légére fluctuation dans

pour restreindre Ia mouture du hlé importé. En Suisse {**}, le prix de vente
du blé est ramené a 19%F environ. La différence est comblée par une subvention
de la Confédération. Une nouvelle loi concernant le ravitaillement de la Suisse
en blé prévoit qu'en achetant Je blé & 36T, Etat paiz un prix qui reste encore
rémunérateur pour le producteur suisse. La législation du blé introduite en
Suisse permet ainsi d’avoir des droits de douanc insignifiants : off,60 par
quintal, contre 16M,12 en Franee, 307,38 en Allemagne, 197,80 en Italie
et 107,50 ¢n Autriche.

Essayons de nous rendre compie du prix de revient du blé dans un pays
ol le colit en cst trés dlevé, comme la Suisse, par exemple, par suite de V'état
trés peu propice du terrain A la motoeulture.

Le rendement cst d'environ 20 quintaux 4 I'hectare. I peut, pour les
meilleurs terrains, s'élever jusqu’a 35 quintaux. 11 faut compter avec une
récupération de paiile de 40 & Go quintaux a 5 le quintal,

Voici le détail, par quintal de blé, pour emblavures de honne qualité
moyenne :

Prix
on franes
de germinal,

Main-d’eeuvre proprement dite (1,65 jour & §fr),. 13

=

Intéréts sur les capitaux investis dans le terrain.. 12 =
Engrais ... .o e 6 »
L T 5 »
Batleuse ..ttt e, 4 r

S Y 40 »
Récupération de la paille............o0., PPN 9
Prix de revient du quintal de froment........... 3t »

Nous sommes malheureusement bien loin des chiffres annoneés, au cours
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Vune des vitesses de produetion intervienne et toutes les valeurs,

tous les prix s’en trouvent modifiés.

On propose quelquefois de¢ prendre I'argent comme métal-
étalon. Les fluctuations de I'extraction de ee métal sont encore
beaueoup plus considérables que celles de 'or. L'instabilité serait
une entrave & la vie économique. En prenant une autre eommo-
dité d’un besoin trés général, comme le blé, on ne réussirait pas
mieux, les récoltes dépendant essentiellement des variations atmo-
sphériques. Dans la préface, nous avons rappelé quen 1847 la
récolte du blé s’est élevée & 98 millions d’hectolitres contre 61 mil-

lions en 1846. D’une année & Iautre, I'étalon aurait baissé
de 6o pour 100.

d’une réunion des experts agricoles des Etats-Unis, par le représentant
de Wheat Farming Cerporation. Des precédés industriels appliqués sur nne
propriété de 114000 arpents, appartenant A ce groupement, ont permis
de produire du bié dont le prix de revient ne dépasserait pas 73 cents, soit 377,75
le quintal.

Or ceci comporte des conséquences inéluctables. Tant que lg prix inter-
national restera relativement élevé les entroprises rationalisées dtendront
leurs emblavurcs, attirées par lappat du bénéfice.

Celui-¢i conférera aux producteurs de eces ontreprises le droit, dans le
cas des chiffres extrémes cités plus haut, 4 10 rations contre une scule au
produeteur suisse. Comme colte surpreduction entraine inévitablement
une chute des cours, e’est le Suisso qui devrait se contenter d'une fraction
de ration, si Etat ne prélevait sur les autres cileyens le complément néces-
saire & combler les lenteurs de 'expleitation. Mais au fur et & mesure que
la rationalisation des grands producteurs augments, la divergenee s'aecroit,

Le probléme des salaires pose une question analogue., En Suisse, par
exemple, lo salaire moyen par 18te de fonetionnaire est, en 1931, de 65611F
contre 2738 en 1913. Cemnme I'abaissement du salaire moyen 4 la parité-
or est inéluctable, en prenant des mesures pour le retarder, I'litat cst obligé
de prélever des impodts ct des droits de douanc supplémentaires; ceux-ci
vont enchérir le colt de la vie jusqu’an moment o0 les rations disponibles
deviendront égales & cclles qui eorrespondraiont & i'abaissement du salaire
moyen 4 la parité; ees rations deviendront méme inféricures & ectte parité,
parce gue l'angmentation de la fiscalité abserbe une partle des travailleurs
et les détourne de la preduction de ecommodilés consommables : ¢'est un
énorme frottement que 'Etat intreduit dans la vie éeonomique pour reprendre
d’une main ce qu'il a donné de Pautre. 11 est & peine besoin de Iaive remarquer
que la parité-or du pouvoir d’achat doit étre établie sur la base des rations
consommées par les producteurs d'or, comparées 4 celles afférentes aux indi-
vidus du pays étudié (¢f. Chap. X1V, § 3).
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La fixation d’un bon é&talon de valenr est certainement le
prohléme le plus angoissant de la vie économique. A tout prendre,
Por a, jusqu’iel, rempli cette fonction sans trop de défaillance,
et I'on ne voit pas quelle autre vitesse de production simple efit
pu mieux servir d’étalon de valeur que celle de I'or. Pour Ini en
substitner un antre théoriquement parfait, il y aurait des prohlémes
de droit international 4 résoudre, et seule une solution longuement
étudiéé pourrait mériter de retenir l'attention.

En résnmé, les vitesses de production conditionnent essen-
tiellement les prix des commodités produites 4 un instant consi-
déré. 11 est évident qu’'a cet instant-la, tous les producteurs
penvent échanger entre enx leurs rations de commodilés, sans
que les prix en soient affectés. Mais tons ees éehanges doivent
étre terminés 3 l'instant suivant, oii les troes penvent alors
recommencer avee la production nouvelle.

Si, en eflet, certains producteurs avaient conservé d’aneiennes
rations pour les troquer ultérienrement, ces rations apparai-
traient comme des productions supplémeutaires, qui viendraient
s'ajouter & la prodnction normale. C’est ainsi, par exemple, que,
pour le euivre, le eacutehoug, ete., on tient eompte de la récupé-
ration, qui présente une allure quasi systématique. Cette derniére
donne simplement lien & des termes supplémentaires dans les
équations déterminant les prix.

Il v a lieu de remarqner que le stockage annuel d'un grand
nombre de eommodités {silos, réservoirs, ete.) ne résulte que
de la nécessité de régulariser la consommation par rapport a la
production, on vice versa. Ces stoeks viennent justifier I'hypothése
de continuité a laquelle nous avons dit faire appel pour établir
nos équations. Il en est tout autrement du stockage dépassant le
« quantum saisonuier » et qui eonstitue préeisément le déséquilibre,
eanse essentielle de ]a tension entre les « valeurs » et les « cours ».

" 4. Relation entre le tanx de l'intérst, l'or produit et le taux
d’aceroiggement de la population. La notion d’enrichissement. -—
Pour simplifier I'exposé mathématique, reprenons le cas parti-
culier important du paragraphe 2, et considérouns l'or et une
commodité A. Nous avons trouvé les égalités

aiga=tBi1gqo= 1go.
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Dans ces formules, i représente le taux continu de I'intérét,
ce que I'on nomme aussi I « intensité » de U'intérét. Par hypothése,
¢’est une constante. On sait qu’entre le taux usuel j et U'intensité
de Pintérét, nous avons la relation

log(1+7) = i,

La derniére des égalités ci-dessus représente une équation
différentielle qu’il est aisé d'intégrer. Posons, pour abréger,

AL f
FRALl QU {
ny q0

C'est le taux d'accroissement de la réserve d’or. Désignons
par ogg, la valeur de cette réserve & I'instant initial £ = o. Elle
est alors donnée par la fonction

g0 =90 eht,

Ainsi, la réserve d’or est une fonction exponentielle du temps.

On sait que, d’aprés MM. Cassel et Kitchin, le stock d'or
monétaire mondial s'aceroit, sur une moyvenne de longue durée,
4 raison composée de 3 pour 100 Fan. La lei que nous venons
d’établir 4 partir de nos prineipes généraux, concorde, sauf
quelques restrictions, avec le résultat énoncé par ces écono-
mistes. Ces derniers avaicnt, en oulre, trouvé que les prix sont
plus ou moins proportionnels au stock d’or. D’aprés notre théorie,
ils dépendent de son accroissement. Toutefois, pour I'exponen-
tielle, Ta dérivée étant proportionnelle 4 1a fonclion, la corrélation
mise en évidence par MM, Cassel et Kitehin s'expliquerait par
cette cofncidence.

Si le nombre n des membres de notre tribu reste constant, il
faut, pour que la relation ci-dessus soit satisfaite, que le facteur
d’action, c'est-a-dire la rapidité d’extraction de l'or, s’aceroisse.

Supposons, au contraire, que le nombre des membres varie
conformément 4 la loi biclegique, et prenons eette derniére sous
la forme eonnue

n = on &,

s

ot représentant la population i Pinstant imitial ¢ =o. Les
lettres n et yn devront étre aflectées des indices A, B, m ou b.
Par contre, pour simplifier, nous n’examinerons pour I'instant
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que le cas ot le taux d’accroissement ¢ est le méme pour toutes
les équipes, afin que A reste constant, comme nous 'avons supposé
plus haut. .

Dans ees conditiens, nous aurons

1?'0 = sq0 3oeht
et

090 5 p0—z)e,
ofilm

1o =

On voit que s1 le stock d’or s’aceroit au méme taux que la
population (A= ¢), la vitesse de production par mineur, soit
le facteur d’action, est eonstante. Le stock s’accroit dans ce
cas en vertu de 'augmentation du facteur de capacité, c’est-a-dire
du nombre des mineurs.

Envisageons maintenaut une commodité A, et admettons que
I’état d’équihbre est réalisé. Le prix a doit, dans ees eonditions,
étre une constante.

De la relation
e
1A

on tire

, 1y est . n -
ga= AT 0905 e = A 2405 o,
‘ a aftm ofim @

D’ou, en intégrant,

Ga= ¢fa et
avec
A ofo
oga= 2fa od9
ot @

¢’est-a-dire la quantité de la production A au temps t=a..

Dans les hypothéses simples admises iei, on trouverait un
vésultat analogue pour toutes les autres commeodités. D’od
I'éponecé :

Afin que Péguilibre économigue existe, il faut que, pour la produc-
tion de toutes les commodités, le taux d'aceroissement b soit le méme,
et égal & celui de la réserve d'or :

)\':;'@B: 9.'0

ofty Fo



— 109 —

Les prix se présentent alors sous la forme

=019‘0, b;n:qo,
TR/ EN i gB

les physiciens diraient que * est une « constante universelle »
Pour quil y ait enrichissement de la population, i faut que le
faetenr d’action soit postif :
e,

1} sera alors possible de produire des rations plus grosses, ce
gu, nous le verrons dans un autre chapitre, pose de nouveaux
problémes. Ces remarques nous eonduisent d’abord & la notion
du rendement.

5. La notion de rendement. Différence mathématique entre
une action et une obligation. — Admettons I'état d’équilibre dyna-
mique. On a alors pour une eommodité gueleonque en fonction
du temps .

q = og ',
puis, pour la quantité par téte,

gls= 4 elh—eit
olt
Comme on le fait en intéréts composés pour passer du taux
ordinaire au taux eontinu, nous pouvens introduire um taux =

par la relation
fog(1+7n)=23 —:=7p,

d’ou
" =eF—1I,
Nous appellerons 1 le rendement de Uentreprise qui produit lo
commodité envisagée; p en est le rendement instantané. Dans Uétat
déquilibre dynamique, tous les rendements p sont identiques.

On constate ainsi que le rendement n’est pas, en général,
identique au taux de l'eseompte. En développant la formule
préeédente en série, nous obienons en premidre approximation

i
=== g .,
n 9 mﬁ



_ — 110 —
Si, d'une part, la population est quasi stationnaire, et si, d’antre
part, le facteur %’f B est voisin de T'unité, on a, dans ce eas, et
dans ce cas seulement (ef. § 10, p. 120) :
| = p= f.

Ces relations sont trés importantes car elles nous permettent
de bien mettire en évidenee la différence essentielle entre une
obligation et une action.

Le taux obligniaire est de méme nature que le taux de
I'esecompte . Ce dernier se détermine comme un priz, ainsi que
notre analyse mathématique le fait ressortir. Le prix est fixé
nne fois pour tontes : I'obligataire eonsent 4 préter une certaine
somme contre un loyer inmunuable. Par contre, 'actionnaire achtte
un droit : a savoir eclui de participer, proportionnellement 2 sa
mise, i Yenrichissement d’une entreprise. Le taux d’un dividende
est de la méme nature qu’un rendement.

Cecl nous explique Vindépendance apparente, constatée jour-
nellement, entre les taux des valeurs & revenu variable et ecux
des valeurs 3 revenu fixe. En effey, Vexpéricnce nous enseigne,
d’une part, que le taux des valeurs i revenu fixe est solidaire
du taux de Vescompte, et, d'autve part, que ses oscillations ont
pour habitude d’étre coupées en « eiseaux » pai la courbe des taux
des valeurs & revenu variable, au décalage systématique prés. .

Dans I'état d'équilihre, les prix de toutes les commodités,
comme le taux de l'escompte, restent tnvariables. Par contre,
tout se passe, mathématiquement, comme si les salaires augmen-
taient, Nous décomposerons le salaire mathématique en deux
parties, L'une d’elles sera égale & Ja valeur du salaire au début
de l'exercice; on admetira qu’elle reste constante pendant toute
I'année envisagée; elle servira a 'entretien de la vie quotidienne.

"L’autre partie, soit la différence entre le salaire mathématique
et la partie restée constante, pourra représenter, dans ce cas,
Ia rémunération dn eapital-action engagé dans l'entreprise ou
travaille le salaris,

Admettons que chaque membre de la trihu soit porteur d’une
action, qui représente la part de patrimoine qu’il met & la dispo-
sition de son équipe. Il est atsé d’en faire I'évaluation.

A ect effet, fixons-nous un eertain intervalle de temps. En
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général, on choisit 'année ct I'«évaluation» de Paction est égale
au capital qui, placé pendant un an, rapporte une somme égale
au « dividende ». Le quotient du dividende par la valeur de Paction
donne le taux de eapitalisation. Dans notre cas, nous connaissons

le dividende et le taux qui est p. Soit, d’aprés nos équations
d’équilibre (fig. 3),

= e,

le salaire mathématique d’un memhre & Tinstant ¢, supposé
exprimé en prenant 'année eomme unité de temps; [ est le salaire
initial, Entre les instants ¢ et ¢t - 1, e’est-h-dire le début etla
fin d’un exercice annucl, 'excédent de traitement, ¢’est-a-dire le
¢« dividende » (2, aura pour expression

141
(D;:f lyert dt — >,
[

On remarquera que le dividende est nul si le facteur d’action 2 —=
est nul,

81 'on désigne par X, I'évaluation de I'action, on obtient en
intégrant et divisant par le taux p

a,= E{B —1 EGP[.
ele
On voit done que, pour réaliser ’hypothése de P'état d’équilibre
dynamique, I’ « évaluation » d’une action doit augmenter indéfini-
ment avee le temps, 4 une allure exponentielle, dont le taux
d’accroissement est celui de la réscrve d’or, diminué du taux
d’accroissement de la population.
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L'histoire nous fournit de nombreux exemples de plus-values.
Rappelons les trois types les plus réussis de placements avantageux
qu’ait présenté le xix® siécle : les actions des grandes Compagnies
d’assurances sous la Restauration ou le régne de Lows-Philippe;
les parts et les actions des charbonnages du Nord ou du Pas-de-
Calais sous le Second Empire; les actions et parts du Canal de
Suez & la fin du Seeond Empire et au commencement de la Troi-
sitme République. Ces trois types de placements ont enrichi les
capitalistes qui ont décuplé et parfois eentuplé leur mise. Clest
ainsi que, d’aprés Leroy-Beaulieu, les actions « Suez » facilement
achetables entre 4oo et 500 dans les années qui ont suivi 1850,
ont, en 1912, valu prés de 83co'r, c'est-a-dive environ treize fois
plus en guarante années. .

Avec de semblables ehiffres, et en négligeant la capitalisation
des coupons, on obtient peur cette plus-value un taux qui
atteint 7 pour 100, soit plus du double du taux moyen d’enrichis-
sement de or. Mais il est essentiel de remarquer que les chiflres
pris par Leroy-Beaulieu se rapportent 2 des niveaux fortuits et
non i des niveaux moyens. Ainsi, pour le Suez, si T'on en dresse
le graphique des cours, exprimés en monnaie constante, entre 1880
et 1913, d'une part, et entre 1870 et 1932 d’autre part, on trouve
un taux moyen de 3 pour 100, soit trés voisin du taux moyen
de longue durée indiqué pour Por. Si 'on tient compte & la fois
des coupons et de I'amortissement du prix d’achat dans les
délais de la concession, ce résultat n’est pas sensiblement différent.
Ainsi, eette valeur présente un taux moyen d'enrichissement
normal.

On voit que si 'on prend des trongons relativement courts, des
taux execptionnels peuvent se mapifester et atteindrz des chiffres
fantastiques. Pour le Suez, par exemple, le trongon 1926-1929
fait passer les cours de 13 ooo & 26745 (francs Poincaré), soit
un taux moyen de 20 pour 100 'an environ, pendant cing années.
1l peut paraitre surprenant que les spéculateurs se solent laissé
entrainer 2 croire possible de pareils enrichissements. Nous aurons
Poceasion de revenir sur ce paradoxe.

On voit ainsi combien un enrnichissement harmonieux est
difiicile & obtenir. S’enrichir consiste essenticllement 4 augmenter
son patrimoine {or, terrains, meubles, instruments, ete.). Pour
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qu’un producteur de blé, par exemple, puissc se procurer plusieurs
pianos, il faudrait que les facteurs de ces instruments consentissent
i consommer plus de bl§, circonstances auxquelles la nature impose
des lirmites infranchissables. Pour résoudre la difficults, il est
nécessaire que des « perfectionnements » viennent, de part et
d’autre, transformer les prix de revient et, par suite, tout I'équi-
libre économique. Nous examinerons plus loin en détail ce point
important, diflicile & comprendre au premier abord.

Dauns Ja vic réelle, le rendement résulte de la part 0J; prélevée
sur les salaires, a laquelle il faut ajouter la tension, positive ou
négative, provenant des diverses disparités (¢f. Chap. XII1, § 5).
Lorsque « |’évaluation » d’'un patrimoine ne coincide pas avec
sa « valeur », il est évident quc 'on produit plus ou moins de ce
patrimoine. A l'état d’équilibre, les deux termes doivent &tre
égaux.

G, La notion de rationalisation. — Il existe un second coefli-
cient, qu’il est intéressant d'introduire. La vitesse de production
par téte de producteur d’une commodité quelconque, c’est-a-dire
ie facteur d’action, a pour expression

1 = 0 3, ell—eie,

La vitesse d’accroissement du facteur d’action (fig. 3} est
1 = g1 () — ) e(sle,
L'accroissement relatif du facteur d’action est donné par
T = ﬂ =) —e=gp.
19

1l est comstant. Il est nécessairement lc méme pour toutes les
commodités. 1l indique dans quelle mesure un producteur doit se
surpasser lul-méme d’année cn année par exemple. ll se crée ainsi
son propre bénéfice; il forge son « coupon » Nous donnerons a 7
le nom de tanx de rationalisation. 1l est nunériquement égal an

rendement instantané p,
S1 la population est quast stationnaire, on a simplement

T =

(’est un fait que l'industrie exige une amélioration gonstante

THESE OEORGES OCILLAGNE ]
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de ses moyens de production et une mise au point ininterrompue
de ses procédés. 1l y a lieu de tendre vers une simplification de
plus en plus grande du travail dans tous les services et d’aceroitre
le facteur d’aetion & I'aide de machines de plus en ples perfec-
tionnées, puisqu’a la valenr d’unc journée de travail doit corres-
pondre une « yation moyvenne » de plus en plus eonsidérable. Baisser
les prix ct bausser les salaires est donc bien, comme I'a proclame
Ford, la premitre condition d’adaptation i remplir. Toutefols,
ces diminutions de prix et ces augmeniations du pouvoir dachat
du travail doivent rester dans des limites sirictement déterminées
par la situation dconomique.

Les difiérentessrelations développées dans le présent para-
graphe ont été établies en partant du cas le plus simple du troi-
siéme modéle. 11 est faeile de voir qu'elles subsistent dans le
cas général, pourvu que P'état d’équilibre dynamique soit réalisé.
Dans ces conditions, seuls les facteurs de proportionnalité sont
modifiés. Cette remargne s’applique également aux développe-
ments ci-aprés.

-

¢. Définition mathématique de la econsommation de I'or-
monnaie. — Nous sommes en mesure, maintenant, de hien définir
ec quill Tant entendre par « consommation de J’or-monnaie ».
Nous la définirons comme la quantité d'or qui doit entrer dans
les Banques d’émission pour maintenir constante la couverture-or
de la circulation fiduciaire, en raison de l'aceroissement de la
population et de U'enrichissement.

Il existe une relation simple entre la consommation de L'or et
le montant des intéréts purs & payer. Prenons l'année comme
umté de temps. Soit I; ce montant dans U'intervalle de ¢t & £ 4+ 1.
L’équation différentrelle qui nous a donn¢ le stock d’or en fonetion
du temps nous permet également de déterminer I, :

i+t n
Iizf L@gﬂdt:ﬂ—bf
t o

To
dq():
ofa

¢e gui donne, en posant pour V'aceroissement de la réserve d’or,

Ago=qo— 90,
I, = ollg L\‘]O

olt zy

oit o, est le montant au début de V'exereice ¢
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En premiére approximation, on a
I:N ﬁnqol.f,

soit la formule bien connue de I'intérét simple.

Ainsi, le rapport entre le montant total des intéréts purs & payer
pendant une certatne période t & t 4 1 et Uaccroissement de la
consommation de l'or pendant celle méme période est constant.

Il est & remarquer, toutefois, que cette relation n’est rigoureuse
iei que si Paugmentation de la population des mineurs et celle
des banquiers marehent parallélement.

En résumé, le montant des intéréts purs & payer est une fone-
tion de l'augmentation de la réserve d’or de la banque. Cette
augmentation cst indispensable pour que la eouverture-or de la
eirculation reste invariable. Elle gage les nouveaux billets
nécessités, d’unc part par les surnuméraires (¢) e¢t, d’autre part,
par 'augmentation de la prospérité (A — ¢). Le législateur a done
¢té contraint d’exiger que les intéréts purs soicnt versés, non
pas en nature, mais en numéraire. Ce numéraire est nécessai-
rement gagé par or frais sortant des nunes, abstraction faite
évidemment de la part thésaurisée ou servant 4 des usages
industricls. La majeure partie de la production-or doit donc aller
aux banques d’émission afin qu’elles solent en mesure de mettre
en eireulation les billets destinés au palement des intéréts purs.

Voyons briévement comment s'effeetue ce méeanisme.

8. Création et destruction de la monnaie, — Imaginons le
monde cn quasi-équilibre économique; les prix sont constants.
Considérons une banque privée, qui détient un eertain poids d’or,
appartenant & un créditeur en compte eourant A intéréts. Pour
pouvoir fatre face 4 ees intéréts, la banque préte ecet or & un
débiteur. Avee son emprunt, ce dernier achéte un patrimoine
queleonque. Le vendeur devient propriétaire de l'or et le rapporte
4 la banque. Celle-ci lui ouvre un compte créditeur et le cycle
peut recommencer. Quelle que soit la quantité des comptes ainsi
" ouverts, on eongoit que le capital des comptes débiteurs soit
remboursable grice & la réversibilité des troes (prix eonstants).
Mais il n’en est pas de méme pour les intéréts que les débiteurs,
16t ou tard, doivent sc procurer.

Remarquons qu'une particularité semblable se présente avee
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la notion de « bénéfice » lorsque les prix haussent. L’ensemble
de tous ces accroissements comptables, intéréts et bénéfices,
constitue ce que I'on peut appeler la « création compiable de la
monnaie ».

Observons que dés I'instant ol la monnaie a pris naissance, elle
ne saurait se détruire d’elle-méme, puisque méme si son proprié-
taire lui préférait des biens en nature, il ne ferait que la transférer
4 son fournisseur.

Chaque débiteur a trois maniéres de se lbérer :

1° Il préléve, sur ses propres ratious, le montant néeessaire
au remboursement, C’est le cas, par exemple, d’un salari¢ qui
se fait consentir une avance sur son mois par une banque. Dans
ce cas-la, au bénéfice de I'un eorrespond une perte de Pautre.
Le paiement de I'intérét n’engendre qu’un transfert d’or existant,
d’une fortune & une autre.

20 L’emprunteur exploite le patrimoine et devient un produe-
teur qui engendre le revenu relatif & I'intérét, Son effort introduit
un py qui doit trouver sa eontre-partie dans la production de
Por, afin que Péquilibre dynamique soit sauvegardé. Clest le
cas compatible avee la prospérité optimum, envisagée dans nos
modeles.

30 Le surplus de commodités que devrait preduire I'emprun-
teur précédent, pour le convertir en intéréts monétaires, ne peut
élre échangé contre de I'or, pour une raison quelconque (insuffi-
sance de quantité, mauvaise qualité, chute des prix, ete.). Dans
ce cas, si le débiteur ne peut prélever 'or nécessaire sur ses
propres rations, il ne lui reste plus qu’a eontracter de nouveaux
emprunts, jusqu’a la faillite.

La faillite entérine la « destruction de monnaie ». Elle nécessite
une « décomptabilisation » en faisant passer une écriture dans
un compte d’amortissement.

Si, maintenant, en fin d’exereiee, nous faisons la.somme de
tous les aceroissements comptables de monnaie, aprés la dédue-
tion des amortissements, nous trouverons un total qui devrait
étre coutre-balancé par I'aceroissement de la réserve d’or de la
bangue d’émission.

Ceci peut se eoncevoir par les raisons suivanies :
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Chague individu ne peut comptabiliser son cnrichissement
positif on négatif que de trois maniéres, ¢’est-d-dire en faisant
varier : soit Je poids d’or, soit les billets de banque qu’il posstde,
soit son solde en compte courant chez des clients ou des banquiers.

1° Dans la premidre hypothése, denx cas sont possibles
a) il regoit de I'or de la banque d’émission ou lui en donne; dans
ce cas, les variations d’encaissc de cette derniére implicitent
toutes les variations de cet ordre, ct cela nous suffit; b) ou bien
il troque cet or contre des biens d’un autre individu et cet acte
est sans importance pour nous.

2% Dans la seconde hypothése, les variations de la cirenlation
étant connues, il n'y a pas davantage nécessité pour nous de
savoir qui détient les billets,

30 Enfin, son compte gourant peut étre, soit chez un banguier
privé, soil & la banque d’émission.

La position d’'un banquier privé étant exactement analogue
a cclle de n'importe quel individu, nons n’avons, en le considé-
rant, qu'd répéter ce qui vient d'étre dit. En effet, les banques
privées ne penvent que préter les dépdts regus. En définitive, il
ne nous reste donec pilus qu'une seule hypothése A examiner, &
savoir celle d’un individu quelconque dont le compte est 4 la
hanque d’émission,

51 la banque d’émission était une bangue comme les autres,
il suffirait de considérer les variations du solde dc ses dépdts
pour connaitre Pexeédent de I'aceroissement comptable de la
monnaie. Il est évident, a priori, que cet excédent serait toujours
nul, puisque par définition la banque ne pourrait comptabiliser
gue de la monnaie existante, et que les autres comptes devralent
permettre de « halancer » le bilan.

Or, en vertu de sa charte, la banque d’émission peut créer
une monnaie gui n’existe pas encore dans ses réserves métal-
lignes : c’est le crédit pur, lui-méme génératcur de monnaie
comptable; il peut affecter deux formes : le crédit pur en « billets »
(circulation fiduciaire) et le erédit pur « en compte .

Tant que la masse totale en est invariable, on peut concevoir
sa « réversibilité ». Mais il est évident que si les « intéréts purs »
quelle cngendre sont supérienrs & Vaccroissement de 'encaisse
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métallique nécessaire a les couvrir, il se forme ce que nous nomme-
rons le « stoek négatif de Por-monnaie ».
D'une fagon générale, on peut envisager trois cas :

12 La production miniére de I'or est supérieure au montant
nécessité par les intéréts purs. 11 reste alors en circulation un
surplus d’or (année 1go5, par exemple) qui sature le pays et
se comporte, en définitive, ecomme un « stock positif » analogue
aux stoeks conséeutifs & la surproduetion de n’importe quelle
commodité {euivre, eaoutchouc, ete.). Clest de 'or qui ne peut
faire 'objet que d'un prét, & I'exclusion de toute opération de
crédit pur; son rendement s’en trouve ralenti. L’arbitrage des
capitaux tendra done A lui préférer des patrimoines qu’on peut
utiliser, sans devoir courir le risque de les préter pour en tirer
un revenu.

Ce mécanisme aura pour effet, comme nous le dirons au para-
graphe suivant, de refouler I'or thésaurisé vers la banque d’émis-
sion, o il peut donner son plein rendement.

Cet or viendra dés lors accroitre la faculté de créer du crédit
pur, lequel pourra &tre utilisé & la formation de uouvelles entre-
prises, ce qui contribue A développer la vie économique.

29 L’aceroissement de la réserve d’or de la banque d’émission
est exactement la quantité nécessaire & la couverture des intéréts
purs. C'est le cas analogue & celul que nous traitons dans exemple
numérique (Chap. XIIT) et qui exprime I'état d’équilibre.

30 Les intéréts purs exigent une quantité d’or supérieure a celle
qui est apportée 4 la banque d’&mission.

Dans ce cas, il a été consentt du crédit dans unc mesure plus
grande que Penrichissement possible. L’équilibre écouomique est
détruit; seuls, comme nous I'avons dit, des faillites et des amortis-
sements peuvent faire extourner les écritures passées en irop et
ramener les avoirs comptables A un état compatible avec I'enmi-
ehissement réel. '

Remarquons enfin que les mouvements des prix résultant des
déséquilibres de l'or déelenehent les pulsations « thésaurisation-
récupération ». La thésaurisation constitue, en effet, le contre-
réservoir régulateur du crédit pur, et son insuflisanee de volume
pourrait fort bien aceroftre les amplitudes des déséquilibres.
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On voit par la combien délicat est le jeu des intéréts et des
rendements. Fort heurensement, la vie économique ressemble &
I’homme, et, comme lui, elle posséde une certaine faculté d’adap-
tation. Cependant, de méme qu’un individu ne pent étre sous-
alimenté ou suralimenté sans, & la longue, disparaitre par inani-
tion ou obésité, de méme la vie économique ne saurail supporler
impunément des dérogations par trop violentes & ses lois. Nous
le voyons hien aujourd’hui. En particulier, si I'on exige de
certains prodneteurs un rendement sensiblement plus élevé que
le rendement moven, on les met dans Uimpossibilité de tenir leurs
engagements.

A ee point de vne, rien 1'est plus dangereux que de décomposer
Je taux des préts en deux facteurs : le revenn proprement dit
et la « prime d’assuranee », destinée a couvrir les aléas que
présente la production de certaines commodités. Il faut &tre bien
stir que la production envisagée est vraiment compatible avee un
cocflicient d’enrichissement snffisant. pour permettre an débiteur
de servir un intérét ausst élevé. Des remarqunes analogues
s'appliquent. au taux de l'escompte. 5i la banque I'éléve ou
I'abaisse, elle doit &tre certaine, ou bien qu’elle produit, par Ia un
fremage on une aceélération néeessaire a I'équilibre de Peseownpte,
ou bien que le coeflicient d’enrichissement s’est modifié dans
toute I'économie. Smon, elle risque de voir sa couverture or ne
plus correspondre aux preseriptions légales, s1 elle I'abaisse trop,
ou déclencher une ére de faillites @1 elle 'éléve aun-dessus du
niveau normal,

Nous aurons 'oceasion de confronter ces eonsidérations théo-
riques avee la réalité dans le premier exemple pratique, qui est
relatif & Vor.

9. Turn-over de l'or. — Cette grandeur, qui joue un réle
eapital pour I'économiste Irving Fisher, et qu exprime la vitesse
de circulation de la monnale, est égale au quotient du stock
monétaire total par le mentant des paiements a faire pendant
Punité de temps. Dans notre modéle simplifié, nous aurons done,
en appelant 6 le turn-over,
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Nous renvoyons a l'exemple numérique donné plus loin, oh
nous autons l'oecasion de préciser davantage les résultats du
présent paragraphe,

10. De la formation des tensions, — Nous n’envisageons cetic
question ic1 que du point de vue mathématique. Nous reviendrons
dans la suite sur ces points fondamentaux.

Considérons le chel d’une entreprise produisant une certaine
commodité 1. 5’1 veut &ire certain de ne pas rester au-dessous
du rendement des mines d’or, ce qui pourrait metire en péril son
entreprise, en particulier en faisant baisser I'évaluation de ses
actions, il est obligé de «viser » plus haut et d’introduire un py
supérienr au p des extracteurs d’or. De ce fait, 1l aura un prix de
revient by plus [aible que le prix & qui correspondrait & la parité
de rendement avec 'or. C’est la différence (h — k,} qui constitue
Pun des termes additils que les producteurs ajoutent & leur prix
de revient. Mais on voit qu’en agissant de la sorte, ils introduisent
nécessairement une « tension » Iin valeur relative, elle aura pour

ex|ression
: h—thg
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Au début, elle est voisine de zéro, elle croit avec le temps et
tend vers la valeur un, autrement dit, le prix de revient visé fy,
devrait devenir de plus en plus [aible.

Telle est I'une des premiéres causes de la [ormation des tensions
(voir également Chap. XV, § 5).

11 en est une autre : ¢'est la loi elassique du rendement décrois-
sant qui nous la fourmt. Elle nous apprend que, pour un grand
nombre de commodités importantes, le facteur d’action ne peut
croitre mdéfiniment. Tout aw contraire, il présente une accéléra-
tion négalive.

En ce qui eoncerne I'or, remarquons que le jeu de Yarbitrage
tend & chasser I'or vers la banque centrale jusqu'a ce que le
taux de l'escompte i devicone égal & p. Le facteur de propor-

. Y .. ., .. .
tionnalité == B reste donc voisin de 'unité. Ceci implique que
oily

le taux de couverture légale doive varier, en particulier, en fone-
tion de la production.
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En résumé, les conditions idéales requises dans notre modéle
ne sauraient étre réalisées. L’équilibre économique est impossible
4 maintenir. Peu & peu naissent des disparités, dues an fait que
les vitesses de production ne peuvent marcher toutes paralléle-
ment. Il se produit des taux d’accroissement différents p, 2,4, pp, ...
pour ehaque commodité.

Lorsque les disparités deviennent trop fortes, 11 y a « ense »,
sorte de décharge qui rétablit les potentiels en modifiant les
factenrs de capacité; la vie économique renait & partir d’un
nouvel état initial, et ainsi de snite. Elle varie donc par bonds
plus on moins distants, et nos équations en donnent une image
« tangente » pendant un temps relativement court, Nous développe-
rons ces eireonstances au Chapitre X1V,

Terminons par une remarque intéressante. 51, voulant appliquer
des 1dées eourantes, on essayait d’exprimer le rendement par un
terme qu’on additionne au prix de revient pour obtenir le prix
de vente, nos équations montreraient que le taux en serait identi-
quement nul. On ne peut introduire la notion de rendement gue
comme nous I'avons fait.



CHAPITRE XIIL

CONSTRUCTION D'UN MODELE NUMERIQUE.

1. Ttat préinitial. La vie deonomique et le prineipe de Carnot.
— Les équations données dans les paragraphes préeédents repré-
sentent un élat ¢’équilibre éeonomique susceptible de durer
indéfiniment ou de se reproduire aprés des oseillations et des
tensions variées. Mais elles sont établies en partant d'un certain
&tat imitial, que I'on est bien obligé de se donner ¢t sur la formation
dungquel nos éqnations ne peuvent nous renseigner. 11 faut le prendre
dans les faits. Cetle particulariié se retrouve dans toutes les
scienees physiques. Ainsi, en Méeanique céleste, tout se passe
eomme si les lois de Kepler représentées mathématiquement par
Newlon, avaient existé de toutle éternité; elles ne nous renseignent
nullement sur la Cosmogonie, e’est-a-dire sur la formation du
monde. Nous donnerons 4 ectte formation Ie nom d’étatl «prémitial»

Pouvons-nous imaginer quel était FPétat préinitial de notre
petit modele ? On peut supposer que des &tres humains ont pris
naissanee dans une grande ile; ils forment d’abord des familles
éparses qui entrent en contaet les unes avee les autres. H v a de
nombreuses luttes intestines avee rapines et gombats. Le nombre
des najssances et celul des décés suivent une loi inconnue. Pen 2
peu, s’établit un état de moins en moins ehaotique, tel un gaz qui,
par suite de chocs moléeulaires prend une température moyvenne
¢t se répand uniformément dans son réeipient. Dans I'élat
d’gquilibre, atteint aprés un temps trés long, la probabilité de
répartition de V'énergie entre les différentes molécules se rapproche
de la loi de Gauss-Maxwell; on en arrive au principe de I'équi-
partition de I'énergie, e’est-a-dire des richesses, et au nivellement
des jouissanees, si heureusement signalé par le Vicomte G. d’Avenel.
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On en a un excmple lointain dans le peuple chinois, que nous
avons déja cité. Mais cet exemple méme nous montre un fait
asscz troublant. On a constaté que peu 4 peu, par Paugmentation
du bien-éire, survient un état .de nonchalance qui suscite les
convoitises des voisins. C’est ainsi que la Chine fut envalie pério-
diquement par les Mongols, qui, en s'umssant aux vaincus,
redonnérent au pays un nouvel état chaotique, en méme temps
qu’'un nouvel essor {').

Dans un réeent ouvrage, I’éminent historien Guglielmo Ferrero
déerit d'une fagon saisissante Pactivité du monde actuel :

« Jour et nuit les hommes inventent, fabriquent, font agir de
nouveaux moyens d’accroitre une richesse qui, déja énorme en
comparaison de celle des époques précédentes, devient insuffisante
dés qu’on I'a produite. L'effort s'intensifie & mesure gque le monde
s’cnriehit, comme si le monde s’appauvrissait en s’enrichissant;
comme si, avec le savoir ¢t la puissance, notre euriosité et notre
ambition g’exaltaient au licu de s’apaiser. Nul ne sait plus dire
4 quel moment 'hnmanité devrait prononcer de nouveau le vieux
mot dont nos lévres se sont déshabituées : assez !

» Nous ne savons plus o1 nous arréter. Voila la rangon de notre
formidable puissance; le germe fatal d’owt sont sorties, d’ol sorti-
ront les inévitables catastrophes. Qu’elle veuille s’enrichir, ou
savoir, ou eréer la beauté, ou s’armer, notre civilisation est toujours
entrainée plus loin, Le but, & peine rejoint, devient une étape.
Nous sommes tonjours en marche vers un but qui s’éloigne a
mesure ¢ue nous approchons. De plus en plus le mouvement
I'emporte sur la direetion; il eherche en lui-méme sa raison d’dtre,
Pour ne pas diminuer, tout doit augmenter; le mécontentement
grandit avee le suceds. Nous vivons dans une épogque, oi rien
n’est plus facile qu'agrandir et multiplier, méme au risque d’un

{Y) L’¢tat d'tquilibre économique suppose la notion dc vase clos, cest-
d-dire, en somme, d’arbitrage. Il est certain que los relations de plus en plus
étroites établics entre les diverses parties du globe concourent 4 faire de
notre planéte un monde homogéne, au lien d'nne séric de mondes entrant
brutalement ¢n eontact 4 I'oceasion d’expéditions, phénoménes ¢ digeontinus »
de plus en plus improbables: la discontinunité n’avait pas que des inconvénienis:
olle servait parfois de tsoupape », qu'il faudra remplacer par une connaissance
précise des mécanismes éeonomiques.
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suteide; rien n’est plus malaisé que de diminuer ou limiter, méme
si le salut en dépend. »

Ce tableau ne forme-t-il pas, mis en mots, unc image vivante
de nos résultats mathématiques ? Est-il possible de décrire
d’une fagon plus saisissante les effets de 'aecroissement « exponen-
tiel » de toutes les produetions ?

Pouvons-nous espérer qu'un jour le monde entier poursuive
sa course au progrés en évitant les ruptures de 'équilibre dyna-
mique et sans qu’ll s’ensuive cet enfiévrement que déerit M. Ferrcro,
ni un amollissement pravoquant des pert;uri)ations d'un autre
ordre ? On pourrait croire qu’un tel état de bien-étre devrait étre
trés propice au développement des valeurs spirituelles de I'huma-
nité, et devrait assurer sa pérennité. Mais on n’ose I’espérer en
dehors d’unc éeonomie conseiente, et satisfaisant & une hygiéne
“spciale qu'aucune politique ne saurait encore délimiter, puisqu'elle
est du domaine d’une science sur les bases élémentaires de laquelle
les spécialistes eux-mémes n’ont pas encore d’ldees précises.

11 est. cependant un auntre aspect de la question qu’on ne saurait
méeconnaitre.

Nous avens établi, il y a un instant, un paraliéle cntre I'équi-
partition de I'énergie et le nivellement des jouissances. Or, cette
équipartition se fait en vertu d’un des principes fondamentanx
du monde physique : le prineipe de Carnot, avec son eorrollaire,
I'augmentation ineessante de l'enmtropie. On sait que, selon ec
prineipe, le monde matériel et I'énergie rayonnante tendent a se
répandre dans Pespace en une densité uniforme; toutes les diffé-
rences se nivellent et 'Univers entier deviendrait un vaste champ
monotone et infini; ce serail une sorte de mort éternelle par
uniformité (mort thermique de Lord Kelvin).

Ponr échapper it ces conséquenees, les physiciens ont essayé
d'introduire Ja notion de probabilité dans le monde physique :
il appartiendrait au hasard de reformer avec les molécules qui
s'entre-choquent sans cesse, des états exceptionnels, d’ob paitratent
des «différences», ¢’est-a-dire ’lément indispensable au retour de
la vie. Or, le hasard est une notion mathématique, créée par notre
esprit : comune toute autre forme mathemathue elle ne saurait
s’appliquer rigourensement 2 la réalité, surtout & I'Univers entier.
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Il nous répugne de faire dépendre du hasard pur le sort du
monde.

Aussi, bien plus satisfaisante est I'explication qui accorde anx
phénoménes vitaux le role de maintenir les différences et de
s‘opposer & la mort par le nivellement universel des énergies
physiques.

On sait que Maxwell, I'illustre savant anglais, avait déja
imagimé on ¢ démon » eapable de reeréer, sans dépense d’énergie
appréciable, des différences de température au sein d’une masse
gazeuse, primitivement en équilibre. Il suflit de séparer cette
masse en deux parties par une cloison, munic d'une fenétre
minuscule. Le démon n'onvre la fenétre que pour laisser passer,
d'une partie dans l'autre, les moléeules i trés grande vitesse :
il opére ainsi une sélection entre les moléeules gazeuses, laissant
les froides d'nn edté, amenant les plus chaudes de l'autre.

En regardant autour de nous et en considérant I'évolution des
étres vivants, nous devons bien reeonnaitre que la vie crée,
4 la surface terrestre, des différenees innomhbrables de plus en pluos
accentuées (1).

Mais, s'il en est ainsi, le nivellement des jouissances ne serait
pas le seul grand mouvement caractéristique de I’évolution
humaine, En réalité, deux courants nous apparaissent : P'un qui
tend a I'équipartition des biens, Pautre & la création des différenees
nécessaires au maintien de la vie elle-méme.

N’est-ce pas ee que nous voyons aujourd’hui ol une partic de
I'humanité tend, pour suivre la loi du moindre effort, 4 réaliser
le partage des richesses, alors que 'autre, obéissant 4 la fonetion
vitale ot animée du « démon », tend i accroitre les différenciations
matérielles, provoquant des elasses différenciées ?

L'idéal semblerait £tre un enrichissement constant de I'individu,
allié & une discipline de phis en plus haute. Les richesses, loin
d’amollir T'individu et de provoquer sa déchéanee, 'aideraient &
acquérir une liberté et une maitrise grandissantes sur soi-méme,
laquelle seule peut lui permettre de dominer la matidre.

{!) En ce qui concerne ce qu'on pourrait appeler le « principe do la conger-
vation des différences », on consultera avec fruit I'ceuvre philosophigue de
J.-H. IRosny ainé.
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Cet idéal pourrait-il étre réalisé sans des « entraineurs », ¢’est-
f-dire sans des élites formant des elasses différenciées ? Clest
évidemment ce que nient les partisans du partage umiversel.
Mais s1’on en eroit M. R. Gibrat, et les conclusions de son ouvrage
sur Les indgalités dconomigques et la loi de Ueffet proportionnel,
nous devons admettre que « les revenus et la fortune sont distri-
bués entre les hommes avec la méme mégalhité depuis prés de
eing sideles, et qu’ainsi toutes les conquétes économiques ou
sociales sont reslées sans influence sensible sur elle. Le développe-
ment du machinisme et du eapitalisme a agi, non sur la coneen-
tration, mais sur 'importance moyenne de ehague entreprise ».

2. Etat initial équilibré, généralités. — Imaginons une grande
fle, 1solée du reste du monde, dans laquelle vivent des habitants,
aprés une longue période préinitiale.

Supposons qu'il faille édieter des régles précises, conformes
aux possibilités biologiques et capables d’y maintenir un rigou-
reux état d’équilibre éeonomique. Rien ne nous empéehera par
la suite d’admettre des déséquilibres variés que nous comnparerons
4 'état initial pour en mesurer les effets. Mais, au préalable, il
est néeessatre d’établir cet état initial, et ee ne peut &tre que dans
I’hypothése d’un équilibre, qui étmit déja & la base des deux
premiers modéles.

Pour réaliser un modeéle complet, il est inutile de le eompliquer
beaucoup. La multiplication des éléments n’ajoute rien 4 Pétude
de chacune de leurs calégories, si ce n’est une répélition fastidieuse.

S1 nous avons pris soin d’introduire un échantillon de chacun
des actes économiques, nous pourrons reeonstituer tous les
phénoménes, sans qu’il soit nécessaire de refaire les ealeuls pour
un grand nombre de ecas semblables.

D'autre part, les moyennes nous permettront d’introduire des
notions telles que I’ « 4ge moyen » ou I’ « héritage continu », sans
nous soueter des individus, et sans pour eela devoir nous éloigner
des grandeurs de la wvie réelle. Si nos chiffres bypothétiques ne
sout pas eeux que donnent par exemple les tables démographiques,
c’'est que nous avons adopté des nombres ronds pour faeiliter
I'exposé.

Notre but est avant tout de montrer que le caleul pourrait
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s’emparer des problemes économiques, et aboutir 3 fixer des
ordres de grandeurs vérifiables numériquement. Tl nous sera plus
aisé alors de montrer comment peut &lre dominé par la pensée
le déséqnilibre relatif de noire monde réel, et comment peut dtre
dégagée la grande tendance du moment. Lorsqu’il scra possible
de faire ]a distinction entre la tendance fondamentale, inéluctable
qui se dégage & I'ingtant du renversement du déséquilibre et les
« dents de scie » (dcarts fortuits) dues aux mulliples vibrations,
le probléme de la prévision économique gura re¢u une solution
pratique, imparfaite, eertes, mais combien précieuse pour la vie
courante.

3. Nombre croissant de commodités. — Il s'agit de fixer le
statut économique de notre tribu de telle sorte qu’un état d’équi-
libre dynamique préside aux échanges, malgré certaines variations
continues que nous allons mtrodutre,

A chaque progrés technique correspondra une amélieration
des rations, tant dans l'accroissement des quantités disponibles
pour ehacun des membres, que dans le nombre des varnétés
d'articles distribugs,

Les commodités « usuelles » étant, 4 la suite d’un progrés tech-
nique, surabondantes, il se produira une migration des produeteurs
surabondants — selon une proportion qui permetira d’éviter les
tensions — vers la production de nouvelles commodités de « luxe »
oud’«épargne ». Le nombre de producteurs émigrants est naturelle-
ment étroitement eonditionné par Pimportanee des économies
que permetient de réaliser les accélérations de la production.

Les salaires seront identiques pour tous les hommes actifs,
étant admis que tous fournissent un égal travail produisant une .
égale valeur de services rendus, ‘

11 sera attribué, en outre, 4 ehaqne produeteur, un égal lot
de patrimoine composé d’ustensiles divers, dont le rendement
appartiendra 4 son détenleur; le lot scra caractérisé par la nature
particuhiére de son élément prineipal : ehamp, maison, monnaie;
de sorte que les i):'qductcurs deviendront respectivement agrieul-
teurs, radustriels et banquiers, en attendant que I'accélération
de leur production permette de spécialiser certains d’entre cux
dans de nouvelles branches.
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Il s’agit, enfin, de partager les lots aprés avoir déterminé leurs
dimensions physiques pour cn faire des parts « équivalentes »,
de telle sorte que la situation de chaque produeteur soit égale
& celle de tout autre. ,

A Tongine, les dimensions physiques dépendent de la valeur
de chaque lot. Leur valeur est toujours égale au prix de revient
multiplié par la quantité, qu’ils soient aequis par la force armée,
défrichement ou échange.

I1 est eonvenun que les rendements des lots doivent tous étre
équivalents. Mais il sera aisé d’examiner les mécanismes qui se
déclenehent lorsque les rendements feront passer les évaluations
au-dessus ou au-dessous de leur valeur d’aequisition.

4, Hypotheses démographiques. — a. [{éritage continu. — Préci-
sons le mécanisme démographique de la population de notre tribu,
en y imtroduisant lse nations de famille moyenne, d’ « héritage
continu » et de « surnuméraire ».

La famille moyenne se compose des six personnes suivantes !
grand-pére et grand’mére, pére, mére, fils et fille.

Le pére travaille depuis I’age de 20 ans. 11 produit et touche
un salaire plus-une prime (1) d'héritage. Tous les autres menmbres
sont non aetifs.

A /o ans, le pére sc retire aprés 20 ans de labeur (cet dge jeune
compense les malades et les invalides).

Le fils doit avoir préeisément 20 ans et commenee & travailler;
il entretient le pére, la inére, sa femme (au lieu de sa seeur), son
fils ct sa fille, soit en tout six tiers de ration par famille,

Les parents lui rendent le patrimoine amassé contre leur
entretien.

A Go ans, les grands-parents meurent sans laisser d’héritage.
Le pére atteint alors précisément 4o ans, ct posséde leur bien,
épargné par le fait qu’il a nourri ses propres parents contre ledit
héritage.

{!) Gette prime peut étre considérée comme un avoir moral en contre-partie
d’'une dette que I'enfant contracte envers ses parcnts. Les uns, pauvres,
doivent de la reconnaissance, c'est-a-dire une somme de services. D’autres,
riches, regoivent un patrimoine tangible. 11 g'agit ici d'une « valeur moyennes
exprimant un avoir d'unc forme non définie.
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Ce cvele peut s’elTectuer sans production d'or et sans accroisse-
ment de patrimone colleetif,

1l existe un nombre pair de familles afin que tous les adultes
puissent se marier et avoir les deux enfants prévus a Page de oo ans.

L. Accroissement de lu population. — Dix familles sur 1000 ont,
chague année, un troisieme cnfant réparti également entre les
deux sexes, que nous appellerons sur numéraire. Ce taux élevé
cnglobe les indigénes qui se convertissent & 'étalon de monnaie-or.

Ce troisieme enfant n’est pas élevé par. ses parents ct, par consé-
quent, n'aura personne 4 entretenir, mais, par contre, il n’aura
pas & recevoir I'épargne des parents; il a contracté sa dette
vis-a-vis de la société.

Or, de 'age 20 & Page 4o, le surnuméraire masculin produit 6/3 de
parts comme tous les autres homnies. 1 en consomme un, 1l en
mel de coté un second pour sa vieillesse, el un troisieme pour
rembourser sa dette. Ce dernier iiers sert & entretemir un pro-
ducteur d'or au licu du pére. Tl lui reste donc 3/3 de part.

H épouse une surnuméraire. 11 rembourse le tiers afférent &
I'enfance de sa femme, Uentretienl. durant le deuxiéme tiers de
sa vie ¢l lul constitue en outre son épargne-vieillesse, en entrete-
nant uo seeond producteur d’or, au lien de sa mére, au moyen du
troisieme tiers disponible. Il n’a pas d’enfants.

Etant donné gue le producteur d’or doit gagner durant son
travail 6/3 de parts, ¢l que le surnuméraire ne peut fui en allouer
que 2/3, il doit v avoir trois surmnnéraires mariés sans enfants
par productenr der affecté 4 la constitution du patrimoine
monnaie des surnuméraires,

c. Accroissement exponentiel, — Jusqu’a présent, nous avons
supposé que les membres de la tribu travaillent 4 « produetion
constante » Pour traiter le cas général, 1l faut admettre le double
aecroissemeni exponentiel, correspondant aux parameétres 2 et g,
¢'est-a-dire & une augnientation des rations en méme temps qu’a
I'élévation éventuelle de la population,

Nous ne voulons pas nous étendre sur toutes les possibilités
que peuvent embrasser nos formules. Examinons simplement ici
le cas suivant, qui offre un intérét pratique.

TIESE UEOROES GUILLAUMIZ a
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Rappelons d’abord que le nombre des producteurs d’or de
notre planéte est de Vordre de 500 coo. Supposons que le nomhre
de crvilisés rattachés 4 DPétalon-or ne soit, actuellement, que
de goo millions, c¢ qui correspondrait, d’aprés nos hypotheéses
démographiques, & 150 millions d’actifs. Admeitons le toanx
de 10 pour rooo pour I'aceroissement de la population. L'année
suivante, les aclifs se seraient aceru de 1 500 ooo, & chacun desquels
il faudrait comstituer une part d’or égale a cclle des héritiers
qui succédent aux disparus. Toujours cn vestant dans les hypo-
théses précédentes, selon lesquelles il v a trois actifs surnuné-
raires par producteur d’or existant, on retrouve bien le chiflre
de 500 000 qu'il fandrait pour v pourvoir, ce qui rend plausible
nos diverses suppositions.

On peut tirer de ce qui préeéde une conséquence importanie :

8i Pon rattachait les populations exotiques & Pétalon d’or,
en portant, par exemple, le total de goo & 18oo millions d’haln-
tants, non seulement il faudrait que le nombre de producteurs
d’or atteigne un million, mais, en outre, que I'on trouve quelque
‘part le pécule initial qui doit se lransmettre par héritage aux
générations nouvelles, et qui est aetuellement de Pordre d’une
centaine de francs de germinal par téte.

Kuoncer le fait suflit pour montrer la grosse difficulté du
probleme et le déficit d’or formidable devamt lequel wous nous
trouverions hrutalement. Le cours de 'or atteindrait. des niveaux
fabuleux, autrement dit les prix tomberaient et le crédit pur ne
pourrait gtre que nul pendant plusieurs années. 1l est done
essenticl qu’il ne soit pris aucune mesure dans ces pays pour
donner un pouvowr libératoire légal exlusif a l'or, st on veut
éviter une catastrophe sans précédent dans 'histoire économique
de notre civilisation.

5. Exemple numérique du troisidéme modale. — Heprenons
notre tribu, compasée de quatre gquipes de productieurs, proprié-
taires chacune d'un patrimoine qu'elle est chargée de faire frue-
tifier pour permettre a toute la population de vivre.

Chaque individu posséde une part égale de pateimoine, 1l
souseril une « aclion », ¢’est-a-dire mel sa fraction de patrimoine
2 la disposition de son équipe, lagquelle lut allouera un « dividende ».
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Ces quatre équipes, avee leur patrimoine, sont :

Equipe (A) patrimoine « champ », chargée de produire du A;

Equipe (B) patrimoine « fabrique », chargée de produire du B;

Equipe (m) patrimoine « mine d’or », chargée de produire de or;

Equipe (b) patrinoine « banque d’émission », chargée de régler
la circulation fidueiaire et le crédit.

A propos de ce dernier patrimoine, faisons remarquer qu'il
s’agit d’'une banque dont la réserve d’or appartient uniformément,
el par parts égales, & tous les membres de la tribu., Le eapital de
la banque sera donc égal & la somme des parts des banquiers,

;T A L qe
s0it & —oqy. Les intéréts percus sur le crédit pur eouvrent tous

les frais d’exploitation. La réscrve d'or age, lormée pendant I’état
préimitial, est déposée & la banque d’émission et gage la circulation
fiduciaire.

Nous admetirons que les salaires ne sont payés que tous les
mos, de sorte qu'une circulation égale & la réserve ne suflirait
pas (votr plus loin les chifires du tnrn-over de I’or). En conséquence,.
il faut avoir recours & 'escompie, et Pon convient que la loi permet
d’émettre des billets pour le double du montant de 'or déposé. La
couverlure est ainsi de Jo pour 100 et I'on a f = 2. L.ec montam
du erédit pur s’éléve par suite o 5 go. La réserve d’or appartient
uniformément, et par parts égales, a tous les producteurs. En outre,
une réserve d'or {1 — f) ¢, aussi formée pendant ’état prémitial
constitue le solde thésanrisé du patrimoine. Elle ne rapporte pas
d’intéréts.

Nous imaginerons que les opérations se passent de la fagon
smvanie :

Tous les producteurs A, B et m apportent chagque jour leur
marchandise & un commergant central (non rémunéré pour
simplifier) et qui paie Mmensuellement les producteurs en billets
de banque. Par contre, ceux-ei, chaque jour, repartent en empor-
tant leurs rations de commodités payées comptant au moyen
du salaire regu au début du mois. Le commergant s’est procure
des hillets & la banque, au moyen de I'escompte, done contre un
intérét, qu'il paiera en cffeetnant un prélévement sur les salarres.
Ce paiement sera néeessairement fait en or, seule commodité
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acceptée par la banque. L’accroissement de la réserve d’or qui
en résulle servira 4 aceroilre la cireulation fiduciaire, proportion-
nellement 4 P'augmentation de la population, en ne dépassant
pas la couverture de 3o pour 100. Quani aux « banguiers »,
c’est-a-dire les cadres el le personnel de Iinstitut. d’émission, ils
recoivent lenr salaire du commercant eentral sous une forme
identique aux autres.
~ Un salaire se compose de la contre-valeur en hillets des rations

de A, de B ct d’or, qui sont nécessaires & la vie de Pindividu.
A et 13 sont consommeés, donc détruits le jour méme. Sur la ration
d’or, il est prélevé le montant nécessaire au paiement des inléréts.
Par contre, les hillets de banque qui sont renis représentent
les intéréts créditeurs pergus par entremise des banquiers. lls
sont destinés & former le patrimoine monétaire des descendants
surnuméraires et i accroitre Ja circulation fiduciaire proportionuel-
lement 4 enrichissement, Le solde de I'or qui reste entre les mains
des prodnctenrs est. thésaurisé par eux de la méme manidre, pour
étre remis semblablement. aux descendants.

Voici des chifires qui fixeront mienx les idées (nous appellerons
¢ frane » Ponité monétaire).

19 Eta initial an début de Pannde (t = o). — Nous prendrons (1) :

pia = 102000

afllh = 72000
WHm = 400
ofty, = Joo
ot = 174500
0§ = 120000000 . 3 2 1
Bugo= goo00000 1_[:—'3' ;_—T—Tﬂ_;.‘

£= 1 pour 1000 par année,
f =% = 2,8 pour 100 par année,

&= 1 —&=2,7 pour 100,

() 1 ne g'agit que de ealeuls approximatils, destinés simplement 3 fixer
les idées. Nous n’avons utilisé que les deux premiers termes de la série exponen-
tielle. Les ehiffres de I'état 1 sent valables pourles premiers jours de Pannée;
ccux de Pétat 27 pour les derninrs,
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Le capital de notre Banque s’éléve ainsi & 154 53177, Il forme
environ le 1/Goo de la réserve d’or totale. A titre de comparaison,
signalons que le rapport entre le capital et la réserve d’or de la
Banque de France est inférieur a 1/500. Dans nos caleuls, nous

Lo . oon
négligerons la fraction T;b devant f.

Des chiffres préeédents, on déduit suceessivement (les égalités
ne sont qu’approximatives) :

ofo= 33Goono par an = 4333,33 par jour,
mfo= 23,33 » a0 = 0,07 N
ﬁGS():.")].‘"):]j T ow f':?nu.s‘o:cl:f).i %

(1—3)fo=171,72.
Les intéréts & payer s'élévent &
Joo 5 23,33 = 000 par jour.

Commodité A : chaque membre en eonsomme par jour 1%8,3.
It faut donc que

afa = 2, 360g, a= : = g,0%20.

Commodité B : consommation quotidienne par homme et par
jour : oEf o}, dou

wfrE= 154700 3 0,00 = 873508,
23,33

afn= 0.121, b=
“f P 0,321

= 192,36,

Un salaire quotidien quelconque se décompose conmme suit :
Lia 0,056+ 280+ gra=13,02 + 9,62 4 0,0f + 0,05 = 23,33
20 Etat final @ la fin de lannce (t = 1). — La population s’est
accruc de
o— ot = 174700 X1 pour 1u0d =174, 5.
On a successivement .

0= 120000000 > 1,028 = 123 360 000,
Bga= unoooono x 1,028 = ya2iz0000.

Le stock d’or monétaire s'est done aceru exactenment du montant
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des Intérdts
iBogo= 2520000,

La production d’or atteint & la fin de année

o= 33060000 > 1,028 = 3454080 par an = 0304, 066 par jour,
0504, 66
t74%74,7

o= 5.
Le salaire mathématique quotidien, i Ja fin de Pannée, a
augmenté également et s'éléve approximativement i

_ 95u4,06

= 23,41}
G00,7 )

Il a donc augmente d'environ 0,060,
Prenons le salaire de 23,33 comme salaire initial fize. Le sarplus
. représentera la rémunération du eapital. Pour la moyenne annuelle,
cela donne environ 0,33, de sorte que 'on a par individu et pour
I'année entidre .
30 > 0,33 =118, 8n,

" Cest le « dividende » payé par téte. On obtient ainsi pour
Iévaluation d'une action du patrimome général o la fin de
Vexercice '
1if, S0 < 1on — .’i*f";'- .
2,7

Cette évaluation augmentera d’sumdée en année.

Quant aux dépdts or, tout se passe comme si la banque leur
servait un intérét au tanx de (2,8 pour 100 moins 1 pour 1000)

o
wr

1517 > 2,5 ponr too =13,8q,
Les intéréts, ])a_\,'és.en or, vont, servir !
12 A constitner la réserve des surnuméraires
315,17 X 174,7 = Qanon;
2% A augmenter les dépdts par I'addition des intéréts

13,80 > 174 874 ~ 2430000,

ge qui donne bien en tout

2430000 4 Qoooo = 2520000
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comme ei-dessus. Grice 4 ce phénoméne, la couverture-or reste
constante, malgré l'accroissement de la circulation fiduciaire
nécessité par I'augmentation de enrichissement de la population.

Le turn-over de I'or reste constant, eomme nous l'avons montré
au paragraphe 4, et s’éléve &

180000000 185 640000
23.33 > 174700~ 23,99 > 174874.7

= 44 jours environ.

La paye pourra donc étre aisément faite mensuellement. 1l
restera méme des hillets inemployés. Par contre, le stock de
billets ne permettrait pas de faire une paye trimestrielle; on n'a
pas assez de dispombilités, méme en recourant a lescompte,
vu que I'émission, d'aprés la régle que nous nous sommes fixée,
ne doit pas_avoir une couverture inféricure & 5o pour 100. Ce
caleul précise ce qu’il faut entendre par la « vitesse de airculation »
de Ia monnaie, imroduite par Cantillon et reprise par les Quanti-
tativistes.

On voit également qu'on peunt ainsi acercitre le patrimoine
— rémunération du capital — sans frustrer la main-d’cuvre.
Ce n'est que dans le cas ot 4 —z¢ serait nul que cette rémunéra-
tion devrait ¢tre prélevée sur les salaires et les réserves.

Il est intéressant de remonter maintenant aux idées « quanti-
tattvistes » (Chap. V, § 2), suivant lesquelles la quantité de
monnaie en cireulation régle le niveau général des prix et I'inten-
sité des échanges. Cette hypothése est non seulement insoutenable
en théorie, mais se trouve en countradiction avee les faits. Clest
ainsi que, lors de la débacle du mark, la valeur totale des signes
monétaires avait diminué a un tel point, malgré I'énorme quantité
de hillets émis, gu'elle est tombée parfois au-dessous de la couver-
ture-0r du Reich. Devant cette insuffisanee notoire de monnaie,
les hillets de banque faisaient prime sur les ehéques et virements.
It semble que les Quantitativistes n'alent pas vu que Vinflation
pouvait ainsi engendrer une pénurie de monnaic et que l'aceroisse-
ment, de la quantité des coupures nw’emnpéchart pas les prix de
haisser relativement a I'or. Cette baisse cut d’ailleurs pour résultat
d’activer les échanges internationaux et nécessita méme une hmi-
tation des exportations. La pénuriec de monnaie n'est pas par
elle-méme un obstacle aux échanges; on peut s’y adapter en
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faisant varier le turn-over, el la quantité des signes monélaires
n'a pas d'mfluenee sur les prix.

Ii est a remarquer, d’ailleurs, cue le gros des paiements s’effectue
par eompensation des effets de ecommeree dans les Clearing-Houses.
On pourrait, & la rigueur, sc passer de monnaie, comme 1'Angle-
terre nons en montre la voie. L’étalon de valeur est un étalon de
mesure, fa mulliplicité des mdéires ne saurnient changer les
longucurs i wesurer. L'or détermine le niveau des prix essentielle-
ment par sa oitesse de production. La quantité disponible joue
un tout autre role.

6. Relations entre le rendement ot le taux de rationalisation.
Remploi des dividendes. — Nons avons vu, au chapitre précédent,
que tontes les produetions sont des fonctions exponenticlles du
temps avec un coelfieient o dans Iexposant. 1l en résulte que tous
les termes de nos équations de conservation contiennent cette
exponentielle. Cette fonction nous a conduits it définir un nouveau
coefficient, le taux de rationalisation T gui cxprime Paceélération
relative de la production par téte de producteur, c’esl-i-dire un
aceroissement continu du facteur d’action (rationalisation). Il en
résulte que pour permettre au producteur de solder ses comyptes
avec un profit, il 0’y a pas d’autre moyven, dans I'état d’équilibre,
que dintroduire hypothése d’un aceroissement permanent du
facteur d'action. De la sorte, au terme de exercice, il Tai reste
un solde de sa propre production qu'il peut vendre an prix standard,
contre le surplus de production correspondant des auires produc-
teurs. C’est ainsi qu'il constituera son dividende Dy 1l est tris
remirquable de noter que le dividende n’est possible, a I'égtat
d’équilibre, que si 'excreice nouveau est en progression sur le
préeédent,

Il y aurait exceptlion i la relation précédente dans le cas on
le facteur d’action . —z serail nul, c’est-d-dire oi 'accroisse-
ment (2} du stock d’or servirait exaetement 4 pourvoir les surnu-
méraires (¢). Dans ee eas, on pourrait avoir une sorte de dividends,
qui ne serait autre qu‘un prélévement constant sur les salaires,
lesquels eux-mémes seraient indépendants de ¢

Or, la vie réelle, par essence méme, recherche la rationalisation,

.
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de sorte qu'au contraire, le facteur 2 — ¢ a pris &4 Pépoque moderne
des valeurs considérables.

Citons, par exemple, Pindustric antomobile. 11 v a quelques
années, les fabricants sortaient uwn modéle rudimentaire
et 6oo heures de travail, alors qu’aujourd’hui, ils présentent
au public des voitures infiniment plus perfectionnées, construites
en moitié moins de temps, partant avee un prix de revient bien
inférieur. - -

Dans la pratique, lc rendement résulte de trois composantes :

19 Le dividende proprement dit. correspondant i ce que nous
avans désigné par 00

22 Un prélévement sur le montant initial I, des salaives (voir
fig. 3);

30 Les écarts fortuits des cours d’échange.

Quoi qu’ll en soit, on constale que le rendement. ct la rationa-
lisation forment des entités inséparables.

La gnestion gnt se pose est celle de savoir comment les rende-
ments de toutes les cnireprises peuvent ceexister dans la vie
réelle.

5i les producteurs w’ont aucune charge obligatairve, leurs divi-
dendes peuvent tlre investis comme il leur plait le mieux, selon
un cocllicient d’ophélimité proche du maximum, ce qui les eonduira
4 composer leur enrichissement d’une mamére variable sclon les
prix des commodités qui leur sont offertes,

Tout au contraire, si les producicurs ont des charges obliga-
taires, dont 1ls ne peuvent s’acquitier qu’en remettant de Por &
lears créanciers, 1ls sonk absolumenl contraints de « réaliser »
tout ou partie de leur rendement en or. La menace de faillite les
oblige i troquer ainsi leurs produits contre de 'or, quel que soit
le coellicient d’ophélimité, autrement dit, 4 n‘importe guel prix.

Si o suppose maintenant que les quantités d'or ofiertes par
les mines sont inférieurcs aux besoins, il faut faire appel aux
réserves formant les patrimoines, ¢’est-a-dire vendre la produetion
non pas a des gens qui consentent & 'acquérir contre leur propre
production, mais 4 des prodigues qui consenient 4 « manger »
leur patrimoine monétaire. Le nomhre de ces derniers étant
relotivement minime, Lout se passe comme si Uor n’élait pas
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offert et demeurait intreuvable. La réalisation en or des rendements
que les productenrs se sont engagés & payer est done matérielle-
ment impaossible au deld de certaines quantités : ¢'est la disette d’or.

Etant donné que Uextinction du passif ne peut, dans un cas
pareil, s'effectuer qu’a la suite d'une faillite on d’un concordat,
les conséquences juridiques de la disctte d’or bloquant les échanges
c’est le phénoméne cherché par Sir Henry Strakesh. 11 exphque
le paradoxe du mineur qui grelotte de freid devant la mine de
charbon en chémage.

7. Mesures des patrimoines et notion de eapital. — Dans les
modéles précédents, nous avens étudié la formation de la valeur
des commodités. La détcrmination de la valeur des patrimoines
s'opére comme celle des commodités, & savoir par la mesure de
leur prix de revient.

Introduisens la notion de « eapital ». Ce terme désigne le patri-
motne auquel le comptable attribue le mérite d’avoir produil un
rendement donné.

Un patrimoine, quel gu’il seil, est une valeur inerte, qui ne
s’aceroit pas spontanément pour engendrer un enrichissement,
On peut le considérer comme un insirument de travail aux mains
de celui qui s’en sert. Tont se passe comme si le capital [ui permet-
tait de produire plus vite.

1 est évident que si Pon attribue le mérite du rendement. au
-capital, il va paraitre sonhaitable aux produeteurs de s’en munir,
quitte 4 payer un loyer an préteur.

Ce loyer ne sera pas proportionnel aux dimensions physiques
du patrimoine-capital — un champ des steppes ne se loue pas
le prix d'un chamyp de la Beance — mais il sera proportionnel au
rendement, Partant de ces considérations, nous définirons I’ « éva-
Ination » par le montant exprime en monnaie produtsant,d un {auz
donné, le rendement connu. A Détat & équilibre, Uévaluation du capital
coincidera avec la valeur du pairimoine dont il se compose. Nous
venons de définir 1' « évaluation » par rapport & un faux donné,

Quel doit &tre ce taux de comparaison ?

Examinons lc mécanisme de I'étalon de rendement,

8. L’étalon de rendement et I’évaluation des actions. — Dans
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I'expos¢ mathématique de notre troisieme modéle, nous avons
va que I'eétat d’équilibre dynamique (prix constants) exige que
le rendement 1nstantané p, ou, ce qui revient au méme, le taux
de rationalisation © de toutes les commeodités soient identiques
entre cux et égaux i eclui de Ior. Autrement dit, pour une
commodité H, on doit aveir :
= s
»

v étant le rendement de Yor. Or, ce dernier n'est pas autre chose

que le taux d’accroissement du stock d’or monétaire, diminué
du taux d’accroissement de la population ¢

C’est donc ce taux d’accroissement qui rigle tous les rendements.
11 en forme létalon.

Le dividende lm-méme, d’aprés la forme que nous lui avans
donnée, est une fonction de ce rendement. On peut I'éerire de la
fagon sulvanie :

Wy =g (Sl p) e,
ot 9 est une fonetion des salaires initiaux et du rendement p,

Dans la vie réelle, action de p se fait sentir par I'intermédiaire
de 02, et v'est grice & larbitrage que les taux de rendement
des diverses commodités sont conditionnés par celui de Tor,

Dans la métrologie économique, pour que deux grandeurs soient
mesurables 'une par rapport & I'autre, il faut gu’elles soient
« arhitrables » 1'une contre Paatre. Afin que 'une d'elles serve
d*étalon, 1l faul, en outre, que I'on puisse arbitrer constamment,
et sans autre Inmte de quaniilé que le désir des arbitragistes. Ainsi,
I'étalon de valeur remplit son réle paree que des producteurs
peuvent toujours, & leur choix, s’attacher a produire soit de la
valeur-étalon soil tout autre commodité quelconque.

Pour apprécier sans longues démonstrations la maniére dont
nolre étalon de rendement vemplit son rile, constdérons simple-
ment une luctuation — par excmple ascendante — de 'ensemble
des « prix généraux » (). 1 est évident que les dividendes des

'} Nous cmployons ¢ terme de peéférenac & « prix de zros » ou « colt de
Ia vie », qui sont trop limitalifs, et qui forment cn somme dos composantes
de Penzemble des prix en général,
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entreprises produisant les commodités dont les prix iontent
vont s’aceroitre puisqu’elles peuvent vendre plus cher. Mais,
d’autre part, le prix des patrimoines exploités suit le mouvement,
de sorte qu’a priori aucune raison majeure ne saurait cmpécher
le taux de rendement de leurs actions de rester constant.

.On s'apergoil gu'il n'en est plus de mbine quand on examine
le mécanisme propre i la commodité-étalon. La hausse des prix
agit, en %ffet, sur les bénéfices des mines d’or — toules autres
circonstances égales d’ailleurs — en les faisant haisser en raison
des frais d’exploitation qui augmentent sans que les ressources
_§'aceroissent, puisque, par définition, le pouvoir libératoire de
I'or baisse autant que les prix montent. Le taux baisse méme plus
vite que le bénéfite, car les prix des patrimoines, que consti-
tuent les mines d’or, tendent 4 monter avee 'ensemble des autres
prix dont ils sont solidaives; I'outillage, les produits ehimiques,
les terrains, ete., sout en effet de méme nature que 'ensemble
des commodités et le rapport de leur prix avee le hénéfice des
mines fait ressortir un tanx en baisse accélérée.

Ainsi, Jes flugtuations des prix généraux qui n’ont pas d’aetion
bien nette sur le taux de rendement des patrimoines divers
— puisque le nomérateur et le dénominateur varient dans le
méme sens — ont, par eontre, un ¢ffet incontestable sur le taux
de rendement des patrimoines produisant de I'étalon de valeur,
en raison du fait que le patrimoine suit le mouvement des prix,
alors que le dividende parcourt une marche inverse.

Or, I'arbitrage ne peut faire varier les taux que dans le sens
qui lui est imposé par eette disparité.

1 v a len de sculigner Pimportance de cet étalon, car les taux
de rendement conditionnent, entre autres, les cours des actions.
Or, s'1] est relativement aisé de connaitre les bémnéfices d’un
patrimoine, et méme de prévoir leur ordre de grandeur, il est
par contre impossible, quand on ne connait pas le taux d’évalua-
tion, de se faire unc idée des cours que coteront ses actions. Etant
donné que l'arbitrage des patrimoines s’effectue nécessairement
dans le sens de la disparité, on en tire que les tauxr de rendement
des patrimoines varient en sens inverse du niouvement des prix
généraux. .

Ceci explique la baisse subite des taux dés la déclaration de
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yguerre, puis le niveau si bas de ['année 1929 au eours de laquelle

les cours des valeurs & revenu variable ont battu tous les records
de hausse et nous conduit a4 penser que nous entrons dans une
période de taux plus élevés,

Enfin, ces eonsidérations nous permettent de réfuter 'hypothese
psvehologique au moven de laquelle on attribue & la spéculation
les wouvements auxquels se livee la Bourse. On pense eommuné-
ment, en période de taux bas, et par conséquent de cours relati-
vement hauts, que la spéeulation escommpte un enrichissement
général des allaires, et que cortains personnages « savent » quelgue
chose de mystérieux, alors qu'il n’en est rien. Tout le monde
opére d sa guise, mais comme les disparités arbitrées engendrent
des courants, chacun est inseonseiemment pris dans le mouvement.

Nous pouvons maintenant reprendre le paradoxe du Sueg,
soulevé plus haut. Si, en effet, au lieu de considérer une moyenne
de longue durée pour Iétalon de rendement, on en suit les varia-
tions sur des trongons relativement courts, son taux d'aecroisse-
ment caprieieux explique les tendances suivies par les cours de
cette aetion. '

Il nous semble superfllu de dire que pour passer du domaine
de la théorie & celm de apphication pratique, il ne suffit pas de
swivre la corrélation entre I'indice des prix généraux et l'indice
des taux des valeurs & revenu variable. 1l est nécessaire de passer
par 'étape intermédiaire du rendement réel des mines d’or,
puisque leur acecélération n’est pas constante. Leurs taux d’acerois-
sement p forment Uaxe d’oseillation des taux de ces valears.



CHAPITRE XIV.

REMARQUES DIVERSES CONCERNANT LES ETATS DE DESEQUILIBRE
ET LES TENSIONS QUI EN RESULTENT.

1. Oscillations des intéréts purs, de la réserve d’or et des prix
autour de l'état d’équilibre, — Pour parvenir 4 des données
que Uon puisse confronter avec Vexpérience, reprenons le résultat
démoniré au paragraphe 7 du Chapitre XII, o0l Pon a vu que
les intérdts purs a4 payer sont approximativement propornonnels
a Vaceroissement de la réserve d’or.

Introduisons Pbypothése de turn-over constant de Vor —
coutumes de paiements invariables — et l'on sera conduit a
admettre que la circulation fiduciaire deit varier proportionnelie-
ment aux priz.

Convenons enflin que U'aceroissenient de la circulation fiduciatre,
qui ne peut seffeetner que par un aceroissement égal du porte-
fewlle d’escompte de la banque, entraine une hausse du prix
de Yescompte, antrement. dit de son taux.

NMous devrons alors constater des réactions mutuelles enire
les prix en général, les intéréts purs & paver (produits du crédit
pur par les taux d’eseompte) el la production de lor,

Au fur et & mesure que Pune ou Vautre de ces grandeurs varie
elle déelenche des tensions qui entrainent toutes les autres. 1l se
produit des divergences qui viennent [rciner Faceroissement des
éearts pour ramener, par des convergences, un retour A 'équilibre,
lequel, de nonveau dépassé, engendre des oscillations entretenues.

Partons de linstant ou il commence & y avoir surproduection
@’or, mais avant que cette derniére ne se soit fait sentir suv le
marché.
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Divergence favorable {(!). — 1° Les prnx sont, par hypothése,
\,plutﬁt bas; .
+ 2% La cireulation fiduciaire est donc relativement faible;
\ 3% Les taux d’escompte sont donc aussi relativement bas, et

49 Les intéréts & payer sont [aibles; la production de V'or pour-
rait done étre minime;

50 Elle est au contraire stimulée par les bénélices des produe-
teurs d’or qui profitent des prix bas;

69 11 en résulte une accélération de la production de I'or au
moment ol 'on n'en n’a pas besoin, qui conduit &

70 Une réelle -surproduction gui se répand dans le marché
entrainant;

80 Le renversement de Ja tendanece des prix, qui commencent
& monter par suite de la surabondanee d’or.

Convergence défavorable. — 1° La circulation s’accroit de ce
chef;

20 Les taux d’escompte montent par contre-coup;

30 Les intéedts h payer croissent, aceélérés par ecette double
cause;

4° Par contre, la production d’or ralentit, puisque ses produc-
teurs palent plus cher leurs Irais d’exploitation,

Divergence défavorable. — A un moment donné, Véquilibre est
atteint. 8'il est dépassé, ¢t que les prix continuent i nonter, le
crédit s’aceroit. Par contre, la production de 'or diminue encore,
freinée par les pertes des producteurs, les intéréts purs ne peuvent
&tre payés, des réalisations [orcées sont inéluctables.

Convergence favorable. — Les prix baissent alors nécessairement
4 nouveau, les intéréts purs décroissent, la production d’or est
stimulée, et lorsque V'état d’équilibre est retrouvé, puis dépassé,
on retombe dans la situation de divergence favorable décrite
au 19

Les divergences signalées constituent un Irein extraordinaire-
nient énergique. Et, cependant, nous verrons dans nos applications
pratiques que 'on constate parfois de folles tensions, L’humanité

*) Sous-cntendu : i la bhaussc des prix,
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semble les ignorer complétement et ne modific sa ligne de conduite
que lorsque les réalités matérielles I'y contraignent avec ])rutalité/

Nous montrerons cominent. on peut représenter gr"lp]nquclrleni:
les différentes phases qui viennent d’dtre décrites en emnlnna]aou
avec d’autres &léments que nous allons éwudier,

1l serail intéressant de développer les mouvements susmen-
tionnés en interealant, & cdté des vartations des intérlls purs,
les variations des taux de rendement des patrimoines. Pour plus
de clarté, nous les examinerons a part dans une synthése simplifiée
des mouvements cyeliques, aprés avoir éludié d’autres relations
préliminaires.

2. Arbitrage du travail rétablissant 1’équilibre des valeurs.
Parfectionnements lechniques, surproduction, chémage, — Dans
nolre tribu, ehaeun a droit & des rations diverses, en échange de
sa propre production. 5'il économise une parcelle de chaque
¢lément de son menu, il sera fort en peine de les conserver. 1l
leur préférevait, au contraire, d’autres commodilés aisées &
entretenir, facilement échangeables et procurant un agrément.

Pour parvenir & ce résultat, il {audrait passer des parcelles de
rations économisées i des producteurs qui en vivraient.

Or, dans notre lroisiéme modéle, nous avons vu que li git
la plus prosse difficulte de toute la vie écononngque. Une entreprise
ne peut donncr un rendement que dans la commodité qu'elle
produit. Pour le transformer en un rendement convertible, elle
est obligée de réaliser son suvcroit de production. Ce sera trés
difficile. Tlle sera amenée 4 chercher de nowveaus débouchés.
C’est ainsi, par cxemple, qu'on parle d’uitliser le caouichouc
au pavage des routes. On pourrait imaginer que du blé soit trans-
formé en aleool, etc. Si de tels débouchés ne peuvent étre trouvés,
il devient indispensable de diminuer le nombre des producteurs
{exode des ecampagnes), en effectuant un arbitrage d’homnmes-jours
qui permettra de produire une nouvelle commodité, dont toute
la communauté pourra jouir. Nous aurons alors réalisé un nouvel
&tav d'éqmiibre éeonomique, avec une commodité supplémentaive,
C’est ainsi que la crise de 1007 due en partic am machinisme
{métters & multipics broches) a élé eonjurée par le développement
de automohile.
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Ces considérations nous permettent de eomprendre eomment

en désespoir de cause, des producteurs ont été aceulés 2 détruire

\unc partie de lear propre productien, vu Vimpossibilité on ils

ctatent par I'un des deux moyens indiqués ci-dessus, de rétablir
Iéquilibre.

L’arbitrage d’hommes-jours supprime ratiomnclement Pincon-
vénient. que présente la surproduction de denrées périssables,
dont. on ne peut faire des commodrtés d'épargne. Passées & des
producteurs de commodiiés nouvelles -— métaux précieux, meubles,
ceuvres d’art. — elles viennent aceroitre le patrimoine de tous
qui varie alors en cascade, par bonds discontinus. L’analyse
mathématique d'un modéle plus complet exigerait. donc des
tquations & un nombre croissant d'inconnues,

Nous allons monirer, dans quelques cas trés sunples, comment
un arbitrage d’bommes-jours peut se chiffrer. Nous montrerons
plus tard le mécanisme des arbitrages rétablissant I'équilibre de
rendement.

Reprenons notre modéle réduit 4 deux commodités A et 13 et
i la scule main-d’ceuvre L., en exprimant les prix ea travail par
unité de temps, comme nous 'avons fait au Chapitre X1, para-
graphe 2, formule (3). :

Imaginons qu'nn membre de la tribu Invente un perfectionne-
ment important, qui permette de fabriquer la méme quantité gy

"de la commodité A avec nn nombre moindre d’ouvriers. Si nous
désignons par y un facteur numérique plus petit que lunité
I'équipe nécessaire ne comportera plus que yni ouvriers au licu
de nj.

Pour abréger, posons

1—.:'.':#: X. nf = ny, u}f: ny.

Avant le perfectionnement_ les quantités de commodités A et B

produites par uniié de temps étaient les suivantes :

. s+ xim)
M=
. i np—+ m_]_\'n_\)
=X '

Aprés le perfectionnement, ces quantités totales ne restent

THESE QEOROES AUILLATME 10
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les mémes que s1, pour produire A, on réduit I'équipe & y ny ouvriers
au liew de n,. On peut done éerive
. Hyna+xym)
n=Tx

. l[:nn-lu .9"[\] ¥ n_\)
=y

ol @’ et &' indiquent les nouveaux prix. On a évidemment
a'<a, < b,

¢'est-a-dire qu’il y a une ¢hote de prix. Le prix de B baisse
également, et cela dans la mesure ot A enire dans sa production.

Hl va résuiter de ce perlectionnement technique un déséquilibre
économique Tort désagréable pour les membres de la commu-
nauté, En effet, une partie n, (1 — y) de I'équipe qui Tabriquait A
va devenir inntilisée. Chdémage partiel. Si, en effet, n, était
demeuré consiant, nous aurions le cas examiné dans le paragraphe
spécial sur le rendement : facteur d’action aceru avec JTacteur
de capacité constant.

Comment rétablir I'équilibre ?

Le reméde se trouve dans Tarbitrage dun certain nombre
d’ « hommes-jours n. A cet cffeir, nans enléverons a I'équipe (A)
primitive un nonbre n, (t — o) (o << 1) d'ouvriers, que nous
adjoindrons i I'équipe (B), laquelle comportera (n — « n,) sala-
riés, si Pon désigne par » le chiffre total de ccux-ci dans les deux
équipes.

De cetic fagon, A sera produite en plus grande gquantité g,
grice an perleetionnement; B sera produite également en plus
grande quantité gp, mais grice au Tait que le nombre d’ouvriers
de I'équipe B a éié augmenté. Nous aurons pour les nouvelles

quantités
5= n.ﬂ':',‘,—!— :tn_\(l—:r.‘l\,
= g 1
/N R P
It
G n—axnn(1—az} )
an PN

Il va en résulter un accroissement de richesses, dont vont
jouir les membres de notre tribu. Pour que cet accroissement soit
harmenieux, il fant, par exemple, que les nouvelles quantités
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restent proportionnelles aux anciennes. Nous anrons ainsi la

relation
e "-'i\l(” — ) _n .I.'i\;—k z.u_\(1 w;ﬂi‘l)

it = ]
#—ny+ Ny a—zna(1—z

dont on peut tirer la grandeur inconnue « en fonetion dn perfec-
tionnement -y

g1 — )

- (=D [(e—n) (0 ad) + rna 0+ 2}) ]

Telle est la formule cherehée. En répartissant les ouvriers en
deux équipes o n,, n— o n, pour produire A et B, on obtiendra
un double effet : on aeeroitra la production, done la richesse dispo-
nible, et I'on abaissera les prix par rapport au travail humain,
ce qui angmentera d’autant la richesse dont chacun pourra jouir.

Ponr fixer les idées, donnons des exemples nuinériques.

Prenons tout d’abord le eas simple o0

A= ah=o,
¢'est-b-dire od les commodités elles-mémes n’entrent pas dans
leur production: Nous aurons alors simplement

it
n— {1 —T)'
Supposons gue

"= o, ny = Gno, = {00, v = in ponur lon,
. 1000 1 N)
Juo+4oo "2 5

On « ainsi, avec un perfectionnement de 50 pour 100 pour A :

Anciennas énquipes. . ..... Goo Joo
Nouvelles ¢quipes........ fag 471

Deuviéme eaxemple. — Admettons que



— 148 —

Troisiéme exeple. — Posons maintenant :
. 2 F
le rapport obtenu sera

70y 3500 35
T hn a6y —5) Hooo—iuon 38

11 en résulte respeetivement pour chaque équipe nouvelle

A= 5hu, A= 448.

L’harmonie se trouvera rétablie. Tout le monde travaille, les
salaires demeurent constants, et les rations sont un peu accrues.

Il devrait exister des bureanx ot l'on étudierait les diverses
produetions et ou Yon indiquerait les arbitrages d’hommes-jours
4 effectuer pour éviter les crises dues aux surtensions loeales.
En appliquant des formules semblables aux nétres, on atténuerait
ces déséquilibres si pénibles pour Thumanité laboricuse, en
accélérant un arbitrage d’autant plus lent i se produire que I'on
ignore plus la « disparité » et qu'on lui résiste plus longtemps,
par exemple avee les indemnités de ehémage.

Les dispositions a prendre pour faetliter les migrations seraient
moins ardues ¢u'on pourrait le supposer au premier ahord,
puisque les équilibres ne nécessitent, pour &tre rétablis, qu'une
faible proportion de translations d’hommes-jours. On constate,
en effet, dans I'un de nos exemples numériques, qu'un ehange-
ment de vitesse de Ho ponr 100 n'entraine, pour éire compensé,
qu'une translation de 10 pour 100 des efleetifs hommes-jours.
Quant aux prix et aux rendements, ils seraient ajustés du méine
eoup.

3. Mesures relatives du salaire et de la qualité du travailleur.
— On peut admetire que la vie éeonomique est prospére lorsque
le pouvoir d’achat du travail varic dans les mémes propor-
tions que la valeur de la production, et que le « menu » est
absorbé.

On peut, au eonlraire, caraetériser le « bénéfice » dans une
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certaine région par nn indice, quotient de P'indice du cofit de la
vie (}), par I'indice des salaires. On trouve un prix moven pondéré
de la vie, exprimé en salaire, ¢’est-a-dire en travail humain, comme
nous 'avouns fait dans le premier modéle.

Dans La Vie économique, revue mensuelle publice en Suisse
par le Département fédéral de I'Economie publique, on lit par
exemple dans le faseicule n® 6 de 1931 les données d’un indice
de bénéfice pour quelques catégories de Lravailleurs en Suisse.

5t Von exprime par 100 cet indice en 1913, on trouve pour les
ouvriers qualifiés et semi-qualifiés de I'industrie des métaux et
machines, de I'industrie du batiment et de I'industric du bois

Annde. Indice. l MAnnée. l indice.
1F¢) & 100 TOZ4 e inns i iiiiinnnan %5
18 . e 130 1025, it 85
1 Fo 7Y+ TSP 192 1926, . oo, 81
TO20. i i ivviiineneens 110 1027 i rnnnneen i 70
4T3 S 96 1928, . 8o
L0 N 8u Lo 79
IG23 . it 85 1930, it ie it e 73

Ainsi le prix de la vie, exprimé en travail humain, a commencé
par croftre dc 1913 & 1918, pour dimmuer cnsuite avec quelgues
oscillations, jusqu’en 1930, ou le prix de la vie laborieuse n’atteint
plus que le 58 pour 100 de celul de 1913. 1 y a done eu en Suisse,
dans ces catégories d’ouvriers, un bénéfice indéniable puisqu’une
journée de salaire procure relativement plus de commodités en 1gdo
qu’en 1918, & ectte classe d’individus. :

Au fond, lc bénéficec consiste dans I'écart entre les valeurs
tehangées. Un producteur d’or donne ce qv’il 2 produit en 12 heures
de travail contre ce qu’un producteur de charbon a produit
en 8 heures. Le bénéfice du charbonnier est alors égal & 8f12,
ce qui définit du mméme coup la perte relative du produeteur
d’or.

On est donc fondé & voir dans 'augmentation relative précitée

(') Indice calculé & « menu constant ». L’ « enrichissement », par contre,
ressort de la comnparaison des « menus », depuis un sigcle par exemple.
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le signe tangible du bénéfice d'une classe d'individus. Mais
Fharmonic n’est pleinement réalisée que lorsque état. d’équilibre
est lm-méme réalisé. C’est le point culminant de la prospérité.

De part et d’autre de cet état idéal se produisent des déséqui-
libres; et lorsque le pouvoir d’achat du travail et des revenus
dépasse la valeur de la production, il en résulte des tensions
positives des prix dont les effets sont. aussi néfastes que le déséqui-
Iibre inverse. Ce sont d’autres individus qui patissent les premiers,
mais, par eontrve-coup, loutes les eatégories finissent par s'en
ressentir.

in définitive, dans Pétat d’équilibre dynamique idéal, personne
ne réalise de « hénéfice ». Seul I’ « enrichissement » eollectif est
possible; il esi caractérisé par l'accroissement. concomitant de la
produection et de la eonsommation de tous les individus.

Cet état idéal n’est probablement jamais réalisé. Les individus
sont essenticllement inégaux; leur pouvoir productenr varie &
Pinfini. 11 est dé&s lors normal et inévitable que les plus habiles
augmentent leur gain au détriment. des moins habiles. Tei également
régne le struggle for life, le Darwinisme. Le rdle de la société ne
peut. consister qu’a adoueir les durctés du combat, mais non a
les supprimer complétement. 11 arrivera done que des individus
feront des bénéfiees provenant de eec qu'une partie de la fortune
des moins bien adaptés passe entre leurs mains. Mais tant que
subsiste un mé&me é&tat d’équilibre, dans Pensemble, la somnme
algébrique des hénéfices et des pertes reste nulle, tel un gaz
parfait dent Pénergie interne demcure mvariable, alors que les
molécules échangent entre elles, par leurs ehocs mutuels, tous
les degrés passibles d’énergic einétique. Les classes soelales eorres-
pondent dans une certaine mesure i des différences permanentes
cutre les travailleurs.

Voyons comment. peut s'effectuer la mesure tout au moins
«relative » de e¢ qu’on appelle parfois la « valeur des producteurs ».
Le prix de la vic exprimé en travail humain permet de résoudre
cette difficulté. On se rappelle, en effet que, dans nos définitions,
le travail est évalué an moyen du salaire. Ainsi, on pourrait dire
qu’un ouvrier de Ford avec son confortable cottage « vaut »
plus quun négre qui se contente de quelques bananes par jour.
En définitive, le probiéme consiste i exprimer la mesure indivi-
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duelle en fonction de la ration-moyenne, ¢’est-a-dive-la production
effective divisée par le nombre des tndividus. L’homme apparait
alors eomme un transformateur qu'on « alimente » avec une
ration de commodités variées, et qui « rend » une ration d’égale
valeur de la commodité qu’il produit, 'une d’elle servant d’étalon
de mesure. Saehant, par exemple, qu’un ouvrier agriecle est
mesuré en moyenne de longue durée par o,5 ration, tandis qu’un
typographe est mesuré par 1,5 ration, toutes les tensions peuvent
ttre définies par I'éeart entre les rations réelles et les mesures
susdites, qui expriment les inégalités sociales envisagées dans le
paragraphe précédent {cf. note page 103 et suiv.).

Tant que le rapport du salaire au eoiit de la vie demeure cons-
tant, on est fondé & admettre que la mesure du travail exprimée
cn commodités demeure constante, méme si-les deux termes de
la fraction eroissent ou diminuent. Au eontraive, si le coit de la
vie en France baisse de 20 pour.1o0 et les salaires de 10 pour 100,
et que dans le méme temps rien n’a vané en Afrique, on est fondé
& dire que tout se passe comnie si le salaire frangais avait monté
par rapport au salaire africain.

Si I'on imagine que Von a établi des indiees pour un grand
nombre de régions et de professions, y compris celle de producteur
d’or, il apparaitra possible, en prenant l'indiee de ees derniers
comme unité de ration, de comparer entre elles les eourbes des
prix movens pondérés de la vie, et d’établir leurs divergences
relatives. Cette technique permettira de mettre en évidenee les
disparités relatives des salaires, sans qu’il soit besoin d’appréeier
les qualites individuelles des salariés; il est en effet implieitement
admis que dans un méme lieu et un méme temps les qualités indivi-
duelles sont arbitrées par les employeurs.

Ces disparités joueront un rdle par ce fait que lorsqu’elles
atteindront un é&eart considérable, les salariés en prendront
conscienee et les arbitreront en ehangeant de travail. Ce sera
Parbitrage d’hommes-jour, seul régulateur, en définitive, des
déséquilibres économiques. Il est ainsi évident que si I'arbitrage
d’hommes-jour doit en outre vainere des seuils d’inertie : I'igno-
ranee, les {rontidres, I'assurance-chdmage, ete., les déséquilibres
pourront atteindre des degrés trés élevés, plus élevés méme
qu’autrelois,
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4. Comparaison de notre théorie avec celle de Walras-Pareto. —
Comparons notre théorie a celles de Pécole de Walras et de

Pareto {¢f. Chap. VI).

19 Ces auteurs n’envisagent qu'un marché déterming, & un
mstant donné, avee un nombre restreint de vendewrs et d’ache-
teurs. Ils donnent les équations générales de Uéquilibre des
échanges dans ce cas particulier. Nous, par contre, nons envisa-
geons 'ensemble de tous les producteurs et de Loutes les consomma-
tions avec leur interdépendance et nous essayons d'écrive les
équations qui expriment que, dans 1'dtat d’équilibre dynamique
de la vie économique, la valeur de 'ensemble de la production
doit étre toujours égale & celle de 'ensemble de la consomma-
tron,

20 Cette eirconstance nous a conduits & introduire ua principe
général : le priacipe de la conservation économique de la valeur
ou de Pinterdépendance wuniverselle des prix de revient, ainsi
gqn’un second principe : celui de la conservation des masses. Nous
avons pu ainsi fonder une éeconomique rationnelle, & partir de
deux principes fondamentaux simples, conne on le fait dans les
seiences physiques.

A ce propos, 1l est b remarquer que la thicorie de Walras-Pareto
contient des eas particulicrs de nos deux principes et il semble
que ces anteurs ne laient pas aper¢u. En effet, la relation (2)
du paragraphe 2, Chapitre VI, exprime la conservation des masscs
sur le marché pendant les transactions; les équations (2) expriment
la conservation de la valeur pour chaque individu.

3o }lapplication de nos principes exige que on introduise,
non seulement les quantités g., gu, mais également leur vitesse
de production §,, gg, .... L'introduetion de la variable « temps »,
en &eonome politique, esl essentielle, commme nous l'avons vu,
Elle seule permet, en particulier, I'étude approfondie de la notion
de rendement qui joue dans la vie écomomigue un rdle de premier
plan,

4° Dans notire théorie, 'ophélinité est remplaeée par I'hypo-
thise que les quantités q., qu, q¢, ..., g5 Sont connues en fonction
du temps. Or, cette hypothése est immédiate. 1l existe, a I'heure
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actuelle, dans tous les pays, des bureaux de statisliques qui nous
renscignent minuticusement sur les productions et les rations de
consommation moyenne pour le plus grand nombre des commmodités
usuelles. On pent savoir approximativement combien I’ « individu
moven » eonsounme par jour de grammes de pain, de viande,
d’ceufs, de fruits, ete., combien il utilise, en moyenne, de-paires de
chaussures, de imétres de drap, de toile, ete., par année, sans parler
des vérifieations qui nous sont données par la publication fré-
quente de 'état des stoeks el d’autres données utiles permet-
tant des recoupements.

La fonection ophélimité n'est done nnllemnent nécessaire pour
établir nos équations d’équilibre dynamique. Nous agissons, en
résumé, comnte une intendance mihtamre, qgu doit pourveir tous
les hommes de ce qu'il leur faut pour vivre. En observant les
déséquilibres, nous pouvons éludier les écarts qui se produisent
dans la vie réelle, ce qui nous met en mesure de suivre les varia-
tions mémes de ophélimité. .

59 Pour Walras ¢t Pareto, I'étalon de valeur, la monnaie, ne
joue qu'un réle secondaire. Elle peut s’éliminer des équations
générales. Les échanges de marchandises se font suivant les goiits
ot les envies des individus présents sur le marché. Pour nous,
au contraire, Pé¢talon de valeur est aussi indispensable a I'écono-
mique rationnelle que le systéme C. G. 5. aux physiciens et aux
ingénieurs. L’étalon de valeur eonditionne non seunlement les
Prix, mais également tous les rendements.

6° Lnfin, ainsi que nous 'avons montré, ophélimité est eondi-
tionnée bien plus par un déterminisme économique implacable,
— auquel toutes les fantaisies se heurtenl en déclenchant des
conséquences inatlendues — que par les golits ou les envies de
chacun. La liberté économique des individus n'est qu’un mot
souvent vide de sens,

e S —



CHAPITRE XYV.

CLASSIFICATION ECONQMIQUE ET DESCRIPTION DES PHENOMENES,

1. La cellule économique, base de notre classification. —
Chacune des équations de notre systéme (2) exprime les éehanges
de valeurs qui se produoisent an sein d'une méme eatégorie de
phénoménes. '

Pour reprendre notre exemple, une des équations s'appliquera
i la fabrication du chocolat ou pluidt 4 lune des fabrigues qui,
existant an monde, produisent du chocolat.

Pour simplifier le langage, nous dirons que 'équation consi-
dérée exprime des échanges de valeurs rvelatifs & une mime
« cellule économique », eelle-er étant une personne, physique
ou morale, élément constitutif de ia société.

Nous déeomposcrons ainsi toute la vie économique en cellules
et nous connaitrons tous les grands mouvements 1 nous parve-
nons A déterminer ceux de chacune des cellules composantes pour
cn eonsiituer ensuite la synthése.

Notre probleme va donc d’abord consister & approfondir le
méeanisme interne d’une cellule économique. Nous v gagnerons
de navoeir plus ensnite A nous précccuper de la classification
habituclle : production, circulation, répartition et consommation
des richesses, classifieation encore utilisée par les économistes.

A ee propos, nous voudrions nous permettre une image qui fasse
ressortir la critique fondamentale que nous adressons a cette
classification. En groupant ensemble tous les phénoménes de
méme nature, on ahoutit & des tableaux qui représenteraient nne
société au moyen de totles sucecessives, reproduisant respective-
ment tous les nez, toutes les oreilles, puis tous les pieds, ete.,
avee les trajectoires de leurs mouvements. En regardant I'un aprés
Pautre ces tableaux, il serait bien difficile d'tmaginer la vie de la
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societé ainsi disséquée ¢l réduite en piéces détachées. Cette
technique est cependant la scule utilisée; nous aimerions savoir
g1l y a nun é&re au monde capable de tirer des conclusions
uiilisables de ces tableaux destinés aux hommes d’afTaires, mais
dont aucun n’a sans doute jamais pu se dire : « Etant données
ces courbes, purs celles-ci, puis eclles-1a, puis toutes les autres,
voici ce que je dos faire. » Plus on moins circonspect, il apphque
simplement quelques principes généraux avant, & son avis, fait
leurs preuves, mais ne recourt pratiquement jamais aux statis-
tiques conjoncturelles,

2. Relations entre cellules et ondes cycliques (1). — Reprenons
les relations entre phénomnénes économiques non plus en les
considéranl en sol, mals au conlraire, en les rapportant i une
méine cellule, afin de dégager les déséquilibres internes de cette
derniére.

Considérons d’abord le bilan d’une cellule. [1 mesure : les quan-
tités de patrimoine, les prix de revient, les cours cotés a 'inven-
taire et les rendenents (%) des éléments de la cellule,

Nons classerons les éléments dn bilan en deux catégories
actif el passif, ¢t chacunc d'clles en deux groupes seulement
pour simplifier Pexposé.

Groupe I. — Dans le premier, nous porterons les valeurs (actif
o passif) libellées en monnate, ¢’est-a-dive représentant un certain
poids d’or 4 unc certaine échéance - billets de banque, dépits &
vue, ohligations, hvpothéques. Dans la pratique, il vy a heuy,
évidemment, de faire des distinetions, mais elles sont inutiles
dans cet exposé, destiné simplement a guider la pensée. Ce groupe,
eomprenant. celul des valeurs dites 4 revenu fixe, nous Iappelle-
rons Groupe F.

(Y) Cf. Chapitre XVIIL, pavagraphe 1 : Représentations graphiques des
crltules deonomigues. Tl ne s'agit, pour I'inglant, gue de considérations inter-
eellulaires,

(?) Le calenl des rendemenis est gouvent des plus délicals, mais il est absolu-
ment indispensable, 11 constitue le point crucial du probléme économique.
De la qualité des mesures dépendra essemtiellement Panamorphose du
phénamans, '



— 156 —
Groupe V. — Dans le second, nous porterons les antres formes
du patrimoine : les terrains, les usines et maisons, les objets, ainsy
que les titres qui les représentent sans spécifier leur contre-valeur
en poids d’ov : actions, parts, ete. Ce groupe comprenant celui
des valeurs dites 4 revenu variable, nous I'appellerons Groupe 1.
Pour chacun de ces groupes, nous ne considérerons qu’uh taux
moyen d'intérét (F) ou de revenu (V), ce qui suppose que I'arbi-
trage s'effectue constamment entre leurs parties composantes.
Il ne restera plus ainsi 4 envisager que les disparités entre les deux
groupes.
Imaginons un exemple schématique trés grossi. A fait son
bilan & Ja fin d'une année prospére; en outre, les prix ont monté
en vertu du mécanisme de I'or (divergence favorable).

Valeur, Revenu,
Actif
Valeurs V {nsives). . o.ooovuennnn. 100 000 10 000
Valeurs F {portefvuille oblig.)..... 100 000 4 oo0
Total .. .oovvi i ivennt 200 Q00 14 000
Passif
Yalcurs F (dettes).......oouus néant néant
Yortune totale . ... v 200 000 14 000
Total..... 0ot 200 000 14 000

Les prix de vente ont crdl plus vite que les prix de revient; le
rendement fait apparaitre un taux de 10 pour 100 pour les
valeurs V (usines). Leur propriétaire Je constate, et songe a déve-
lopper cet élément V de fortune. 1 compare ce taux de 10 pour 100
a lintérét quil pergoit sur ses éléments F obligations, tréso-
rerie (4 pour 100). 1! en conclut & un arbitrage : échanger tous ses
¢léments F coutre des éléments V. Il v ajoute la mobilisation de
son crédit personnel, qui lul permet par exemple demprunter
it 7 pour 100, < _

A vend done ses valeurs F, soit 1oo 000’ et emprunte en
outre en hypothéque 100 00off. Cetle opération supprime une
catégorie de revenus, celui des créances vendues et, d’autre part,
clle aceroit les quantités de valeurs remises dans le circuit (par
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I'achat & un prix laissant un bénéfice anx vendeurs des nouveanx
éléments V), ,

Le producteur A devrait, avani tout, utiliser ses disponibilites
accrues a parfaire la rationalisation de son installation, pour étre
A méme de lutter contre la concurrence future des jeunes entre-
prises. C’est ce qu’il fait d’ailleurs; nals ne songeant pas a nne
crise, 11 cherche en méme temps & accroitre les éléments V de la
cellule, ¢’est-a-dire le factcur de capacité, sans peut-&tre remarquer
suflisamment qu’ils seront d’un rendement moins bon et moins
immediat que les anciens. Le cullivateur qui étend ses embla-
vures met en valeur du terrain en friche nécessitant plus de travail
et plus d’engrais. Les planteurs qui accroissent 'acréage des
plantations artificiclles devront ameortiv un prix de revient plus
élevé pendant un certain temps. Les mineurs exploitent des filons
plus profonds, ete. Toutes ces opérations représentent autant
d'immohilisations de fonds d'un rendement médiocre et lointain
el de dépenses en favemr de Ja main-d’ceuvre, des marchands
d’engrais, des producteurs de machines, eilc., sans une contre-
production proportionnée.

Ces actes ont un effet conunun : ils renvoient une qurantité
anormale de valeur au circuit : les cellules limitroples en profitent
naturellement et voient croitre le rendement de leurs éléments V.
La solidarité s’établit, et toute une catégoric de cellules passe
a son tour par la période d’euphorie.

Grisées par cette vague de hansse, elles en sorient « doppées »;
le bilan de A est devenu mauvais.

Le revenu de anclennc usine tombe d. . ... ... .. ... 8 ooo
Le revenu des éléments F vendus tombe ... ... ... .. 4}
Le revenu global n'est done plus que de..ooovviiiiaiin 8 000
Les charges hypothécaires sc montent &, ..ovvvviiiiaian, 7 000

cn sorle gue le revenu total n’est plus ¢ue de 1000 au licu
de 14 ooo. ,
Pendant ce temps, A avait peut-&tre fait des frais personnels
supérieurs & ceux de FPépoque primitive. Son bilan est ainsi
nettement déficitaire.
Or, la prospémté des cellules voisines était due en partie a la
valenr quiil Tewr transmnettait par les commandes de ses agran-
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dissements. Dés qu'il n'achéte plus, les eommandes réetproques
baissent ausst. L’aucienne usine, un instant insuffisante, n'est
plus elle-m&me oceupée qu’en partie; la nouvelle chdme complé-
.tement, et son prix de réahsation immédiate ne dépasse pent-tire
pas 20 ou 30 000ff pour 200 ooo dépensés.
Son bilan s’établit en effet comme suit. :

Valeur. Revenu.
Actif.
Valeurs ¥V (usine ancienue)......... 100 000 8 coo
Usine nouvelle............ ... ..... 30 000 nul
Valeurs Fooo .. Lo nulle nul
Total.. ..., 130 000 8 ooo
Passif.
Valeurs ¥ {mnpruu[) .............. 100 000 7 000
Fortune totale,...,...... ... ..... 30 000 1000
Total,. ... o 13conn  oon

Le revenu net est ainsi tombé 4 1000fr. Admettons que Pétalon
de rendement soit, A ee moment, a4 4 pour 1c0. 1l en résultera
une évaluation 4, dc¢ Pordre de 235 pooft.

La fortune et son revenu sont e¢n grande partie dissipés. 5i les
charges obligalaires avaicnt é1é plus fortes, A n’aurait pas échappe
a la faillite.

Pour pen que les paicments ue lui soient pas effectuss &
I’échéance prévue, 1l sera cntrainé dans la chute. Ses propres
créanciers, & leur tour, transmettront alors la pauvreté comme
ils ont, quelques années anparavaul, transmis la michesse.

Ainsi Porigine de toutes les conséquences déerites réside dans
le rapport entre la valeur de I'usine : rcoooo et son revenu
de 1o ooo faisant apparaiire un rendement de 10 peur 100, non
en harmonie avee Ie taux d’envichissement général, lequel, nous
I’avons vn, est gonverné par Por & raison de moms de 3 pour 100
Ian sur les movennes de longue durée. Seules des méthodes
graphiques, telles que eeclles que nous développerons, auraient
permis & A de juxtaposer tous les éléments qui entrent en jeu
et d’éviter les raisonnements simplistes qui Pont conduit b ses
difficultés. '
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3. Arbitrage des capitaux rétablissant I’équilibre des revenus.
Le paradoxe de la spéculation. — Le eomportement de la cellule
se retrouve mulliplié dans I'économie tout entiére, agglomérat
des cellules qui la eomposent.

Une mmportante quantité de ecellules font simultanément et
nécessairement les mémes constatations, et par conséquent les
mémes opérations. Pendant la période de prospérité, elles ne
veulent plus d'éléments F, et le cours de ces derniers baisse; les
obligations 3 pour 100 par exemple tombent du pair a 60 pouri00,
ce qui ¢léve leur taux de 3 & 3 pour 100,

Par contre, les éléements V que les mnémes cellules désirent,
suivent le mouvement inverse, et une -aetion rapportant 100l de
dividende passe de 2000ff (remdement 5 pour 100) a4 4ooof,
soit un rendement de 2,5 pour 100, en vertu de la fonetion prix-taux
que nous avons déji examinée,

Ce qu'il ¥ a de paradoxal, ¢’est que le cours de 4000 peut
paraitre justifié si L'on considére la puissance « valorifére » de
Pentreprise au moment. ot elle vient de reeevoir 'appoint de la
vague de hausse (1). 1l est question, en effet, d’augmentation de
capital, les actionnaires escomptent des «droits» qui produisent un
aulo-enirainement contribuant i hausser Ies cours, tout le monde
n’a d’yeux que sur les profits instantanés indéniablement brillants.

Les carncts de eommandes sont garnis, activité intense, tous
les espoirs permis. Celui qui paie I'aetion 4ooof™ pense done,
non sans vraisemblance, que le coupon va grossir. Le troe bat son
plein. Les paiements s'effeciuant par le mécanisme des Clearing-
Houses ne néeessitent pas un  aceroissement proportionnel de
lIa monnaie ; augmentation de escompte y supplée. Le produeteur
ne songe pas non plus a convertir son rendement, en or, en s’abste-
nant de faire des dépenses. Les banques, en effet, prorogent
facilement, les échéances, sur le vu des résultats comptables, et
méme accroissent les crédits. '

M Cest ainsi quon ponvait lirn dans une 1evur de  eonjonctucs
“d’actobre 1929 1 « IV’aprés les donnécs récenies, les perspectives deonomiques
paraissant nettement favorables en TFrance, les niveaux boursiers (550)
pourraient &re largement ralifiés dans un certain avenir. » Or, quelques
mois apres commengait la erise Ja plus forte de ce siéele (220).
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Chacun en profite pour rationaliser son instrwment. de travail,
c’est-h-dite pour accroitre son py.

Mais, entre temps, le mécanisme de l'or a déelenché wune
« divergence défavorable » : la disctte d'or va se faire sentir sérieu-
sement. Il s’agit, en effet, de¢ « réaliser », ¢’esi-h-dire de vendre
gonire de la monnaie pour faire face aux « intérdts purs »
qui doivent aceroitre le stock d’or. D’antre part, la production
du métal jaune s’est effectuée d un rythme d’antant plus ralent,
c’est-i-dire avee un p d’autant plus faible, que les prix élalent
plus élevés. Il devient mandestement bnpossible de réaliser en
numéraire les rl.

Nous avons vu qu'on ne peul pas non plus eflectuer ees paie-
ments « ¢n nature », car néme si le propriétaire de l'or, dont le
compte s'accroit des «intéréts pors», voulait les dépenser pour
les convertir en commodités diverses, il n’en résulterait auenne
diriinution du déficit, puisque son achat auran simplement pour
conséquenee de faire eréditer le eompte courant de son fours
nisseur. La ehasse 4 For va eommencer, et les prix baisseront
jusqu’d ce que les faillites aient éteint les divergences entre les
aceroissements comptables el les aceroissements métalliques.

4, La erise économigue ef son mécanisme. — Tandis que les
prix de revient continuent i monler, les prix de vente cessenl.
de les préeéder : les marges de bénéfices ne croissent plus et la
distribution des dividendes ne suit plus la progression. Les Conseils
d’administration ne distribuent pas les coupons attendus. Par
contre, les cours des actions sout au niveau des bénéfices escomptes.
Il en résulte nue divergence entre les deux éléments de cours et
de dividende, ¢'est-a-dire une baisse du rendement, ou avtrement
dit, une chute de « potentiel ».

Or, pendant ee temps, nous avons vu que le groupe F était
délaissé puisqu’il constitue la conlre-pariie des arbitrages. Amsi
le cours des obligations ne participe pas’a la marche aseendante
dn eours des aetions. Et comme leurs revenus sont théoriquement
fixes, le rendement ne peut baisser. Il s’aceroit méme considé-
rablement dans toutes les catégories de eréanees it conrt lerme,
escomple, avance, crédits de eampagne, reports, ete., auxquels
reeourent les imprudents; les taux montent sans que fléchissent
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les valenrs nominales; ces comparthnents constituent ainsi de
véritables détonateurs dont la pointe se charge d’un « potentiel »
crossant. '

La tension des éléments F croit ainsi de plus en plus, celus des
éléments V diminue non moins sirement. Un beau jour, le
« potentiel explosif » est atteint, le krach déclenche la crise. Tout
le monde se préeipite pour opérer Parbitrage inverse; des paniques
diverses accélérent le mouvement.

De méme que étineelle ghche de I'énergie en réchauffant sans
grand avantage 'almosphére ambiante, de mémne la erise est un
gaspillage de valeur, Au licu d’échanger des eommodités, on voit
chauffer des chauditres avee du café, nourrir le bétail avee du
froment, les stocks aceumulés rongés par les rats; et les chémeurs,
pendant ce temps, crient famne.

L’estimation des valeurs V étant de plus en plus basse, les
fortunes apparaissent en vive régression (1). La production qui
s'était aceélérée n’cst plus adaptée aux « menus » de plus en
plus modestes des fortunes déeroissantes. On parle du « snobisme
de la purée »,

Cette dégradation de la valeur ne peut s’opérer, en vertu du
principe de sa conservation, que si des « comptes d’amortissement »
Penregistrent. La liquidation foreée des maisons les moins solides
commenee, d’ot baisse des prix; les maisons puissantes gui
résistent & celte baisse ne vendent plus et absorbent des crédits
pour eonserver leurs positions; leurs krachs sucecessifs seront
d’autant plus graves. '

L’arbitrage des capitaux, qui s’était renversé au déclenchement
de la crise, continue & offrir les valeurs V et & préféver les F,
dont les cours remeontent a4 chaque apparence d’éclaireie du eiel
financier. Les taux F baissent proportionnellement.

Pendant ce temps, les prix eontinuent & fléchir, ce qui -déter-
mine une hausse de Iétalon de rendement des V. Les bénéfices
en baisse avec les taux plus élevés précipitent la chute des cours

{4} La hausse paralléle des gléments F ne peut conire-balancer cette dépré-
ciation, puisque cette hausse se traduit, pour tous les crédits courts, par une
simple baisse de leur taux d’intérét, la valeur nominale demeurant constante.

THIISE GEOROKS GUILLAUME 11
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des V au dela des suppositions méme de leurs propriétaires.
L'anxiété gagne le monde, qui ne comprend pas.

L’auto-entrainement est déclenché, rien ne semble plus pouvoir
I'arréter.

Afin de pénétrer plus profondément dans cc mécanisme,
reprenons nos formules.

Pour la rapidité de I'exposé, nous raisonnerans sur les ¢quations
simplifites de notre troisieme modéle.

Soient H une commodité queleconque; py son rendement; p celui
de l'or (Chap. XI1, § 8). Le prix de cette commeodité est donng
par la relation }

f= 1090 2

— elp—pyli,
10g1 AH

‘Pour avoir I'équilibre économique, partant la prospérité, il
serait nécessaire que le prix restc aussi constant que possible.
Comme cette constance ne peul éire pratiquement conservée, le
déséquilibre devrait se faire sentir vers une bausse trés lente,
jamais vers une baisse de son prix.

Ces prémisses étant posées, la relation précédente monire que

Fon doit avoir pour ecla
: PR P

Or, la grande généralité des productions industrielles modernes
présentent bien & leur début un rendement inférieur ¥ p. Mais
bientdt les perfectionnements techniques deviennent tels que
leurs py respectifs dépassent celui de 'or. Il en résulte, comme le
montre notre formule, un changement dans le signe de exposant;
il se produit une cassure, Les prix tombent pour ramener de force
un réajustement a un p,; possible.

C’est la erise.

5. Remarques diverses concernant la crise. — Ce que nous
venons de dire pour les prix s’applique ipso facto au taux des
préts qui s¢ détermine comme un prix. Si le taux demandé dépasse
le rendement admissible, il arrivera un moment oi I'emprunteur
sera obligé de le payer en le prenant sur sa propre ration. Si ee
prélévement devient trop fort, il ne peut plus v étre fait face
et I'emprunteur tonbe en faillite. Le mécanisme babituel dec
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la faillitc entraine de désastreux blocages économiques. 1 y
aurait un avantage considérable & passer rapidement le « coup
d’éponge », pour permetire a Ja vie de reprendre le plus vite
possible son cours normal, & partir du mivean iniérieur auquel elle
est tombée. C’est avee raison que Von avait interdit Pusure. On a
simplement. perdu de vue qu'elle comimenee beaucoup plus 16t
gqu'on ne le soupconnait. )l devrait donc &tre légitime que les
créanciers usuraires ne puissent imposer el Ja procédure de
faillite, qui a été imaginée avec 'idée de punir Jes malversations.

On voit, en outre, qu’il ne suffit pas que les rendements py de
toutes les commodités soient voisins de la parité, ee qum —
pourrait-on penser -~ devrait permettre tous les trocs : il faut en
outre gqu’ils soleut trés pen différents de celui de l'or. La crise
actuelle ne montre que trop la vérité de eette aflirmation. Chose
extraordinaire, la commodité-or est celle qui s'est laissée e moins
rationaliser; son facteur d’action n’a pour sinsi dire pas crii
depuis un sitele (voir fig. 8, p. 191).

Pour parer & cette défectuosité de la commodité-étalon, montrons
qu’on peut agir sur son facteur de capacité. En effet, supposons
que le rendement & soit nul. La formule préeédente devient

h = 91do i e~fnl,
ot *n

On voit dés lors que pour empécher la chute du prix, il faut
avoir, en désignant par ' une constante,

7= x'epul,

On peut done parer au manque de facteur d’aetion de 'or en
accroissant constamment son facteur de eapacité. Eneore faut-il
aceorder les py entre eux, en particulier eeux-de Pindustrie avee
ceux de I'agrieulture (voir Chap. X1V, § 2).

La rclation préeédente mous permet de comprendre comment
Je a gold exchange standard », adopté par les banques ces derniéres
années, a contribué & accroitre encore le désarroi monétaire et
A aggraver la crise. Nous savons que le facteur A, qui entre égale-
ment dans I'exposant, a pour expression

3
== Jing.
(m,) "
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On peut dire que le facteur " conditionne le crédit pur, et 'on

voit que les prix augmentent d’autant plus rapidement que ce
erédit est Ini-méme plus considérable. Cecl posé, on se sonvient
que nombre de banques d’émission ont gagé une partie de leur
cirenlation fiduciaire sur des « disponibilités & I'étranger », c’est-
a-dire sur des effets de pays & étalon-or, ou sur des avoirs 4 vue
dans ces pays. L'une et I'auire de ces créances sont bien conver-
tibles en billets de la banque étrangére considérée. Mais cette
possibilité n’est nullement i1dentique & une couverturc-or. Pour le
voir, désignons par A la banque d’émission d’'un pays A, par B
eelle d’un pays B.

Soient C, et Cy les circulations fiduciaires correspondantes,
ayant chacune respectivement, pour les couvrir, des réserves
d’or d’'un montant a et b. Les couvertures-or respectives sont ainsi

Supposens maintenant que la banqne A posséde dans son actif
une créanee & vue sur la banque B, pour un montant E,. L'erreur-
consiste & croire quec la couverturc-or de la circulation C, a
augmenté et est égalec a

a—+ By ]
Ca

En réalité, la couverture-or, qui seule importe, est restée la
méme que précédemment.

S Ep représentait un montant en billets de la banque B,
déposé chez A, la couvorturc-or de C, serait un pen plus forte

2 a+E b
Ca -dlic—“})

ce qui n’est nullement le cas avee des effets ou des créances
a vue,

En définitive, en considérant E; comme de l'or, 11 devient
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possible d’augmenter le crédit pur. Tout se passe comme s'1l
s'était produit un accroissement de 2 et les prix montent.

(’est ce qui nous explique que la baisse des prix commencée
en 1020, au lieu de se poursuivre normalement, s'est métamor-
phosée en une haussc inattendue jusqu’en 1g927.

Le monde vivait sur une comptabilite fictive, telle une entre-
prise dont le caissier n'aurait pas été contrdlé. On verra, dans
I'exemple pratique de or donné an Chapitre XVI11, comment
cette illusion s'est dissipée au fnr et i mesurc que certaines
banques d’émission ont voulu rapatrier leurs « espcees ». Mais,
d'ores et déja, 1l est évident que la crise actuelle sera d’autant
plus grave que le déficit était plus fort, et qu'tl faudra plus de
faillites et de dévalorisations comptables pour remettre d’aecord
nos comptabilités et nos encaisses ().

1! serait absurde ct criminel de ehercher un reméde dans nn
retour aux falsifications comptables; c'est si évident que nous
n’insistons pas.

En semme, I'hygiéne économique cxigerait, pour éviter les
crises, uné attention de tous les instants; or, le producteur tend
toujours, pour aecroftre son profit, & augmenter son py, sans
comprendre qu’en ne baissant pas ses prix, il construit lui-méme
le tremplin d’ou il retombera, pour remonter d’ailleurs inlassa-
blement vers de nouvelles accélérations. 1l n’admettrait pas,
au demeurant, que le bénéfice de sa rationalisation lui échappat,
et 'en priver par décret scrait lul enlever up stimulant a ses
accélérations. Celles-ci permettent 4 ebacun, ne Poublions pas,
d’acquérir &4 un prix de plus en plus modique des commodités
réservées jusqu’alors &4 une minorité et d'améliorer la ration
moycnne. Le nivellement des jouissances dd A '« efficicnce ameéri-
caine » entre de la sorte en opposition avee le « conservatisme
frangais », sacrifiant les « rations confortables » & la stabilité

() Avec infiniment de raison, M. F. DELaist termine une étude sur la
crise mondiale en ces termes :

« Ne serait-ce pas une étrange ironie des choses si, & 'origine de ia erise
qui ébranle e¢n cc moment toute la civilisation curopéenne, on découvrait
cette cause imprévue : une immense erreur de complabilité ! »
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économique. Ce sont, peut-on dire, les deux podles entre lesquels
ascille I’esprit éeonomiste.

6. La reprise. — Que devieut la « différence de potentiel »
durant la enise ? Tout Ie monde connait le mécanisme de Ioseilla-
tion amortie. La différence de potentiel tombe de sa valeur initiale
jusqu’d la valeur zéro; puis elle change de signe et atteint une
certaine valeur négative, moins grande en valeur absolue que
la valeur imtiale; enfin, elle remonte & une valeur positive
inférieure a4 la premiére, et recommence. De méme, dans le eas
de la crise économique, le mouvement ne sc contente pas
d’aller jusqu’a I’égalisation des taux de rendement Fet V. lly a
renversement. '

En méme temps, l¢ mécanisme de I'or enregistre une « diver-
genee favorable » aussi puissante qu’obscure; les faillites ont
supprimé 'excédent des dettes, en sorte que les débiteurs ne sont
plus coutraints de réaliser des marehandises pour se procurer
un or introuvable, et les prix ne baissent plus. Hs ont atteint,
en effet, un niveau si bas, que, malgré la compression des prix
de revient, Jes bénéfices comptables sont retombés au-dessous du
dividende mathématique @J; correspondaut au p de I'or. La
production peut aiusi repartir, alors méme qu’elle s’effectue
avee des méthodes ratienalisées plus eflicientes que eelles de I'état
correspondant du cyele précédent. C'est la ehute des prix et la
cessation de la procédure de faillite et de saisie (¢f. Chap. X1I,
§ 8) qui out ramené I'état prepice a la reprise des échanges. Le
nouveau dividende qui commenece 4 se former, comparé au
cours coté par les actions, fait apparaitre un taux de rende-
ment nettement supérieur i celul des éléments du groupe I
Les premiers acbhats de titres sont effectués par des teehmeiens
qui peuvent juger du changement de situation.

La différence de potentiel a ainsi chaugé de signe, et le courant
des arhitrages se renverse.

Le fond du marché se trouve assaun et tayé par des porteurs
solides. La spéeulation a ses positions encore i la baisse — puisque
la situation appareute reste mauvaise — ¢t lorsqu’elle voudra
se ecouvrir en vue d’un événement quelconque, mais auquel elle
attribue une importanee cxagérée, elle se trouvera devant un
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mangue de « papler » qui déclenchera un boom symétrique au
krach précédent. Les augures me manqueront pas de [aire de
I'événement fortuit la eause de la reprise.

L’étonnement sera général.

Amsi s’expliquent les méecomptes de personnes réputées pour
gérer sagement leur fortune. Les bureaux de eonjoncture — nous
n’en nommons pas iei pour ne pas cngendrer de polémique —
signalent trés justement la bonne ou la mauvaise marche des
affaires. Lorsqu’elles sont prospéres, ces instituts le disent, ne
se doutant pas de l'étendue de leur respomsabilité {voir note,
p. 159).

Il est vrai que pour conseiller correctement leurs clients, il
faudrait qu’ils se livrassent & des analyses auxquelles ils ne songent
méme pas. 3e fiant aux niveaux absolus des indices annonciateurs,
ils me mesurent que les mouvements apparents, sans s'inquiéter
des équilibres internes.

Leurs clients achétent donc des parts industrielles quand tout
va bien, — ce qu est 'apparence de la sagesse. Ils paient cher les
titres qui se déprécieront brutalement avec la crise. Puis,
lorsque eelle-ci éclate, que tout « va mal », devant les aflaires
enrayées, les mémes capitalistes revendent leurs parts au plus
bas..., ee qui semble de nouveau sage, puisque les affaires vont
réellement mal. l n'est pas nécessaire de vivre bien vieux pour
restituer ainsi au circulus I’épargne réalisée dans le inétier quon
avait embrassé,

Parallélement & ees variations de tensions relatives au patm-
moine, on doit suivre les variations afférentes au travatl humain,
bien que les arbitrages d’homunes-jour soient noins souples
que les arbitrages de placement. Le paralltle est schématisé dans
le tableau suivant :

Arbitrages de pairimoines,

Prix X quantités = valeur............. ... L., facteur de capacité
Taux derendement. . ... . oouiiine i iiininiinian.. facteur d'action
Disparités entre les tanx de rendement. ... .. ..... .. tensions

Les différences de tension conduisent ici 4 un arbitrage des investissements
des patrimoines.
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Arbitrages du travail humain.

Nombre d'hommes-jour.. ... ...l G factonr de capasité
Vitesse de production {prix de revient}.............. facteur d’action
Disparités entrc les prix de revient et prix cotés [rende-

1T 18 N tensions

Les différences dc tension conduisent ici & un arbitrage du métier-travail
des hommes-jour (1),

Nota. — Les tensions entre les diverses calégories de patrimoines et les
tensions ontre les diverses sortes de métiers sont également provoquées
par les variations de rémunération du travail et des investissements.

Los déséquilibres sont évidemment limités par la tension « explosive »
proportionnelle aux « scuils d'inertic » qui s'opposent aux arbitrages, Les
seuils sont d’antant plus élevés que le monde édeonomique est plus mal
rengeigng,

7. Conclusions du Chapitre. — Nous espérons avoir, en passant,

eontribué A corriger et 4 metire au point un certain mombre
d’1dées généralement vagues & Pesprit.

1% Ainsi, on entend parler assez souvent de « vases eommu-
nicants » et dire, par exemple, qu’il y a des eapitaux disponibles
qui n’attendent qu'une occasion pour se porter & Ja Bourse,
laissant croire & une sorte de transvasement. Il est évadent qu’il
ne sauralt y en avoir, puisque capitaux et titres changent simple-
ment de mains. Ce n'est pas Véehange en sol qui joue un rble,
et il importe peu que le propriétaire seit A cu B, pourvu que
Pun on l'autre ne soit pas un thésaurisateur. Tount ce qui compte,
c'est le changement de tension. Or, cette derniére peut fort bien
varier sans méme quil y ait une sevwle transaction; le cours
baisse ou monte, non pas en raison des quantités échangées,
mais en raison des déséquilibres des facteurs de eapacité des
diverses productions. Un cours coté ne fait que comcrétiser le
compromis instantané, résultant des masses en présence.

2 Ii est évident que les échanges d’¢léments n’onl d’aetion
sur les prix que dans la mesure ol Je nouveau groupement

(') Par excmple, les producteurs d’or s arbitrent » leur travail, en Afrigque
du Sud, entre les mines du Cap et les régions agricoles du Mozambique.



— 169 —

provoque des tensions. Par eux-inémes, les échanges peuvent
étre trompeurs.

3° L’¢tat optimum est réalisé lorsque tous les hommes-jour
produisent aussi « vite » que possible et que, néanmoins, toute Jeur
production est absorbée. Elle peut alors &tre échangée & un prix
laissant an travail le salaire moyen, graee auquel travailleurs et
préteurs penvent aequénr la totalité de la produetion. Clest I’état
économique 1déal vers lequel les arbitrages d’hommes-jour et
d’investissement doivent tendre, aussi bien dans I'intérét personnel
que dans Iintérét collectif (Ophélimité maximum).

4% Nous avons esquissé le méeanisme des crises générales,
c’est-a-dire le cas du déséquilibre des « groupes » I' et V. 11 est
¢vident que des erises partielles peuvent se produire par le dés-
équilibre de certaines commodités isolées.

5¢ Notre analyse préeise rigoureusement ce gu'il faut entendre
par le manque de « signes monétaires », tel que I'a si justement
pressenti Sir Strakoseh (Chap. VII, § 3). On voit seulement
qu’il ne s'agit pas de la circulation monétaire, mais essentielle-
ment du fait que 'aeeroissement de la réserve d’or ne s’est pas
effeetué dans la méme mesure que l'augmentation eomptable,
¢gale au montant total du erédit gagé par la eouverture-or,
mnltiplié par le taux de 'esecompte.

6o Par contre, en restreignant Dunportance attribuée par
eertains économistes au rdle de I'or dans la erise actuelle, M. Rist
avait également raison, puisqu’en tant que quantité totale existant
4 un instant donné, la inonuale saine n'a pas d’action directe
sur les « crises »

5% Enfin, M. Baudin, en aecordant une grande importance i la
production de I'er, exprimait en langage littéral une opinion gue
nos équations démontrent avee toute la préeision voulue.

82 Ainsi, les eontradietions, relevées ehez les éeonomistes, et
en apparence inconeiliables, proviendraient de malentendus.
Nous croyons qu’il importe, avant tout, pour les dissiper, de
préeiser les définitions basées sur le prineipe de la conservation
de la valeur ou de I'interdépendanee universelle des prix de revient,
alin de tratter mathématiquement les relations des termes
entre eux. Nous pensons que nos conclusions ne sont pas en
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opposition irréductible avec celles des personnalités citées, pour
peu que l'on prennc la peine de préciser avee assez de rigueur
les facteurs particuliers et leur rdle limité. it eeci nous autorise
4 croire que les points de voe — divergeant surtout par la forme
ou parce qu’ils sont basés sur un phénoméne plus spéeialement
observé — peuvent se conctlier lorsqu’on a soin de bien préeiser
les fondements de 'Economique rationnelle.

Il nous reste & vair si des phénomeénes extira-cellulaires ne
viennent pas modifier les eonelusions que I'on peut tirer du secul
‘examen des eellules.



CHAPITRE XVL

LA CELLULE RCONOMIQUE ET LES FINANCES PUBLIQULS.

1. Introduction. — L’aetivité économigue, avec toutc ‘sa
“complexité, peut-clle dtre embrassée par le'scul examen des cellules
mises cn cause dans le phénoméne considéré, ou bien doit-on
superposer 2 ces analyses et aux synthéses qui en découlent
I’étude de phénomenes écononnques qui se produiraient en quelque
sorte eu dehors de leur matiére ?

L.a coutume veut que la « production » d'un certain nombre de
commodités soit confiége a I'litat; la liste de ces commodités
est variable d’un pays a lawtre : I'enseignement, la police et
Parmée, les postes, télegraphes et téléphones, les chemins de
fer dans certains pavs, ctc. Citons également la fabrication de
quelques produits : régie des tabacs, des allumettes, ete.

Il cst évident que fe producteur, ¢’est-a-dire I'Etat, doit, comme
tout antre producteur, se mettre an rythme de I'étalon de valeur
ct de rendement, sous peine de faire, par la vole fiscale, des préle-
vements trop onéreux sur toutes les cellules constituant la Nation.

A ce titre, toutes ses productions doivent &tre mises sur le
méme pred que celles des commodités cngcndrées directement
par les cellules clles-ménes.

Mais n’est-il pas d’autres aetivités, propres d I'Etat, qui
n’entrent pas dans ces catégories, et qui puissent néanmoins agir
sur I'équilibre économique ?

2. La politique douanidre. —— Un traité de commerce, monu-
ment juridique, par conséquent i certmins égards, immatériel,
uc wmadule pas la vie économique tant qu’il n’agit pas sur une
ou plusieurs cellules. Et lorsqu’il se fait sentir, la mesure de son
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effet peut 8ire effectuée par 'analyse.des modifications apportées
aux cellules mises en cause. Le plus souvent, c’est le facteur
d’action qui enregistre la perturbation produite : s’il s’agit d’un
aegroissement de tarif donamier, le prix d’achat de la matiére
importée croit. 1l en résultera simulianément un aceroissement
de la marge de hénéfice des producteurs nationaux protégés
et une diminution dc la marge de bénéfice des importateurs. Un
tarif douanier produit ainsi des effets contraires, ct il ne se congoit
d’autre fagon de les apprécier que d’analyser les nouveaux prix
de revient des eellules en jeu.

L’exportateur étranger et limportateur national souflrent
simultanément de la barriére nouvelle; si leur équilibre se rompt,
les effets graves qui en résultent ne sont pas nécessalrement
compensés par les bénéfices du produeteur national. Si l'on songe
encore au consommateur national également lésé, on voit gue le
bénéfice n’est pas facile 2 ghiffrer.

On peut dire avec eertitude que les décisions intempestives
prises dans les erises pour riposter & d’autres taxes ont toujours
un bilan désastreux; elles rompent la continuité et 1'équilibre
des échanges préecisément av moment od la disette d'or les
entrave déja (¢f. notes pagss 103 et suiv.).

3. La politique des emprunts. — Les emprunts sc¢ distinguent

de la fiscalité en ce que I'Btat s'engage & renter et remnbourser
les prélevements qu'il fait sur les cellules par cette voie.

Si PEtat ne tenait pas sa promnesse et ne remboursait pas,
emprunts et fisealité deviendraient synonymes; on pourrait dire,
alors, que 'emprunt ayant servi par exemple i payer des réquisi-
tions de guerre, I'Etat aurait déplacé le centre du sinistre. Ceux
dont les propriétés sont détruites toucheraient quelque argent;
el ceux qui ont prété lewr argent ne conserveraient plus que leurs
installations. Tout le monde serait appauvri par les destructions
de richesses et ehacuu n’aurait plus qu’a s remettre au travail.
Ce serait I'assurance-sinistre basée sur le mode de la répartition.

Or, en principe, I'Etat tient ses engagements et eeei eomporte
des conséquences peut-8tre inattendues.

Envisageons le cas de besoins massifs eonséentafs, par exemple,
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4 une guerre {1). Le service de la dette est fait par les cellules;
tout se passe comme si chacune d’elles avait pris Dinitiative
d’émettre un emprunt dont le montant est proportionnel a son
mpdt et au taux de Pemprunt. Au lien d’aequérir des éléments
actifs V avec la contre-valeur dudit emprunt, les cellules ne
regoivent rien, sauf celles qui ont été 'objet des secours. Tout
se passe done, pour chacune d'elles, comme si elle avait émis un
emprunt, qu’elle en ait la charge, mais ancune contre-partie active.
11 n’en faut pas plus pour en désartienler un bon nombre. D’autres,
plus puissantes, essayent de se sauver en intensifiant leur produe-
tion. Elles rationalisent et font un effort.

Ces deux manidres opposées de réagir entrainent une premiére
conséquence évidente : les brusques divergences des débits des
différentes productions, arrétent les échanges, la composition des
« rations » ne convenant plus. 31, en outre, pour séduire les
préteurs, PEtat offre un taux d’intérét supérieur au taux « possible »
comme c’est sonvent le cas, une proportion variable d’assujettis
est également condamnée a la faillite.

Tout cela parce que I'Etat préfere, par démagogie, emprunter
4 un Intérét séduisant la collectivite, plutdét que d’adopter, par
exemple, le systéme de la répartition utilisé en assuranee, formule
plus diflicile & imposer, certes, mais combien plus saine!

Si enfin, par surcroft, or se survalorise, en raison de la demande
des intérdts & payer, la charge fiscale s’aceroit d’autant.... Ipso facto
les cours des éléments V baissent en raison inverse. Ainsi, chaque
cellule gagne moins avec des éléments V dépréeiés et doit payer
relativement plus » ses obligataires fiscaux. On ne peut coneevoir
pire posture, et il est naturel qu'une nouvelle couche de cellules
se désarticule.

Celles qui subsistent doivent assumer une fraction aecrue de
la charge fiscale, ou bien le budget tombe en défieit. Ces cellules
font un nouvel effort de rationalisation — clles n’ont pas d’autre
solution — et leur facteur d’action s’aceélére encore. Le déséqui-
libre s’aggrave, les ventes s’arritent et l'outillage chéme. La

{1} Exemple schématique que 'on pourrait appuyer de chiffves pris non
seulement dans ecrtains Etats exotiques, mais dans I'histoire de plus d’une
grande nation.
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production — seule source réelle de richesse — se trouve cnrayée,
la misgre est a la porte. Le déficit se manifeste et les engagemenis
de I'Etat sont, en définitive, violés malgré tout.

Nous avons vu que pour inverser le courant des eapitaux, il
faut que le rendemnent des éléments V devienne supérieur & eelui
des éléments T, 1l faut donc que les éléments V parviennent &
fournir du dividende (2, et ce n’est possible gue si 'impdt n’est
pas trop éleve.

Supposons au contraire les impdls exagérés. Les réalisations
de faillites font baisser les prix; la diminution de la richesse
cotée restreint la eonsommation; le rendement des éléments V
baisse, ot la majorité des cellules essaie d’acheter des &éléments F,
entre autres des fonds d’Itat. Le serviee de ces derniers étant
assuré au nioyen du rendement des éléments V, ceux-ci, de plus
en plus dévalorisés, ont de plus en plus de peine & produire les
1mpdbts, ece qui aceélére leur propre dépréciation.

Le salut résiderait ici dans les dégrévements liés aux conversions :
les impédts ne seratent plus dus, les éléments F recevraicnt moins
de revenu, le public retournerait son arbitrage, les prix des
¢léments V remonteraient, la crise régresserait,

Mais si PEtat s'obstine & faire face 2 ses serviees obligataires,
le méeanisme de la production s’arréte, et la misére guette les
cntreprisés de production qu’on aura laissées se désapréger. i
faudra attendre qu'opére le mécanisme naturel de 'or et de sa
surproduction. Mais quelles miséres aura-t-il fallu subir aupara-
vant ?

Dans les circonstances actuelles, on ne saurait {rop insister
pour que les finanecs publiques passent en mains de techniciens
capables d’aider au rétablissement d’un déséquilibre plus profond
qu'il ne le fut jamais en raison de I'importance des chiffres en
cause et de la solidarité internationale due aux moyens de com-
munication perfectionnés. Le concours de circonstances est tel
que la politique est impuissante. Dans eertains eas, la médecine
doit eéder la place & la chirurgie; mais celle-ci ne s’improvise pas.

Le pavé de lours, ici, €’est le cours forcé de la monnaie.

4. Le marché des changes. — Aprés s’dtre cndetté, I'Etat
s'en tire parfois sans modifier les clanses expresses du contrat :
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il change tout simplement la valenr des unités monétaires du
libellé. Naturellement, 1l s’en défendra et poursnivra méme ccux
qui voudraient convertir Jenr avoir en monnaie étrangeére.

Le taux d’équilibre de la nouvclle parité en poids d’or résulte
entrc autres de Véquilibre des deux camps de la nation : celui
qui touche plus de rentes qu’il ne paie d'impéts : eamp « revalori-
satenr » ou de la déflation, et celui qui paie plus d’impdts qu'il
ne touche dc rentes : camp « dévalerisateur » ou de 'inflation.

Que deviennent 'équité, 'honnéteté et le respect des contrats
dont se pearait I'cmpruntcur lorsqu’il promettait, pour faciliter
sa collecte, des taux impossibles a tenir ? N'aurait-il pas été plus
avantageux d’adopter une technique financiére franche et en
harmonie avec le sens decs responsabilités, si développé dans les
démocraties modernes ?

Le désir de « plumer le poulet sans le faire crier » conduit les
gouvernements & une technique non exempte de lacheté, et il est
& sonbaiter que les chefs financiers pmissent un jour s’inspirer de
méthodes plus saines pour le patient, méme si celui-ci doit faire
un instant fa grimace.

5, Le Gold Exchange Standard. — Sans entrer iei dans les
détails relatils aunx quantités d’or dont Pencaisse mondiale doit
s’accroitre pour « balaneer » D'enrichissement comptable de
Ihumanité (grandeurs que 1'on rouvera dans 'exemple pratique
de T'or ¢n connexion avee les autres éléments du probleme), il
ost nécessaire de signaler la gigantesque fiction comptable provo-
qunée par le « Gold Exchange Staudard » (*). Ce mode de couverture
additionnant plusieurs fois les mdmes espéces a pu masquer le
déficit tant quc les Etats n’ont pas procédé & ’ajustement de
leurs trésors. Dés les premiers transferts (France, 1928), le déficit
est apparn; les mounaies gageant les autres en ont été ébranlées,
lc sterling ayant ntme cédé devant la diminution de ee qui lui
restait comme couverture. Le dollar lui-méme n'est pas sans
inspirer quelque craiute.

11 est-eurienx de-constater que ce qui a effrayé certains écono-
mistes n’était pas le « trou » de la eomptabilité mondiale, qu'ils

('} Veir Chapitre XV, paragraphe B.
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ne voyaient pas elairement; ¢’est le transport matériel des espéces

qui a retenn leur attention. Précisons ce dermer phénoméne pour
le ramener & ses justes proportions.

6. Les mouvements infernationaux de capitaux. — IL.es migra-
tions de capitaux ont pris des proportions considérables & la suite
des erises de ehange, chaeun fuyant devaut nve réeidive possible.
Crainte fondée ou non, peu importe, ces transferts existent, et
certains auteurs voient en eux l'une des causes essentielles des
malaises actuels. Une mise an point simpose.

a. Objet des transferts. — Los capitaux, on avoirs en banques,
ont été acerus, ces dernidéres annécs, d’'une facon predigisuse
en ratson du gonflement désordonné dn crédit étayé sav le Gold
Exchange Standard. Nous verrons dans I'étude pratique de l'or
que, par exemple, aux Ktats-Unis seulement, les comptes erédi-
teurs en banqué avaient augmenté entre 1919 et 1929 de 17 mil-
liards de dollars, ¢’est-a-dire d’un montant égal an stock mondial
d’or monétaire tout entier.

b. Effets des transferts. — Plus un pays manque d’or, plus 1l
est obligé de restreindre sa cirenlation fiduciaire. Celle-ci, étant
conditionnée par des coutunmes, ne diminue pas spontantment.
L’institut d’émission doit, par conséquent, élever son taux
d’escompte, ee qui entraine les répercussions particnliéres a ce
fait. Le pays importateur voit se produire lc phénoméne inverse.

¢. Lrreur de jugement. — L’errent qne nons voulons signaler
réside en ce que eertains Sconomistes attribuent A la raréfaction
de l'or une autre conséquence directe : celle de priver les industries
nationales d’un stimnlant, gni agirait eomme st les « eapitaux »
étaient une sorte de fluide qui pénétre dans les entreprises;
goules la eirculation et une partie du erédit en sont entravées,
car nne quamité de monnaie peut s’expatrier sans changer de
propriétaire.

Ii serait intéressant de montrer en détail eomment la fortune
liquide change de pays et de devise, comment son propriétaire
recourt & T'escompte afin de demeurer & la « haisse » sur la
devise nationale; comment certains étrangers sont sédnits par
les taux de ce pays; eomment, enfin, ces étrangers volent leur
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or se « congeler », alors qu’il a déja pris la destination d'une
nation ol il aceroft le crédit du compte de I'emprunteur, qui a
pu, de la sorte, doubler sa positton & la baisse sur sa monnaie.
en eontre-partie du « haussier » étranger.

~ Que ces opérations entrainent les ennuis propres aux dispa-
rités internationales des taux qui en résultent, rien de plus vrai,
et il est certain que les entreprises du pays exportateur en sont
quelque peu génées, devant payer leur crédit plus cher. Mais
que V'on ne voie pas en elles le pivot de la crise actuelle; il serait
regrettable, en elfet, d’user I’ « efficienée » des conférences inter-
nationales & lutter eontre ce symptéme de crise, au lieu de la
coneentrer sur la lutte eontre les causes prefondes, mais bien
définies, que le diagnostic permet de formuler. On ne s’attaque
pas & la fievre, mais au microbe, et les médicaments mutiles sont
souvenl nuisibles. Que certains politiciens alent inlérét & égarer
Popinion, rien de plus vrai. Il faut an moins que les technieicus
désintéressés s’attaquent au mal spécifique, et ne dispersent pas
leurs efforts.

7. Conclusions du Chapitre. — Ou voit, en définitive, que les
faits économiques quels qu'ils scient peuvent &tre analysés 4 la
lumiére de nos équations. Les grandeurs dont ces derniéres sorit
formées implieitent les causes des phénoménes, et les états de
tensions et de déséquilibres ont toujours une signifieation directe,
déterminant une évolution indépendante des contingences
abstraites, auxquelles notre époque tend & préter une impor-
tance presque superstiticuse.

Le rdle prété au facteur psychologigue s’explique, 11 est vrai,
i la suite des erises des changes. Une monnaie & cours foreé n’a
plus de définition, ce qui lul permet d’échapper en partie au déter-
minisie des principes de conservation, Mais on a étendu le panur-
gisine déclenché par ces oscillations & des phénoménes qui sont
conditionnés par des grandeurs parfaitement définies, et dont
les rapports dominent, I'évolution.

11 est eertain que les explieations qu’on nous donne actuelle-
ment des perturbations de notre monde économique seront
relégnées en second plan, lorsqu'on aura eompris I'importance
essentielle des déséquilibres internes.

— ) Cr——n.
THISE CLORGHS QUILLAUME 12



QUATRIEME PARTIE.

TECHNIQUE DBES MONOGRAPHIES GRAPHIQUES
ET VERIFICATIONS EXPERIMENTALES.

CHAPITRE XVII

DIAGRAMMES A TROIS DIMENSIONS.

1. De }a théorie i la teehnique. — L’essentiel maintenant,
¢'est que nous avens un fil eonducteur qui permette de remonter
des plus minitieuses analvses des détails individuels jusqn’aux
synthéses les plus générales, sans ebanger de méthode. Les physi-
giens n’opérent pas autrement lorsqu’ils étidient les phénoménes
éncrgétiques a 'échelle de 'atome et, par des caleuls statistiques,
en déduisent les phénoménes macroscopigues.

D’ores et déja, nous pouvons dire que si nous arrivons i faire
Punification sur les phénoménes élémentaires, elle se maintiendra
au conrs des synthéses sueeessives. '

Or, pour mous, le phénoméne élémentaire, e’est le systéme
d’équations d’une cellule déterminée; il s’agit done de I'étudier
de facon 4 mettre en quelque sorte sa vie « valorifére » en évidenee.
Ceel oblige & un travail de doeumentation : examen des bilans,
ttude du eapital et des réserves, des débouchés, des marges de
bénéfices, etc.... Mais lorsque ce travail est fait, nous avens
des données qui, au moins, présentent un sens préeis, tandis
que nous avouons ne pas saisir 'intérét des eourbes isolées de
chiffres qm ne dégagent pas les déséquilbres.

Pour fixer les principanx paramétres qui interviennent dans
nos équations, il est néeessaire d'établir une véritable mono-
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graphie de la cellule envisagée. Une tolle étude est fort incommode
4 consulter, puisqu’elle oblige & se reporter & des textes, des séries
de chiffres et, parfois méme, des diagrammes.

1l nous a donc semblé absolument néeessaire de donner & ces
monographies une forme matérielle, répondant d’abord A divers
desiderata.

1° Une lecture aisée;

20 Des superposttions possibles, en vue de synthéses;

3° Un aspeet permettant non seulement de dégager les dispa-
rités de eours entre deux places, que connaissent les arbitragistes
sur titres, sur marchandises ou sur changes, mais aussi eces
disparités du « seeond ordre », ces « tensions » qui rendent si bien
eompte des phénoménes oycligues.

2. Abondance de la documentation. — Répétons enfin que
quiconque a cherché sérieusement 2 s¢ documenter a di &tre
frappé par Pénormité des matériaux. Si 'on songe simplement
aux publications émanant dela S. D. N. sur le comineree, la produe-
tion ¢t les balanees internationales, les ententes industrielles, Ia
politique douaniére ¢t le probléme des changes, on reste éerasé
sous le poids du papier. On peut aflirmer qu’il n’y a pas aujour
d’hui un seul homme capahle d’embrasser, méme dans ses grandes
lignes, les données les plus nnportantes fournies par la statistique.

Le publie s’en rend bien compte, et il faut avoir le courage de
le reconnaitre : personne, au fond, ne tente méme plus de s’atteler
séricusement & I'examen de la situation économique : cominergants,
industriels et politiciens attendent passivement les événements,
" aussi ignorants que par le passé. Le découragement s’empare
iminédiatement de tous ecux qui se placent devant les chiffres
avee le désir de les analyser, et les conclusions ne dépendent le
plus souvent que de V’état d’ame du leeteur.

Abandonnant une technique aussi déeevante, nous allons nous
cfforeer de donner de la vie économique entiére une vision
d’ensemble qui pernettra de I'observer aussi commodément que
possible, en représentant, & chaque instant, I'ensemble de son
activité. Notre idée se concevra mieux par 'exemple suivant :
supposons qu’il s’agisse d’étudier le vol d’un oiseau. Tl est certes



— 181 —

intéressant de connaitre les trajectoires' de quelques points de
son corps, et méme les rclations cntre ces trajectoires. Mais
est-e¢ la meilleure méthode d’étude ? Les points choisis suflisent-ils
4 mettre en évidence le mécanisme du vol ? Certainement non.
Sans parler des difficultés dc lecture d’une telle représcntation,
les déformations d’un corps n’apparaissent pas clairement par
les projections des trajectoires dc ses peints dans un systéme de
coordonnées. 11 est bien plus clair de représenter, & différents
mstants, les projections du cdrps tout entier. Pour en revenir
a notre oiseau, le moyen le plus complet d’étudier son vol n’est-l
pas de le photographier 4 des intervalles de temps assez rappro-
chés ?... Cest ce qu'avait congu I'illustre Marey. Autrement dit,
s1 le cimématographe n’existait pas, il faudrait, pour la circons-
tance, I'inventer. ' .

En résumé, nous nous propesons de représenter, a chague
instant, la vie économique dans son ensemble, et de comparer
Ies images ainsi obtenues. La vie économique est un complexe
dont nous pourrons représcnter les principaux facteurs, quelque
chose comme un dessin animé.

3. Diagrammes 3 trois dimensions. Tubes de production et
tnbes d’absorption. — Remarquons tout d’abord que les méthodes
usuelles qui consistent & tracer sur du papicr millimétré des
courbes de toutes cspéees offrent de gros inconvénients.

L’observation d’un grand nombre de courbes avec I'idée de
faire entre elles des rapprochements (cc qut constitue la conjone-
ture} est plus que malaisée. Si les courhes sont portées sur des
feuillets différents, quand on observe 'une, on a oublié la précé-
dente, et Pon en revient a examiner les-colonnes des valeurs
numniériques, perdant tout le hénéfice de lareprésentation graphique.

Si les courbes sont juxtaposées, les unes en traits pleins, les
autres en traits mixtes, en ponciués et en pointillés, I'enscmble
forme un chaos ot I'ceil se perd.

Pour é&viter tous ces inconvénients, nous proposons d’opérer
sur des diagrammes & trois dimensiens. Voicl comment :

Envisageons unc commodité bien déterminée, Comine nous
Iavons relevé, dans toute preduction économique il y a deux
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factenrs : le facteur d’action ¢t le facteur de capacité. Pour la
valeur de la produetion, par exemple, e faeteur d’action sera
représenté par le prix de revient, et la capacité par la quantité
produite. Quant & 'absorption, son facteur d’action est représenté
par le prix de vente, et son facteur de capacité par la guantité
transformée on détruite.

Nous pourrons porter les facteurs d’action en ordonnées ¥ ot
les faeteurs de capacité en abscisses 2. Nous obtiendrons ainsi
deux .surfaces rectangulaires qui représenteront : la premiére, la
valeur de la preduction; la sceonde, la valeur de 'absorption. Ces
surfaces débordcront I'une par rappert 4 'autre et leurs diffé-
rences mesurcront : la verticale, le déséquilibre; I'herizontale,
la tension instantanée (¢f. § 4 ci-aprés).

¥

............ b=y

Fig. 4.

Imaginons maintenant que nous portions un axe des temps ¢
perpendiculairement au plan xy. Nous pourrons construire,
parallélement & cet axe, deux tubes ayant ces deux rectangles
pour section dans le plan ay. Cette eonstruction sera effectuée
de fagon que les sections des deux tubes, perpendiculairement
a 'axe des temps et & la distance ¢ de Porigine, nous donnent,
par leur surface respective, la valeur de la production on de
Pabsorption & linstant ¢. Nous aurons ainsi construit le tube de
- production et lc tube dabsorption rclatifs & Ja commodité consi-
dérée. On peut imaginer que des flux de valeurs s’écoulent par
ces deux tubes dont les seetions somt évideinment toutes des
rectangles fonclions du tecmps.

On peut donner & chacune des seetions de nos tubes le nom de
cinémogramme,

De cctte fagon, il nous sera possible de suivre, & chaque instant,
Fétat des tensions et des déséquilibres relatifs & une eommodité
déterminée. En répétant Popération pour les principales d’entre
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elles, nous pourrons établir une mesure précise du marché 4 un

moment donné.

Ces éléments ne sont cependant qu'une partie de eeux qui
composent la cellule éeonomique, dont nous allons donner la
deseription, et dans laquelle 1ls figureront sous la dénomination de

rectangles D.

4. Représentations graphiques des cellules économiques. ---
11 s’agit de fourmir les renseignements les plus eomplets coneer-
nant l'affaire envisagée.
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Dans une société anonyme, par exemple, ecellule complexe
par excellence, nous avons d’abord des données boursiéres : le
cours des aetions et le coupon distribué. Il reste & étudier I'affaire
en elle-mnéme; pour cela, il est essentiel de connaitre :

19 Le prix de revient et le prix de vente, dont Iécart mesure
I'état de tension du faeteur d’aetion;
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2% Les quantités produites et les quantités consommées dont
I'écart mesure le déséquilibre du facteur de capacité.

Mais ces données ne snffisent pas, ansst adoptons-nous la dispo-
sition snivante, qui nous semble apte A faire ressortir de la fagon
la plus saisissante les facteurs cssentiels (fig. 5).

Considérons une cellule déterminée a I'instant ¢, et dessinons
les reetangles reproduits sur Je graphique ci-joint :

Le rectangle A représente Yensemble des éléments V tels que.
nows les avons définis au Chapitre XV, paragraphe 2;

Le rectangle B représente I'ensemble des valeurs T posilives;

Le rectangle C représente I'ensemble des valears négatives
(forcément du groupe F);

Le rectangle D représente une section des « tubes de produc-
tion-absorption » décrits plus haut,

Les unités choisies en abscisses et en ordonnées satisfont a
deux conditions :

1¢ Une condition qui dépend de D'affaire représentéc. Dans
chaque cas, le choix doit permettre d’obtenir & Pinstant initial
un carré qui se transformera en rectangle, minsi qu'on le verra
plus loin;

29 Une condition indépendante de l'affaire, qui consiste a
égaliser les hautears de ces trois rectangles de fagon A eomparer
leur importance dircctement ct seulcment au moyen de leur
largeur respective.

L’unité, une fois choisie pour le reetangle A de fagon & satisfaire
4 la premiére condition, on porte en abscisses le nombre de ces
unités (eapacité), et en ordonnées le prix de ces unités (aetion)
de fagon que la surfaee du reetangle S soit le montant total de
Paetif.

On opére de méme avec les éléments positifs F et avec les
éléments négatifs, I'unité étant choisie de fagon a satisfaire & la
deuxiéme condition.

" Nowus avons porté en abscisse une échelle des quantités débitées
et absorbées par unité de temps.

Le schéma comporte en outre les données relatives & la produc-
tion et A la consommination, au prix de revient et au prix de vente.
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L’unité de production (ol de consommation) est choisie de fagon
4 avoir la méme largeur pour }a consommation que pour 'ensemble
des valeurs aetives. Le rectangle G est le hénéfice brut total,
et gla partie de ce bénéfice absorbée par les «frottements» internes
de I'aflaire, c’est-a-dire un amortissement qui doit étre standardisé
pour un type d’affaives déterminé.

La différence G — g sert de mesure au rendement des éléments
actifs,

De méme, le rectangle b et le rectangle ¢ sont les bénéfices,
Yun positif et Pautre négatif, des reetangles B et C. Les hauteurs
des rectangles b et ¢ servent également de mesure aux rendements.
correspondants, directement arbitrables avee la hauteur g.

La différence entre la production et la consommation donne la
variation du stock M.

Le schéma est eomplété par la représentation boursiére de
'affaire : évaluation et cours coté. Le point de départ est le prix
de séquestre obtenu en ajoutant I'ensemble des éléments F et V,
eompte tenu des signes. Le rectangle S ainsi obtenu a toujours
la hauteur choisic pour satisfaire 2 la premniére condition. Sa
largeur nous servira de mesure pour le nombre des actions; le
gours sera porté en PP, et Je coupon en E,

Nous avons porté en ordonnées deux échelles : la premiére,
extérieure, mesure les cours relatifs & 'action PP et aux évalua-
tiens indiquées eci-aprés. La seconde, intérieure, mesure en
pour roo les rendements,

Le rectangle P P PP est la mesure de Vaflajre estimée par la
cote. Le niveau « Idib » (abréviation d’indice du dividende brut)
est le cours auquel l'action, étant donné son dividende, rapporte
un taux égal a celui de 1'étalon de rendement. C’est son ¢ évalua-
tion » définie au Chapitre X1I, paragraphe 5, Le niveau « Igeb »
(indice général brut) est une moyenne entre I’ « 1dib » et la valeur
« Ipsa » (indice du priz de séquestre par action, ¢’est-a-dire Daetif
divisé par le nombre d’actions). Une longue pratique de cette
méthode nous a permis de constater que les cours cotés ne sont
jamais restés longtemps éloignés du niveau « lgeb », ¢’est-a-dire
de I'indice égal & la moyenne logarithmique des deux indiees
précédents, qui définit une évaluation en quelque sorte pondérée.

lmaginons qu’a intervalles de temps réguliers, nous dressions
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un diagramme analogue pour la cellule envisagée. Ce seront des
sections de nos tubes. Nous aurcns ainsi une série d’images qui
nous permettra de sutvee la marche de Pétat éeonomique de la
eellule dans le temps. On eonstatera que les rectangles modifient
plus on moins lentement leurs formes suivant les fluctuations
auxquelles la ecllule est soumise. Si en dessinait chaeun des
diagrammes sur un film projeté sur Fécran, on donnerait un
dessin ammé de la vie de la cellule.

" 5. La synthdse. Juxtaposition du tube étalon. — Avant ainsi
représenté une affaire donnée, ¢’est-a-dire une cellule, nous repré-
senterons exactement de la méme maniére 'ensemble des cellules
constituant un marehé déterming, qui formera la synthése des
producteurs d’une méme eatégorie.

Puis nous ferons la synthése des divers marchés, synthése qui
nous donnera les renseignements envisagés dans la troisidme
Partie.

Pour mettre par surcroit en évidenee 1’évolution relative des
divers marehés en liaison avee les prix généraux, nous emploierons
la méthode sutvante. Partant d’un instant mitial, nous eonvien-
drons de représenter toutes les cellules par des earvés standard
umformes, ee qui nous fixera, pour la synthése de chaque marehé,
en abscisses, I'unité, et en ordonnées le prix de eette unité. La
surface totale, égale & 1 par définition, sera la pondération initrale
du marché. .

Ceel posé, chaque carré évoluera et deviendra un restangle
obtenu en portant les quantités et les prix avee les unités choisies
une fois pour toutes,

En sorte que la svnthése initiale, qui éLait une juxtaposition

% PIZT <L
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de carrés égaux, évoluera comme le montre la figure ei-dessus.
Enfin, il y aura lieu de juxtaposer aux diagrammes de la eommo-
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dité étudiée les diagrammes de 1'étalon de valenr, ce qui permettra
de cumuler respectivement lcs lensions et les déséquilibres, pour
en dégager la tendance du marché étudié.

La figure ci-dessous représente une section de deux tubes ainsi
Juxtaposés, celur de I'or étant inversé :

A. Or. — a. Le rectangle (1, 2, 3, 4) représente la valeur de la
produetion de l'or par unité de temps.
Le cété (1-4) indigue la vitesse de production, inverse du prix
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Fig. 5.

de revient. 11 est plus commode de calculer directement le prix
de revient, égal en gros & la valenr de la production diminnée
des bénéfices nets réalisés, que de mesurer la grandeur théorique :
« vitesse de production ». Le cdté (1-2} mesure le débit, c’est-a-dice
la quantité totale produite par unité de temps.

b. Le rectangle (1, 11, 111, TV) représente I'absorption, ¢’est-
a-dire une somme proportionnelle aux intéréts purs.

Le coté (1-1V) est le prix de vente crelatif » de I'or, c’est-a-dire
Pinverse d'un indice des prix généraux.

Le ¢8té (1-11) mesure le débit de I'absorption, ¢’est-i-dire une
quantité proportionnelle au montant des intéréis purs.

La différence (4-1V) mesure la différence entre lc prix de revient,
et le prix de vente de l'or.
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La différence (II-2) mesure l'intensité de la sous-production,
antrement dit le déséquilibre.

La surfaee (2, I, ITI, 5) exprime Pintensité de la disctte d’or.

La surface (IV, 4, 3, 5) représente Vintensité de la perte des
producteurs d’or.

B. Commodité. — a. Le rectangle {1', 2', 3', 4’) représente la
valeur de la production de la eommodité envisagée.

Le ¢4té (17-2') représente le débit de la production.

Le edté (1-4") nous donne le prix de revient.

b. Lerectangle (1, IT", I1T’, IV) représente la recette provenant
de Pabsorption.

Le edté (1”-11") donne le débit de I'absorption.

Le edté (1-1V) indique le prix de vente (cours d’¢change) de
la eommodité.

La différence (IV-4") mesure la marge de bénéfice des produe-
teurs de Ja eommodité.

La différence (2'-11") mesure Vintensité de la surproduction,
autrement dit le déséquilibre.

La surface (IT', 2/, 3', §') exprime les variations de la valenr
du stoek.

La surface (4', 1V, IIT', 5') représente la valenr du revenu
obtenu par les producteurs de la commodits.

C. Tensions. — 11 résulte de ce que nous venons de dire que la
tension positive (IV-4') de la eommodité, sur la figure, représente
un hénéfice symétrique & la perte relative snbie par les produe-
teurs d'or.

D. Déséquilibre. — Le déséquilibre « en baisse » de la commodité,
représenté par le rectangle (5, 3', 2/, II'), donne la valeur de
" Taceroissement du stock, compte tenu des corrections saisonniéres.
Le déséquilibre « en baisse » de I'or, représenté par le rectangle

{2, 1, III, 3), mesure I'insuflisance du débit d’or,

E. Prévision. — Les deux déséquilibres ei-dessus étant de méme
signe, et orientés a la baisse, on doit en conclure que le prix de
la eommodité considérée ne pent que baisser. Connaissant cette
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tendance, on en tire aisément la prévision de T'état des prix
4 'instant suivant.

En ce qui eoneerne les disparités entre les rendements des élé-
ments V ¢t les tanx des éléments F mis en évidence par Véchelle
des poureentages, nous renvoyons au Chapitre XI1. En premiére
approximation, la seule synthése des déséquilibres suflit & orienter
e lectenr. Nous coneentrerons donc notre attention sur ces phé-
noménes a4 I'exclusion des autres.

Pour préciser notre technique, nous ne saurions mieux faire
que d’en moutrer le mécanisme non pas 4 l'aide d'un exposé
abstrait, mais en traitant un exemplie réel, et en montrant tout
Ie parti que I'on peut en tirer dans la vie pratique. Cest ce que
nous farsons dans les paragraphes suivants.

Nous choisirons d’abord 1'étude de I'or. Toutefois, dans un but
de simplification didactique, nous ne représeaterons ici que la
svinthése des faeteurs techniques des eellules productrices d’or
(earrés D), .

Nous envisagerons la période de 1903 & 1931 en nous bornant
4 un point diagrammatique annuel,

Nous choisirons ensuite une autre commodité quelconque, le

. caoutchous, par exemple, qui sera représenté — durant une
période plus courte, fante de documentation — mais de la méme
maniére que l'or.

Enfin, nous rveproduirons les cinémogrammes a intervalles rap-
prochés d’une troisiéme commodité, — le coton, — ce qui per-
mettra d’apprécier la rigueur avee laquelle 'évolution économique
pourrait étre ohservée.

——— 88



CHAPITRE XVIIL.

PREMIER EXEMPLE PRATIQUE :
L'OR.

1. Sa produetion. — Le point de départ des statistiques que
Yon posséde sur Por date du début des exploitations du Nou-
veau-Monde, qui jetdrent dans la cireulation des quantités
supérieures & eelles que pouvaient produire PEurope ¢t les parties
de I'Asie et de I’Afrique en rapport avec la eivilisation européenne
4 ce moment. Rappelons que Fernand Cortez entra a Mexico
en 1519, Pisard au Pérou en 1527, et que Charles-Quint arréta
Iexploitation des mines espagnoles pour envoyer leurs ouvriers
dans le Nouveau-Monde dés 1535. L'or afllua bientét de tous
ces Eldorados déeouverts au Mexique, dans l'isthme de Panama,
aux Guyanes, au Pérou, au Brésil, ete.... Sur les vieux continents
(Afrique, Asie) la production augmentait en méme temps : elle
parvenait en Hurope grice aux grands voyages maritimes, et
aux premiéres colonies espagnoles et portugaises de eette époque.

Mais ee fut la production amérieaine qui contribua, pour la
plus large part, & expausion de la production aurifére mondiale,
© jusqu’au moment oh Pinsurrection des colonies espagnoles porta
un eoup fatal aux exploitations miniéres de I’Amérique du Sud.
A cette époque, d'ailleurs, les « plaeers » brésiliens, par exemple,
élaient & peu pres épuisés et i] fallait attendre la découverte
d’autres régions auriféres pour que la produetion reprenne son
essor. Cecl explique la diminution que 'on constate dansla premiére
moitié du xrx® siéele.

La déeouverte des gisements californiens en 1848 détermina
une fievre de recherches qui s’étendit bien au dela de I’ Amérique.
Lorsque la Californie fut cédée par le Mexique aux Etats-Unis
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en 1848, le pays ne comptait guére plus de 10 coo habitants;
les premiéres pépites furent trouvées en mars et a la fin de la
méme année i1l y avait Booo chercheurs d’or; I'année suivante,
il y en avait 20 coo. La fiévre de’or dura jusqu’en 1853, moment
ol se produisit I'épuisement des « placers » exploitables par les
méthodes primitives des pionniers. L'ére des grandes exploita-
tions hydrauliques commenga, et les mineurs isolés émigrérent
vers de nouveaux Eldorados, notamment vers le Constock en
Névada. En 1864, on découvrit VEuréka dans ce méme Etat,
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Fig. 8. — Vilesse de la production d'or au Transvaal {grammes par homme-jour).
; P B P )

puis les pionniers passérent dans I’Utah et dans le Colorado (1874).
De 1, les prospecteurs refluérent, les uns vers le Nord, le
Montana (1876), le Dakota, le Dominion, la Colombie britan-
nique et 1'Alaska {18g1); les autres vers le Sud, I'Arizena, le
Mexique (1894}, etc.

De son cbte, dés 1851, I'Australie attirait I'attention des cher-
cheurs d'or, avec une production & peu prés égale & celle de
FAmérique du Nord; puis la Russie d’Europe et d’Asie, avec une
production moitié moindre, livre presque tout For produit de 1850

4 1888.

Depuis cette derniére année, le Transvaal se développa progres-
‘sivement pour prendre la premidre place en 18¢3, bien que le
Colorado, aprés 1891, et le Yukon, aprés 1895, aient fourni un '
appoint considérable & la production américaine.

La production mondiale annuelle des années précédant immé-
diatement la guerre 1914-1018 est triple de celle de 1892, double
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de celle de 1897 et supérieure de prés de 6o pour 100 A eelle de 1902,
4 dix ans de distance. ,

Les derniéres anuées du x1x® siéele et les premigres du xxe siéele
ont ainst marqué un aceroissement considérable de la production
du métal préeieux, et la question s’est posée alors dans les mibeux
intéressés de savoir si ce rythme aceéléré pourrait se maintenir et
quelles seraient les répercussions dunc telle ahondance de produc-
tion sur Pensemble de I"économie mondiale. .

Toutefois, faisons remarquer que la production moyenne par
téte de mineur pour les mines du Transvaal est restée a peu
prés stationnaire au eours du temps, environ 4%, ainsi qu’on
peut le constater sur la figure 8, qui domne cette production
depuis 1go3.

2. Le phénoméne de récupération ('). — Sunrvint la guerre
qui, & cdté des nombreux bouleversemenis dout elle a été la
cause, a de méme apporté au probléme de I'or des modifications
considérables. On a assisté dorant ees années & de fortes migra-
tions d’or et A unc nouvelle distribution du métal précieux
dans le monde, événements que nous pouvons suivre dans les
tableaux comparatifs et apergus ci-aprés, dressés par M. Edmond
Théry, divectenr de IEconomiste europden, dans une &tinde met-
tant en relief la situation comparative des Etats-Unis et de
FEurope.

« L’examen comparatif des bilans des banques d’émission nous
montre qu’entre le mois de juillet 1914 et le mois de janvier 1920
les encaisses-or et Ja circulation fiduciaire des Etats belligérants
ont subi les varations ci-aprés :

{!) La récupération est la preduction d'unc commodité « utilisée » lef. ce
teeme, p. 174). La thésaurisation étant Putilisation de 'or dit indusiriel, la
récupération de ect or constitue sa ploducuon-tmnsl‘nrmqtmu en or dit
monétaire, ¢'est-d-dire gageant le ervédit pur,

La « valeur» de la production-récupération est identiquement égale au
prix de revient, malgeé 'objection de certains éeonomistes soutenant que le
cours d’échange peut hii 8tre inféricur, — excmple d'une machine réparéc.
Dans ce ¢as, 11 y a simplement une « tension » sur le marché des « occasions»,
fqui peut sc répercuter sur la production d’origine.
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Encaisse-or el circulation fiduciaire.
(en millions de francs).

Juillet 1914,

e e

Janvier 1920 (*).

——— s l———.

Bangues. Or. Cireulation, Or. Circulation,
Franee................... 4 104 5912 3 6o1 37670
Angleterre. . ... L0 1 004 733 3133 10650
Ttalie...........coue... 1105 1930 805 12234
Roumanie ............... 154 414 495 4 046
Russie.................. 4 270 4 358 3453 43 965

Totaux ......... 10 637 13 147 11 487 108 594
Couverture d’or.. . 80 pour 100 10 pour 100
Allemagne............... 1696 2368 1362 - 60058
Autriche-Hongrie ........ 1 Joo 2 260 244 35 713
Tolaux ......... 2 996 4 628 1 Go6 115 771
Couverture d'or. . . 65 pour 100 1,4 pour 100
Totlaux généraux. 13633 17 975 13 093 224 363
Couverture d’or.. . 76 pour 100 5,8 pour 100

» { La dernitre situation connue de la Banque de Russie remonte
au 29 octobre 1917; il est malheureusement probable gu’en
1anvier 1920 le stock d’or russe et le montant des roubles papier
en circulation ont subi de profondes nodifications.)

» La situation des Ktats-Unis d’Amérique, du Japon et des
Ftats neutres de I'Europe se présente sous un jour tout différent

Encaisse-or et circulation fiduciaire.
(en wmillions de francs).

Juillet 1914,

Janvier 1920,

gl e et " =

Or. Circulation, Or. Circulation.
Etats-Unis ............. 3 895 2 174 17 990 24 091
Japon ...l gB1 1 595 2 204 2 971
Espagne ............... 543 1919 2 453 3 868
Hollande ............... 340 652 1 325 2 169
SUiSse v e 180 268 517 905
Danemark. ... ........u. 110 219 318 685
Suéde..............cnns 146 320 3o4 1047
Norvége ....cvviirunann 61 173 207 6o2
Totaux........... 6 256 7 320 25 410 36 33%

Couverture d’or.. ..

85 pour 100

70 pour 100

() D'aprés les derniéres situations connues.

TRISE ORONGES GUILLAUME
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» Ainsi, pendant que les Etats belligérants de 'Europe perdaient
une grosse partie de leur stoek d’or et écrasalent leur crédit
extéricur par des émissions fidueiaires, exagérées sans doute,
mais que les circonstances rendaient parfois inévitables, nos
alliés d’outre-mer et les Etats neutres de I'Europe, quadruplaient
leur stoek wvisible de métal jaune sans préjudice des monnaies
d’or absorbées directement par leur circulation publique.

» Dans le stoek visible des Etats-Unis, Peneaisse du Trésor
figure (30 novembre 1g19) pour 11 milliards 520 millions de franes,
eontre 1781 millions en juillet :9r4. Quant 4 leneaisse-or des
banques amérieaines, ellc est passée, entre ces deux dates,
de 2115 millions & 6470 millions de fraunes.

» L’angmentation totale de 14 milliards provient pour 2 milliards
de la production aurifére des Etats-Unis entiérement conservée
dans'le pays, et pour le surplus par Pexcédent des exportations
commereiales sur les importations. »

Réeapitulant ces données, nous avons, pour juillet 1914, un
total des eneaisses-or de ees pays, de 19 83¢g mullions de franes
germinal.

Jos. Kitehin donne, pour les années 1915 & 1g1g, une produc-
tion d’or monétaire de 6921 milliens de francs germinal, soit un
total de 26 810 millions de franes germinal.

Comparant cette somme au total des encalsses-or pour ees
mémes pays, en janvier 120, soit 38 503 millions de franes
germinal, on econstate une différence d’une douzaine de milliards
de franes germinal.

Que s’est-il passé ? Dol provenait eette augmentation du steek
monétaire ? Simplement du fait que les Banques centrales des
pays en guerre se sont ingéniées, pendani et aprés les hostilités,
a faire affluer vers clles les monnaies d’or eirculant ou thésaurisées
dans le pays.

On estime, en eflet, dit M. E. Théry, a plus de 12 milliards de
franes germinal les sommes qui sont venues en Franee, en Angle-
terre, en Allemagne, en Autriche-Hongrie et en Iahe, se metire
a la disposition de lenrs gouvernements respectifs.

Cet or thésaurisé a done servi d’utile appoint & la produoction
mondiale d’or monétaire courante, et sans lui, il est probable
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que 'on aurait vu les encaisses des Banques centrales de nombre
de pays belligérants, réduites & rien dés les premiéres années des
hostilités, en raison du financement des nombreux achats effectués
alétranger. Cet appoint équivaut environ au double de la pro-
duction d’or monétaire mondiale pour les années 1915 a 1g919.

Ces récupérations ont provoqué nne surabondance d’or momen-
tanée qui cesse dés 1919, mals sans laisser senlir tout de suitc
Ic passif énorme devant lequel se trouve le inonde.

3. Le Gold Exchange Standard, — Devant la gravité de la
crise, une Conférence internationale se réunit A Génes en avril
et mai 1922. Son Comité financier énonga trois rccommandations
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essentielles qui devaicnt permettre : de supprimer les fluctuations
anormales du niveau généra! des prix, d’améliorer la coopération
des banques d’émission, et enfin de généraliser le « Gold Enchange
Standard ».

Les banques centrales usent tant et si bien de la fiction
comptable gqu’en 1930 le montant global des « avoirs étrangers »
est évalué & 15 milliards de francs de germinal ('). Etant donné,

{*) Rapport de la Délégation de l'or, C. 502, M. 243, 1932, § 11, A 3,



selon des estimations publiées par la Banque Nationale de Tchéco-
slovaquie, que ce chiffre représentait 20,2 pour 100 de Ja couver-
ture légale des pays ayant usé du G, E. 5. contre 30,6 pour tco
en 1928, on peut cn dédnire que le maximum a été de Vordre
de 25 milhards.

Enfin, ce chiffre ayant dd &tre aiteint par paliers, avee un point
culminant situé entre 1925 et 1928, 1l semble qu’on puisse donner
du phénoméne la courbe représentative ci-dessus (fig. 9), qui

[
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indique le total des imcorporations d’ « avoirs &4 D'étranger ».
Ce sont ces grandeurs qui ont servi a la construction des dia-
grammes de vérifigations expérimentales, donnés commne premier
exemple pratigue. .

Le Gold Exchange Standard « masque » ainsi la situation
jusqu’an moment ou les Etats, qui se contentaient d'une eouver-
ture en devises, veulent de nouvean gager leur monnaie sur de
Yor en caisse. Alors, les rapatriements ne peuvent s’effectuer;
I'insuffisance du débit de la production comparée & 'absorption
est de nouveau démasquée, le déséquilibre agit, et le « prix » de
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I'or bondit. 1l est & remarquer que la situation réelle était d’autant
plus dangereuse que les hauts prix généraux avaient freiné la
production miniére de 1'or.

La figure 10 résume, en l'llustrant, cc que nous venons
d’exposer. Dans eette figure, nous avons :

Rectangles noirs : productions miniéres h usage monétaire;

Rcctangles hachurés : productions dites dc récupération;

Rectangles blancs : productions miniéres 4 usages industriels;

Reetangles gris : double emploi comptable dit an Gold Exchange
Standard.

Le mouvement des prix durant la période considérée est atasi
pleinement justifie (¢f. diagramme n® 1), le palier dc 1922
& 1929 étant épaulé par la fiction comptahle du Gold Exchange
Standard.

Pour étudier clairement les phénoménes, il est plus commode
de considérer les diagrammes suivants, établis selon la technique
cxposée précédemment. '

Les sections de nos tubes sont construitcs, en effet, en tenant
compte de tous les éléments passés en revue, de sorte que la mono-
graplhie compléte est une Image de la vie ausst fidele que la
connaissanec humaine permet de la représenter, tout en ne cessant
pas d’étre lisible d'un eoup d’ceil.

4. Construction des diagrammes. — Résumons d’abord les
¢léments de construction.

A. Facreuns p'acmion. — 1° Priz de revient. — En gros,
ce facteur est inversement proportionnel & la vitesse de la pro-
duetion, c'est-a-dire 4 la quantité extraite par homme et par
jour (1),

2¢ Priz de vente. — En gros, ce facteur est inversement propor-

(1} ¢f. Rapport annuel de I'Administration des Mounnaies et Médailles,
Paris; U. S. A., Arnual Report of the Direetor of the Mint.; U. 8. A., Statistieal
Abstract.; Official Year Book of the Union of South Africa; John Yares,
The Economics of Rand Mines; The Mining Year Book; L. Keesier, Gold
Mines of the YWikwvatersrand, ete,
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tionnel aux prix des commodités, puisqu'il est svmonyme de
pouvoir libératoire.

Ainsi, en 1g19-1922, époque & laquelle Uor était fortement
« hypotendu », les commodités étant de prix trés élevé, nonbre
de mines ont di cesser toute exploitation.

Nous retiendrons, pour représenter le prix de venie de l'or,
Ia courbe de T'indice des prix de gros moudiaux par Sauerbeck;
elle a é1& utiliste par MM. Cassel et Kitchin dans leurs travaux
effectués sous les auspices de la Délégation de I'or de la Société
des Nations. 1l est bien entendu que, pour son élablissement, les
Prix en papier-monnale ont été convertis en prix-or.

Les écarts entre 19 el 22 nous donnent évidemment vne évalua-
tion des bénéfices ou des pertes réalisés par les produeteurs d’or.

B. Facrrurs pe caracitié. — 12 Production. — Une statis-
tique complete des clnffres de production a été dressée par
Jos. Kitchin. Ces chiffres ont de m&me servi aux travaux du Comité
financier de la Société des Nations.

Pour la construction de nos diagrammes, Tes chiffres ont été
convertis en [rancs germinal.

29 Consommation. — Nous avons spécilié ce qu’il fallait
entendre par absorption de Por monétaire au Chapitre X11, para-
graphe 7.

Pour établir l¢ total mondial de crédit pur, il y avait heu
tout d’'abord de déterminer le moutant mondial annuel moyen
de la réserve d’or monétaire. Ces chiffres ont été puisés i la source
déja eitée de Jos. Kitchin,

Quant a la circulation fiduciaire mondiale, aucune statistique
suivie sur de longues périodes n’existant a notre connaissance,
nous I'avons établie, ainsi que celle des intéréts purs des prinei-
paux pays ratiachés a I'étalon-or, d’aprés les publications de la
Statistique générale de la France et 5. I. de la 6. D. N. Ces
évaluations se rapprochent, dans leur ordre de grandeur, de
celles, éparses, données tant par MM. Cassel et Kitchin dans
leurs travaux déja cités, que de celles lournies par le rapport
au Sénat américain, dressé par la « Commission of Gold and
Silver Inquiry » en 1924-19253, présidée par J. P. Young.
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La détermination des intéréts purs exigerait un dépowllement
minuticux des bilans de toutes les banques d’émission. Devant
I'absenee de statistiques, nous avons tourné la difficulté de la
maniére smvante, qui permet de donner une idée de Vallure des
phénoménes. o

On a vu (Chap. X1], § 8) que le crédit pur se décompose en
deux éléments essentiels : le crédit pur en « hillcts de hanque »
et le erédit pur « en comptes ».

a. Nous avons pu dresser les tableaux du prenner groupe;
¢tant donné le taux moyen annuel de Vescompte de ebaque
banque, nous en avons tiré « I'intérét pur sur billets de hangue ».

b. Nous avons admis, en premidre approximation, que le
deuxidme groupe variait proportionnellement au premier. Ponur
obtenir des grandeurs absolues, il nous a suffi dés lors de « glisser »
la représentation logarithimique des « intéréis purs billets » sur
celle de la production de Vor pour obtenir le coeflicient moyen
de majoration. 1 est apparu égal & 153 pour 100, rapport qui nous
a servi de bhase pour 'établissement de tous nos cinéimogrammes.
Si nous n’avons pas remonté le cours du temps an dela de 1903,
e’est uniquement faute de chiffres.

D, Interprétation des cinémogrammes logarithmiquee de lor.
La lecture pratique des prévieione (¢f. Chap. X1V, § 1, et les
planches annexées).

1903 .

19 Les prix sont bas (indice de Sauerbeck go), done le pouvoir
libératoire de l'or est élevé (inverse de 9o = 111, portés en
ordonnée).

29 La circulation fidneiaire est done faible,

3¢ Les taux d’escompte sont déprimés.

4° Les mtéréts purs & payer {ou consommation d’or) sont done
faibles (abscisse 6, en centaines de iillions francs germinal).

59 La production menétaire devrait étre minime.

6° Elle est, au contraire, stimulée par les bénéfices des produe-
teurs d’or qui profitent des bas prix (prix de revient de 'or en
ordonnée, indiee g5) délimitant la zone borizontale blanche.
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laquelle représente le bénéfice moyen relatif des produeteurs
d’or des mines, pendant I'année 1g03.

7° I} va en résulter une « divergenee favorable » grice, d'une
part, & I'aecroissement de Ja production monétaire (ordonnée 9,5)
et méme totale, industrielle comprise {ordonnée 1%), alors qu'on
n'en n'a pas besein et, d’autre part, 4 une diminution de la civeu-
lation fiduciaire.

89 L’excédent d’or monétaire produit mesure 1'éeart favorable
(zone verticale bachurée), qui va faire monter les prix.

1904 :

(N. B. — Nous indiquons par de petits traits correspondonts
les niveaur dw cinéraogramme précédent.)

1® Les prix montent en effet, mais laissent encore un beau
bénéfice aux produeteurs d’or.

20 La ecirculation est encore faible. Elle diminue méme en
raison de la surproduetion de tnonnaie meétallique.

30 Les taux d'escornple se dépriment en conséquence.

49 Les intéréls 4 paver décroissent encore.

59 La produetion monétaive devrait done étve plus faible que
précédemment.,

1905

190 Les prix montent en effet.

2 La ciréulation déeroit néanmoins en raison de la grosse
surproduetion de monnaie métallique.

30 Les taux d'escomple se dépriment encore pour la méme
cause.

40 Les intérdts & payer déeroissent done aussi.

50 La produoction devrait done diminuer encore.

69 Elle est, au contraire, accrue par les bénéfices qu'avaient
réalisés les produeteurs & I'exercice précédent.

7% 1 en résulte un accroissement de la divergence favorable,
par Ta diminution de la circulation fiduciaire et des intéréts 2
payer et Paugmentation de métal disponible.

80 L'excédent d’or doit done aceélérer la hausse des prix.
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1906 :

19 Les prix montent brutalement.

20 La cireulation s’accroit maintenant plus vite que la monnaie
métallique, d’ol accroissement fiduciaire. -

30 Les taux d’escompte se tendent de ce chef.

4° Les intéréts & payer augmentent.

5¢ La production, par contre, est absorbée par Iindnstrie et
la thésaurisation, ¢n raison de son bas prix relatif.

6o Elle est, en outre, freinée par la hausse des prix ¢t la dimi-
nution de bénéfice des produeteurs.

7° 1 en résulte un renversement de la divergence, ¢’est-d-dire
une convergence « défavorahle » qui va eonduire & une diminu-
tion de P'exeédent métalligne.

89 En attendant, I’écart favorable continue & agir et provoque
eneore la hausse des prix.

-

1907 :

19 Les prix montent en effet.

29 La circnlation fiduciaire s’aecroit.

30 Les taux d’eseompte se tendent de ce chef.

40 Les intéréts a payer augmentent considérableinent.

50 La production se maintient griee & P'ahaissement de ses
prix de revient,

69 et grice 4 ce que la thésaurisation doil 'dégorger (récupé-
ration, équivalant a4 un accroissement de la prodnection de or
monétaire).

7° La convergence ne s’en poursuit pas moins en raison du
fort accroissement des intéréts a payer, et devient une « divergence
défavorable ».

80 L'écart ¢&tant maintenant défavorable, les prix doivent

baisser.

1908

1% Les prix baissent en effet.

2¢ La ecirenlation décroit aussitét.

3¢ Les taux se détendent. )

4¢ Les iniéréts 4 payer diminuent considérablement.
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50 La production, par contre, cst stimulse par la baisse des
prix.

6o Ce qui maintient unc bonne marge de bénéfice aux produc-
teurs d’or, et Ja thésaurisation continue & dégorger.

7¢ 1! en résulte une nouvelle divergence favorable, 6lablissant
un nouvel et considérable ceart favorable, ¢’est-4-dire un aceroisse-
ment de métal disponible; par conséquent, la reprise du mouve-
ment ascendant des prix ne peut tarder.

1909 :

1% En effet, les prix montent.

20 Cependant, la eirculation fiduetaire déeroit du chef de la
surproduction considérable de monnaie métallique.

3° Les taux d’escompte continnent & haisser.

4° Les inlérdts & payer décroissent encore.

50 La production est & peine freinée par la

6o faible marge de bénéfice.

50 It en résulte que la divergence demeure favorable et accroit

I'écart qui va faire momter les prix.

1910

19 En effet, les prix montent,

20 La circulation fiduciaire s’aceroit, faute d’une quantite
suffisante de monnale métallique ncuve.

30 Les taux sc tendent dome.

4° l.es iniéréts i 'payer augmentent.

50 La production affectée & la monnaie diminue, la thésauri-
sation ayant recommencé a 'absorber depuis 190g déja,

62 ¢t la preduction totale ne croit presque plus A eause de la
perte relative des producteurs d’or.

79 La divergence favorable a fait place & une convergenee
défavorable, mais I'écart absolu est encore favorable, et les prix
doivent continuer i monter.

1941:
1% Les prix continuent donc & monter.

2% La circulation s’accroit,
30 Les taux se tendent.
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4° Les intéréts a payer augmentent.

50 La preduction de 'er, par contre, est encore absorbée par
la thésaurisation; elle ralentit,

6° le producteur étant mal rétribué.

79 La convergenee défavorable s’accentue, mais I'éeart absolu
est encore favorable.

1912

19 Les prix eonlinuent dene i monter.

20 La eirculation eroit.

39 Les taux croissent.

49 Les intéréts & payer augmentent.

5° La production affectée & la monnaie continue, par contre,
& ralentir, malgré I'abaissement des prix de revient, en raison
de I'aecroissement de la thésaurisation.

69 La perie des producteurs a done un effet retardateur.

59 la econvergence défavorable s’aceentue et fail plaee i une
divergenee défavorable qui doit renverser la tendance des prix
ct les faire rebaisser.

1913

19 Les prix commencent A baisser.

2¢ La circulation continue néanmoins 4 croftre.

39 Les taux se tendent.

4° Les Intéréts & payer augmentent.

50 La produetion totale ralentit, mais une partie de I'or indusiriel
est econvertie en monnaie (symptémes de récupération).

69 La perte des producteurs ralentit en outre la production
totale de I'or.

79 La divergence défavorable s’accentue. L'éeart défavorable
est déji important, en sorte que les prix doivent baisser.: la erise
est apparente. '

1914 -

19 Les prix fléchissent en effet.

20 La ewrculation croit encore.

30 Les taux se tendent.

49 Les intéréts & payer dépasseni la valeur de la production
totale mimére.
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50 Celle-er diminue dans I'ensemble bien que la thésaurisation
dégorge (récupération). ’

69 La perte des producteurs ralentit leur activité.

79 La divergence défavorable s’accentue ct 'écart absolu est
considérable. La crise est nette et les prix doivent fléchir.

1945 .
10 Au contraire, les prix bondissent sous I'cffet des masses
d’or récupérées — thésaurisation et or industriel — dont le

dégorgement formidable se produit & la suite du cours force.

20 La cireulation croit.

3¢ Les tanx se tendent.

4° L’ahsorption dépasse Ia produetion d’origine mimiére, eréant
apparemment un éeart défavorable qui devrait déja faire baisser
les prix. ’

50 Mais la production gui diminue dans les mines est plus gne
triplée par la récupération. '

6° La perte des produetenrs d’origme va freiner activité des
mines.

7° En sorte que I'écart favorabie n'est dit qu’d I'or récupéré;
mais cet écart est énorme et les prix doivent bondir.

16 .

1° Les prix aecélérent leur hausse.

20 La eircnlation croit.

3¢ Les taux se tendent.

49 L’absorption dépasse la production totale d’origine mimére.

50 Mais la production, qui diminue dans les mines, est encore
presque triplée par la récapération.

6° Bien que la perte des productcurs d’origine diminue leur
activitg, écart favorable se maintient, énorme, et les prix doivent
encore bondir.

137 -

19 Les prix ponrsuivent leur ascension.

29 La circulation croit.

3¢ Les taux se tendent.

4° Les intéréts & payer dépassent maintenant de beancoup la
production miniére.

\‘\.
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5% La production d’origine fléchit,

60 les pertes des preducteurs étant trés ncttes, ma]gre un
abaissement du prix de revient obtenu par l'exploitation des
seuls placers A haute teneur.

7¢ L'écart favorable subsiste néanmoins par la recuperatlon
ét la hausse reste stimulée.

1918

19 Les prix continuent donc¢ 4 monter,

20 et la circulation & s’accroitre.

3¢ Les taux sont tendus.

40 Les intéréts & payer sont maintenant formidables, et supé-
rieurs & la produetion « totale » mondiale.

50 La production d’origine diminue encore : elle est allectée
presque catiérement 3 'usage monétaire.

6° La perte relative des producteurs est considérable et les
prix en bausse élevent encore leur prix de revient.

7% La convergence défavorable a franchi le point d’équilibre,
et la divergence défavorable s’accentue : la hausse des prix doit
s'arréter et la baisse doit survenir,

1919 :

1° Les prix, néanmoins, continuent & monter.

2% La circulation s’accroit alors considérablement.

3° Les taux également.

49 Les intéréts & paver sont hors de toute mesure,

5¢ La production ne peut s'accroitre,

6% la perie des producteurs étant considérable. Par surcroit,
les hesoins industriels accaparent presque toute la production de
Por, la divergence défavorable donne &

79 I'écart défavorable une valeur enorme et les prix doivent
subir une débécle.

1920 :

10 Les prix commencent & baisser, déclenchant une convergence
favorable.

3% Les intéréts & payer sont un peu moins énormes.

50 La produection totale baisse encore, mais l'tadustrie céde
Por aux besoins monétaires.
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6° La perte des producteurs cst encore considérable,
79 en sorte que la convergenee favorable ne peut que s’aecroitre
et les prix baisser en raison de I’écart défavorable énorine.

1921 :

1% Les prix s'effondrent en eflet.

3° Les intéréts & payer diminuent.

5¢ La produetion mongétaire croit.

6° La perte des producteurs est moins forte.

79 La convergenee favorable ne peut que poursuivre son
eours. L’&cart absolu, resté fortemnent défavorable, doit faire
eneore bhaisser les prix.

1922 .

12 Les prix continuent done A baisser.

30 Les intéréts 4 payer diminuent.

5¢ La production d’origine diminue encore et les besoins indus-
triels la détournent. .

6° Les producteurs continunent & perdre, malgré la baisse, par
suitec d'une hausse de leur prix de revient, et leur production
diminue.

7© L’écart défavorable s’ecst ainsi de nouveau accru,

8¢ et la convergence favorable est ralentie. L’écart défavorable
énorme dott faire encore haisser les prx,

0° La crise est si nette que, dans 'affolement général, la Confé-
rence de Génes (mai 1922) recommande d’adopter le Gold
Exehange Standard.”

1923 .

70 Dés lors, les prix remontent envers et contre tout bon sens,
la eouverture Gold Exchange Standard comptabilisant plusicurs
fois les mémes quantités d’or, ce qui permet aux Ltats-Unis
d’inonder le monde de crédit. '

39 Les intéréts a4 payer ne diminuent done que faiblement ct
vont de nouveau s aceroitre.

5° La production augmente, stimulée par un abaissement des
prix de revient. '

69 Mais les double-emplois comptables dont les banques
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centrales ont commencé & faire usage depws 1922 ont ramené

un écart apparent favorable, qui va accentuer la reprise en hausse
des prix.

1924

19 Les prix remontent done encore, grice aux fictions comp-
tables internationales.

30 Les intéréts & payer croissent alors énormément.

5 La production, par contre, est absorbée par 'industrie.

7° Lec monde, qui croit & une reprise, ne se rend pas compte
de U'énormité de I'écart défavorable, qui crée unc situation invrai-
semblable, intenable. Les prix s’effondreront dés que on voudra
procéder & une répartition des espéces; P'écart « apparent »

demeure néanmoins favorable.
1925 :

1% Les prix continuent donc 4 monter. Le déficit-or provoque
alors U'effet secondaire de nouvelles crises cambistes.

39 Les intéréts a4 payer décroissent un peu.

5¢ La production subit toujours une pertc, mais se maintient,
hvrant & Ja monnaie aux dépens de 'industrie.

6 L’écart apparent est néanmoins toujours favorable, les
banques centrales continuant a étendre 'emploi des eouvertures
en devises.

1926 -

1% Lés banques centrales ayant comptabilisé tous leurs avoirs
étrangers, la production fictive cesse et 'on ne dispose plus que
de la production réelle pour faire face aux énormes intéréts
a payer. Le mouvement de baisse se déclenche enfin.

3¢ Les intéréts & payer déeroissent.

(9 La eonvergence favorable doit se poursuivre.

7° L’écart défavorable est moins important, mais il subsiste
et doit faire encore haisser les prix.

1927 .
1% Les prix baissent en cffet, mais toujours trop peu, les fictions

comptables n’étant pas encorc extournées,
30 Les intéréts & payer croissent énormément, le monde éco-
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nomique entravant la convergence faverable par une peliique
de crédit.
69 La convergence favorable est ainsi de nouveau renversée.
70 L'écart defavorable est derechef trés important, et la baisse
doit s’acecniuer.

1928 .

1° Les prix baissent en eflet, mais trés Iaiblement,

3¢ Les intéréts & payer déeroissent,

6o La convergence favorable rcprend son cours inéluetable,
par smte de la redisiribntion des stocks d’or, qu! commence.

79 Mais Vécart défavorable est encore considérable, et Ja baisse
doit continuer.

1929

19 Les prix fléehissent, mais toujours trop faiblement.

3° Les intéréts & payer ne diminuent pas non plus suffisamment.

6o La convergence se pourswit lentement.

79 Mars l'écart défavorable est toujours considérable, et la
baisse doit s’aceentuer d’autant plus vite, maintenant, que la
répartition des cspéces s’accentuc.

1930 :

10 Les prix se décident enfin & lacher prise séricusement.

30 Les intéréts & payer se résorbent bien.

5¢ La production de lor réalisc des bénéfices qu vont la
stimuler.

6 La convergenece favorable suit son cours.

70 L’écart est néanmoins encere défavorable, et la baisse des
prix doit se poursuivre. '

1931 :

19 Les prix continuent, en effet, 4 baisser rapidement.

3o Les intéréts a paycr demcurent néanmoeins supérieurs i
la preduction par suite de la politiqgue monétaire draconienne
"de certains pays.b pouvoir libératoire forcé (Allemagne, ete.)
et A taux d'escompte trés élevé.

50 La production est stimulée par des bénéfiees croissants, et
finira par augmenter.
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60 La convergence favorable est ainsi retardée.
7% L’éeart absolu cst encore défavorable, et la baisse doit se

poursuivre.

6. Conelusions du premier exemple pratique. — 19 Tout
d’abord, une conclusion pratique, bien qu’indirecte, se dégage

des mécanismes étudiés

D’une part, nous avons vu gue le rendement des éléments V,
solidaire de celui des mines d’or, doit encore tendre i monter.
Or, les arbitrages de capitaux ne peuvent guére influencer ce
terme de comparaison. Considérons-le un instant comme un
« point fixe » parmi les Jeviers du mécanisme.

D’autre part, nous avons vu que le taux de rendement des
éléments F, solidaire du taux des intéréts purs, ne peut qu’étre
trés bas, puisqu’il est limité par Paccroissement relatif réel de
Pencaisse-or du monde. ]

Etant donné que la disparité cntre ces deux taux tend i se
combler par Parbitrage des patrinioines, et que, par conséquent,
le taux des éléments F tend & s’élever, il en résulte que Ia seule
fagon possible de ramener I'équilibre réside en une diminution
de la quentité du crédit pur, de telle sorte que le produit de cette
quantité par le tauxz normal (de parité) devienne égal ou inférieur
& Paceroissement de Uencaisse. Tant gu’on n’aura pas opéré cette
compression quantitative, le déficit inévitable de la production-or
devra &tre réajusté par des faillites ().

2% Pour toucher du doigt le déficit en question, remontons
de Yun de rios cinémogrammes synthétiques & ses composantes.
Considérons, par cxemple, 'Allemagne. L’excédent de la eir-
culation sur l'encalsse, soit son crédit pur-billets, atteint en
moyenne, pour Pannée 1931, 3954 millions de RM. Le taux
moyen étant de 6,86 pour 100, la Reichsbank devait donc réa-

("} Si I'on sc reporte maintenant aux opinions de Sir Henry Strakosh
(Chap. V11, § 3), on cst frappé de voir combicn, sans instrument mathéma-
tique, il a pu, par la seule pensée, cétoyer la solution du probléme posé
par la conmmaodité or. Mais bien qu’il ait utilis¢ le mot propre d'offre d'or,
qui ne peut g'appliquer gu’a notre défimition de la production de For-monnaie,
il a ¢1¢ desservi par le fait que [a carrélation entre les prix et l'or a éé cherchée
avee la courbe du stock au lier de sa dérivée : la production.

THESR GEOROES GUILLAUME
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hser un aceroissement de 271,2 millions de RM. Or, elle annonee
comme bénéfices nets 13,3 millions. Ou est passée la différenee ?
Néecessairement en amortissements de créances, puisque ses frais
généraux ne sont que de 'ordre de go millions de RM. Ou aurait-on
prs, au demeurant, de quoi combler le déficit ?

Bien d'autres nations se trouvent dans un cas analogue, et
par tite d’babitant, le déficit v est enecore appréeiable. Enfin,
pour I'ensemble du imoude, on a vu la synthése. Il ne s’agit
donc pas de confiance ou d’état d’fune, mais hien d'une réalité
tangible, sur laquelle nous devons agir,

39 Ce qu'il v a de trés inquiétant dans les derniéres situations,
c’est 'importance du défieit absolu devant lequel se trouve
Phumanité {1}, Bich que nos estimations ne puissent &tre sur ce
point que trés grossiéres, il nous est apparu que le déficit
« eomptable », e'est-i-dire « le stock négatif » d’or-monnaie du
monde, atteignait, au point eulminant, une valeur de I'ordre de
la moitié de la réserve d’or monétaire mondiale.

{f) Pour comprendre Pentrave créée par le stock négatif d'or, imaginons
un groupe de eampeurs sur un Lereain loué i un propriétaire. Chacun d’eux
apporte sa production : légumes, viandes, fruits, combustibles, & celui
d’entre cux quifaitla cuisine; tous, propriétatre compris, regoivent une « ration
moyenne » Un jour, le proprittaire de ['flot émet la  prétention e
recevoir un peu d'or; impossible, le terrain ne permet pas d’en produire, Le
propriétaire fait sajsir la cuisine : chacun n'a plus dés lors qu'a emmagasiner
sa propre produclion, puisqu'il ne consentira a la céder que si on Iui donne
d'abord la monnaie exigée de Ini. Tout lo monde voudrait bien troquer comme
auparavant, et composer des rations harmonieuses, Mais ce n’est plus possible,
puisqu’il faut vendre contre de l'or, au licu d’éehanger contre de simples
commodités abondantes, et que le propriétaire qui, scul, posséde de I'or, n’en
« produit » pas, ¢'cst-a-dire n'a pas a le dépenser. Il 'y a qu'nn moyen d'en
sortir ; ¢'est que le propriétaire renonce 4 sa eréance en monnaie, sinon les
uns auront faim, les autres froid, et le créaneicr n”’aura méme plus la possibilité
d'obtenir une ration de la'cuvisine eommune. Autrenment dil, ce dernier doit
rayer sa eréanee de son actif eomptable, et ne plus bloquer les éehanges
par une procédure de saisic. En mettant sa comptabilité d’accord avee les
réalités matériclics, il ne ehange au demcurant rien anx richesses réclles :
les « patrimoines » demeurent ee qu'ils étajent. Mais le malaise disparaft
sitdt qu'on ne s’obstine plus a4 conerétiser un cnrichissement ficlif, aussi
* impostible 4 réaliser que la sphére d’or reprisentant les intéréls composés
du farmeux probléme.
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Comment est-ce possible ?

Les étrangers possédaient, rien qu’aux Ftats-Unis d’Amérique,
5 milliards de dollars de comptes eréditeurs. Dés que fut introduit
le Gold Exchange Standard, il fut possible d’en considérer une
partic comme du métal, et de développer le erédit. L'ensemble
des comptes courants eréditeurs passa de la sorte de 26 milhiards
de dollars en 1919 4 43 en 1929.

Les emprunteurs de ees sommes purent payer des acquisitions
avee les 12 milliards inattendus, pensant gu’ils feraient « fruetifier »
les objets acquis. Par eontre, les vendeurs devinrent propriétares
de cette psendo-monnaie gui gonfla les capitaux flottants.

Dés que eessa le flux des crédits basés sur les « incorporations
d’avoirs étrangers », l'or frais indispensable pour couvrir les
nouveaux intérdts purs fit défamt; les prix baissérent, ce qui
supprima la réversibilité des transactions et mmt les débiteurs
dans l'impossibilité de rembourser leurs dettes et d’eflectuer le
service d'intéréts (%).

() Pour les persannes pen Iamiliarisées avee la comptabilité, imaginons
ua exemple simple illustrant e eyele des opérations. Considérons, par exemple,
un industrie! américain dont les bénéfices sont déposés en eompte dang une
Federal Beserve Bank. Il souserit & un emprunt émiz par une eorporation
de droit public, mettons la Ville de Cologne.

Eeritures chez {a F. R. B, : le compte de Pindustriel est déhité; celui de
la Reichsbank est crédité.

Eeritures chez Ia Reichsbank : la F. R. S. est débitée en dollars. Par contre,
le compte de Ia Ville de Cologne est erédité en IRM.

Opérations a4 Cologne : le trésorier préléve les billets en RM. lesquels sont
gageés ehez Ja Reichsbank par sen avoir &4 New-York. 1l envoie un titre
d'obligataire a4 Vindustriel américain,

Echéanee : siles prix ont baissé, le déhiteur ne peut percevoir assez d'impits
powr financer son emprunt. H ne peut pas non plus revendre les commodités
acquises avec ce dernier, mi, par conséguent, remhbourser sa dette.

Si Pemprunt a #té émis contre des titres d'obligation, le souscripteur
américain ne posséde plus qu'un titre dévalorisé. 5i I'emprunt avait été
obtenu par un simple particulier contre de 'escompte, ¢'est le banquier préteur
gui aurait été coincé entre le compte eréditeur appartenant au hénéliciaire,
ct le compte débiteur partiellement irrécouvrable.

Coneclusions : dans la mesurc ou les fournisseurs payés par 'emprunt ont
réalisé un trop gros bénéfice, il y a un défieit qui ne peut &tre comblé gue
par la faillite du débiteur.
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4° D’aueuns ont proposé de « faire remonter les prix». Comment ?
puisque ¢’est précisément la pénurie d'or qui provoque leur sous-
valorisation, et que ece métal est encore presque a son prix,
étant donnée la vitesse réelle de sa production.

Pour eombler les différenees, 'humanité ne connalt actuelle-
ment d'autre remade que les faillites et les concordats. Clest une

pigtre maniére de transmettre d’un contractant i 'autre des
accords qui devraient &tre simultanés.

5¢ Les déséquibbres de la commodité-étalon se distinguent
ainsi nettement de ceux des autres eommodités, en particulier
parce gqu'ils entrainent des conséquences juridiques que l'arbi-
trage-migration d’hommes-jours est impuissant & éviter. L'incon-
vénient des tensions ne s¢ borne plus 4 une simple disette : « Le
stock peut &tre négatif » et bloquer les échanges. Les remedes
spécifiques devront done tenir comple avant tout de cette parti-
cularité essentielle de notre systéme capitaliste.

6° On voit ainsi d’'une fagon préeise le role que joue la fixation
de la « couverture »; déns 'ensemble des relations du méeanisme
éeonomique, ¢'est la lialson qui dépend le plus de notre arbitraire;
dans ces conditions, 1l est évident que le premier soin des banques
centrales devrait {tre d’ajuster la politique de 'escompte aux
variations « possibles » de leur cncaisse, en observant les relations
montrées par nos théories et vérifiées par expérience. Comment
se peut-il que les coeflicients de eouverture aient pu, jusqu’ici,
dépendre d’un empirisme si mal étayé, que les erises, en derniére
analyse, ont été amplifiées par une politique d’eseomnple souvent
. & contretemps ?

7% Ne trouvera-t-on pas d’autre moyen pour freiner le crédil
pur que d’élever les taux, ce qui revient & maintenir ou méme
i aceroitre les intéiéts purs P Cet acte peut se eoncevoir lorsqu’il
s'agit de rétablir le déséquilibre d'un Etat partieulier. Mais il
n'engendre plus qu'un cercle vieieux dés qu'un grand nombre
de banques centrales y recourent.

89 Le travail comptable d' « intendance mondiale » esquissé
dans cet ouvrage devrait 8tre le premier soin de la Société des
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Nations. Il permettrait de « suggérer » aux baugues centrales la
politique la mieux appropriée.

Les circonstances actuclles conduiront, en effet, ces derniéres
4 des mesures difficilement compréhensibles pour le public, et
¢’est une raison de plus en faveur d’un Bureau scientifique
impartial et indépendant, derritre lequel la politique pourrait se
retrancher, comme clle le ferait derriére unc cour arbitrale.
Lorsqu’il ne s’agira plus que de convamcre des techniciens, les
mesures rtaisonnables et Vévidence seront vraisemblablement
capables de s'imposcr. Ainsi, au lieu d’obliger, par exemple,
dans certaines circonstances particuliétes une banque centrale i
élever son taux, et déclencher la course & la hausse, 1l devrait
ttre possible d’obtenir que ce solent les autres instituts qu
baissent le leur : P'effet relatif scrait le méme, et l'effet absolu
serait sans inconvénient. Des cas de semblable solidarité ont déja
été réalisés, mais 1l conviendrait de les systématiser.

Un tel Bureau u’aurait pas évité I’appauvrissement des destrue-
tions causées par la guerre; mais on sait avee quelle aisance la
production les a comblées, et si des « disparités » énormes dues &
I'ignorance générale n’avaient pas détruit I’harmonie économique,
le mende aurait pu connaitre I'aisance matériclle a Jaquelle lui
douae droit son haut degré de eivilisation industrielle.

N’est-ce pas unc cruelle ironie de se débattre dans la plus noire
des crises, alors que les moyens de production ont atteint une
puissance inconnue, gue les richesses n'ont jamnais été aussi abou-
dantes et la Nature plus généreuse 4 notre égard ?



CHAPITRE XIX.

DEUNIEME ET TROISIEME EXEMPLES PRATIQUES :
LE CAQUTCHOUC ET LE COTON.

1. Le caoutchoue. Généralités. — Pour pénéirer Yenscmble de
la vie économique, la dominer par la pensée et se convainere
qu'elle ne recéle nul endroit ou se forment, sans qu'on le sache,
des déséquilibres importants, 1l est indispensable de suivre indivi-
duellement 'évolution des prineipales eommodiiés,

L’exemple qui va &tre traité sera analysé en partant d’une
monographie dressée par nos soins, puis transerite en cinémo-
grammes.

Il y a environ 170 ans, les Francais Charles de la Condamine
et Fresnean, venant des régions de 1’Amazone, iniroduisirent,
pour la premiére fois, le caoutchoue en Europe. J servit, d'abord,
4 I'nnique usage de gomme & effacer (India-Rubber).

Sa production annnelle atteignait :

Ena836.. ..o e 120 tonnes environ
En aB40. ..o ive i, 400 »
En850.. ..., i §oo »
Ent8bo.... ..o o iiiiiiiiii, 3 200 »
En1875. o 7 500 »
En1880.. 0t iviiinnaniiiieeen, 10 150 »

{dont 8450 provenant. du Brésil)..
EniBgo...... ..ot 27 000 n

{dont 16 500 provenant du Brésil}.
Ep1goo.. . c.iiiiiiiiiiiiinion, 53 348 »

{dont 26 670 provenant du Brésil),

Les prix du kilogramme étaient d’euviren :

F 8N £ T J R 8fr, 50
Eu 1807, i g; Go A 10740
Eni8agg......... E T PR 11, 10 4 13, 10

En19o1.... oo AR 10, 40 a4 11, 25
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Au début de ce sitele, les eaoutchoues dits de « plantations »
n’existaient pas et scul le caoutchouc sauvage était récolté dans
sa presque totalité au Brésil et en Afrique.

La déconverte en 1859, par ' Américain Goodyear, du proeédé
de vulcanisation fut le vrat point de départ de Yindustrie du
caoutchoue. 1l fallut attendre jusque vers 1goo, soit plus d'un
demi-siéele, pour que cette industrie prenne la considérable
extension que nous lui connaissons aetuellement.

Pour assurer les hesoins d’une telle consommation, la produc-
tion sylvestre ne devait bientdét plus suflire. Tout naturellement,
on ¢n vint & Ja « plantation ».

C’est en Angleterre, en 1876, qu'un Anglais, M. Wicklam,
rapporta, des fordts de la Haute-Amazone, une certaine quantité
de graines d'hévéa, Elles furent plantées i New Gardens, a
Londres. Les arbres qu'elles donnérent furent transportés em
Malaisie ¢t & Ceylan. C'est la que se sont développées les plan-
tations.

2. Le marché du cacutchoue avant et pendant la guerre. —
Les premitres productions des « plantations » apparurent sur
le marché en 189g-1900 : le total en était de 4 tonnes. Cétait
bien pen comparativement aux 53 coo tonnes environ de la produe-
tion sylvestre.

Le développement des plantations ne fut réellement sérieux
qu’a partir de 19og. En 1913, clles produisaient déja 47 Goo tonmes
cnviron sur un total de 108 440 lonnes; le Brésil ct I'Afrique,
¢’est-a-dire les deux centres de récolte du caoutchoue sylvestre,
complétent ce total. .

Cette rapide croissance de la production de plantation, alors
que la production sylvestre restait stationnaire (54 ooo tonnes
environ en 19oo ct 6o ooo tonmnes environ on 1913), s'explique
par la marge de bénéfice de plus en plus considérable laissée aux
planteurs. Une fois les premiers frais d’installation et de plantation
payés ils n’ont plus que le colt de la main-d’euvre indigéne
eomme gros frais d’exploitation.

L’exploitation sylvestre reste au contraire soumisc 4 guantité
d’aléas et de diffienltés: chemins 4 tracer en forét vierge, huttes
A construire, campeurs & ravitailler, transports onéreux jusqu’a
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Ia prochaine riviére et enfin risque de voir les sous-entreprencurs
et indigénes, vendre au premier venu la récolte amassée, aprés
avoir bénéficié des premiéres mises de fonds du prospectevr,
incident parait-il assez fréquent.

Le développement des plantations allait toujours eroissant.
La consommation suivait une mnarche paralléle.

Les prix suivent la progression : de 1o0ff,4o & 111725 le kilo-
gramme en 1goo-1go3, ils passent a 15 4o au plus haut en 19o4
et 4 1630 au plus haut en 1905.

Une brusque ehute de 14T 2 gfr,s5 le kilogramme, lors de la
crise éconoimique de 1907, est suivie d’une reprise & 14 le kilo-
gramme en 1908 et d’un « boom » en septembre 19og ot on vait
le cours de 24 le kilogramme.

Quel encouragement irrésistible & une production sans cesse
accrue, suivie d’ailleurs par une demande infatigable.

Les estimations connues sur les prix de revient des « planta-
tions » (Ceylan et Malaisie), intéréts du capital eompris, oscillent,
en 1909, de 2F 50 4 3Ir 50 le kilogramme. Le prix de revient du
caoutchouc sylvestre s’établit aux environs de 7' le kilogramme.

Entre 1911 et 1918, les prix de vente ont varié de 7/3 la livre
anglaise au plus haut 4 2/1 au plus bas. Ces prix étaient suflisam-
ment rémunérateurs pour les producteurs qui avaient investi,
enire 1910 et 1914, des capitaux importants dans leurs entre-
prises et ne grevalent point les fabricants aussi bien en Amérique
que dans les autres pays.

Pendant les aunées de 1914 & 1918, 1l n’y a pas grand’chose a
dire sur le caoutehouc.

C’est surtout aprés la guerre qu'cut lieu, d’une part, Pessor
des plantations en Indochine, et dans les ecolonies anglaises et
néerlandaises, et, d’autre part, le développement formidable de-
la cireulation automobile.

Le probléme de I'équilibre de la production devait done se poser,

‘et nous verrons clairement dans les diagrammes le facteur de
capacité varier et agir sur les prix dont 'axe est lui-inéme variable,
en raison des compressions des prix de revient lices aux aceelé-
rations.

4

3. Période 1948 4 4922, — Durant les derniéres années dela
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guerre, la production des plantations se développe considérable-
ment et des stocks se forment.

Les prix s’abaissent de plus en plus au cours des années 1919
a 1g21. On envegistre :

Eni1918.......... ... 2/3 sb par Lb
Enigig.............. 2f1 »
Engeo...........000. /11 »
Enigar........oo.... o/8 »

Le prix de vente diminuant sans cesse, la rémunération des
capitanx considérables investis dans les plantations devient de
plus en plus faible. Par contre, le prix de revient de la produetion
augmente sensibiement du fait du renchérissement de la main-
d’ceuvre, des transports, etc,

Les Etats-Unis, dés cette époque, sont les plus gros consomma-
teurs. Utilisant "plus de 70 pour 100 de la prodaetion mondiale,
ils sont le régulateur du marché.

Il ¥ a une rupture trés nette d’équilibre entre les besoins et la
production. Dés 1920, chaque lalogramme de caoutchouc vendu
par les planteurs anglais et nécrlandais entraine pour cux uue
perte séche. lls ne peuvent vendre leur matiére qu'a un prix
plus bas que le prix de revient.

Prix de revient-: 9 d par Lb. Prix de vemie : 8 d 4 g d par Lb
(moins les frais de transport représentant environ trois quarts

de d par Lb).

4. Période 1922 4 1925, — Ne trouvant pas plus d’appui d'un
cbté que d’un autre, certains planteurs anglais se groupent et
décident d’eux-mémes de réduire leur production de 25 pour 100.
Cette mesure est insuffisante. Afin d’éviter la ruine compléte
des planteurs, envisagée pour une échéance plus ou moins éloignée,
le Gonvernement anglais décide de prendre I'affaire en mains. [l
envole en Malaisie une Conmunission présidée par M. Sievenson,
qui a donné son nom au plan de restrietion mis en vigueur dés
le retonr de la Commission.

Il s’agit de maintenie les cours de la matidre premidére, & un
prix permettant tout au moins aux entreprises de vivre, en dimi-
nuant la production jusqu’d ce que la consommation ait absorbé
les stocks, qui atteignent 206 ooo tonnes.
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Ce plan entre en vigueur le 19T novembre 1922. 1l n’ecngage
que les Anglais, ear les planteurs néerlandais, les indigénes et
les autres produeteurs refusent d’y adhérer.

Le plan est simple. 1l interdit aux produeteurs d’exporter au dela
d’une fraction variant avee les cours, et taxe plus ou moins forte-
ment les exeédents.

Le pourcentage d’exportation varie selon la movenne des prix
constatés chaque trimestre, mais les prix restent relativement
has, car les stacks ne disparaissent pas (osh. 81fad. a1 sh.21f2 d.
par Lb). Le pourcentage autorisé par la mise cn application, au
premier trimestre, du plan Stevenson est de 6o pour 100 sur
la base des exportations de 1920.

Les producteurs néerlandais qui ne sont pas hés bénéficient
de la réglementation adopiée. lls exportent tout ece qu'ils
produisent, aussi le plan ne donne-t-1l pas des résultats immédiats.

En 1923, les stocks passent de 205 000 a 163 coo tonnes. Clest
sculement en 1924, avee un stock de fin d’année de 105 000 tonnes,
que les prix de vente remontent. Le développement considérable
de a eirculation automobile aux Etats-Unis a beaueoup contribué
4 ce redressement par I'importante cansommation de caoutchouc
qu’il a entrainge.

Les cours passent alors de 1 sh, 2 1f2 d. par Lb. 4 1 sh, 8§ &
fin 1924, ce qui permet aux planteurs de rémunérer le eapital
investl dans les plantations. La crise est évitée et le plan Stevenson
permet de régulariser, duns une certaine mesure, les cours de la
matiére premidre.

Dés fin 1924, le marché s’oriente, en eflet, A la hausse. Les eours
montent jusqu’a 4 sh. § vers fin 1925, Les stoeks, dans les trois
centres prineipaux (B1ats-Unis, Royaume-Uni, Singapour-Penang)
tombent & 76 ooo tonnes environ & fin décembre 1925. '

Dés mai 1925, PAmérique n’avait plus de réserves devant elle
lui permettant d’assurer ses 36 0oo tonnes de consommation
mensuelles. Le déséquilibre de eapacité est de nouveau apparent;
une hausse violente des prix, accompagnée de spéculations a la
bausse, est facilitée par I'absence de marchandises disponibles.
(Cest. I'époque on le plan Stevenson est en pleine vigueur. La
produetion n’est ptus que de 55 & 65 pour 100 de la eonsomunation
qui s'accroit beauecoup plus rapidement qu'on ne pouvait
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I'imaginer. De 25 4 28 ooo tonnes mensuelles gqu’elle était en 1924,
la consommation américaine passe a4 33-35 coo tonnes mensuelles
en 1925,

C'est a eette époque que le Gouvernement des ILitats-Unis
intervient auprés du gouvernement britannique pour protester
coutre la eontinuation de I'application du plan Stevenson. Le
plan reste néanmoins en vigneur pendant quelques années encore,
sans que 1'on puisse rien y changer, eonformément aux accords
conclus entre les différents producteurs.

De juillet & déeembre 1925 Ic marché est resté a des eours trés
élevés, avec des alternatives violentes de hausse et de baisse, les
prix les plus hauts étant atieinis en novembre-décembre 1925

(4 sh. 8).

Ces prix devaient avoir une répercussion immédiate sur la
demande; ils grevaient I'industrie américaine d'un lourd tribut
4 payer aux produeteurs hritanniques ou néerlandais.

5. Période 1928-1928. — Lorsque les prix étalent trés bas, les
planteurs g'étaient groupés : e'est le tour des consommateurs
américains de se higuer sous I'égide de M. Firestone. ls envi-
sagent la possibilité de se libérer de la produection anglaise. Mais
planter aux Philippines et & Libénia ne peut donner des résultats
pratiques que dans un ecertain nombre d’années. (Une plantation
ne commenee i produire qu’'au bout de s1x ou sept ans et atteint
son maximum de production vers la dixiéme année.)

L’année 1926 vait donc une lutte ¢conomique trés sérieuse entre
producteurs et eonsommateurs. L'abandon presque eomplet du plan
Stevenson, conséeutif aux prix trés élevés de 1923, facilite les
manceuvres américaines. Les prix élevés provoquent 'emploi
intensif du eaoutchoue régénéré, ce qui aceroit la capacité de
production et fait revenir les cours du niveau trop élevé de 4 sh. 8
anx cours suceessifs de 3 sh. 4, 2 sh. 8, puis de 2 sh. en mat 1g26.

Les stocks font en sens inverse le ehemin parecouru depus
fin 1922 : ils atteignent 150 ooo tonnes en fin 1926. La progression
est d’autant plus rapide que les stocks de pneus fabriqués aux
Etats-Unis sont eux-mmémes beaueoup plus eonsidérables que les
années précédentes.
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A la fin de 1926, la Lb. de crépe « plantation » était cotée
de 1 sh. 5 58 a 1 sh. 6 /8.

Dans le courant de 1926, le plan Stevenson fut modifié. Le prix
de base," d’abord fixé a 1 sh. 3, a &té porté & 1 sh. g avec un
maxtnum de réduction fixé 3 6o pour roo de la capacité de produe-
tion de base. Cette question de pourcentage s’est doublée alors
de celle des licences dexportation anciennement établies et
non encore uiibstes, ‘

Bien que le Gouvernement britannique ait laissé aux fonction-
naires locaux toute latitude pour fixer le délai d’expiration des
lieences, leur utilisation s’aceélérait dés que les eours de la matiére
devenaient rémunérateurs pour le produeteur.

Les prix de vente pratiqués dans le sceond semestre 1926,
soit 1 sh. 4 1/2 a1 sh. §1/8, laissaient encore une marge de bénéfices
supéricure a la moyenne des autres eommodités. Le prix de revient
moyen, qui ne s’était guére aeeru au cours des derniéres années,
était de o sh. 10 &4 o sh. 11 d. environ.

Jusqu’au début de 1928, la sitnation se stabilise & ces niveaux.
Clest a cette époque que se pose la question de la eontinnation
ou de la suppression dn plan Stevenson, qui est définitivement
abandonné le 1¢f novembre 1928, ayant ainsi duré six ans.

6. Période 1929-1931, — Le mouvement des prix sur le marehé
du caoutchoue n’a pris; nl en 1929, ni au début de 1930, une
allure donnant satisfaetion aux produeteurs. Depwis la baisse
des prix au printemps de 1928, un niveau avantageux n’a pas pu
étre regagné. En avril 1930, on cotait 7 1f2 pence. A ee prix-l,
la crainte de voir se créer beaucoup de nouvelles plantations
disparait presque. Les diffieuliés avee lesquelles Pindustrie des
plantations a eu & lntier depais le printeinps 1929 s’expliquent
par Paugmentation considérable de la production conséentive
a la suppression du plan Stevenson. On a constaté que les eapacités
de produetion du plus grand territoire de plantations, ayant été
soumises aux restrictions, la Malaisie britannique, avait été trés
sous-estimée. Cette sous-estimation, notamment des petites plan-
tations de Malaisie, a détruit toutes les prévisions de récolte
mondiale pour ces années,

En voiei un apergu : prévisions pour 1929 (d’aprés le Financial
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Times) : 656 aoo tonnes, Récolte totale : 863 ooo tonnes, Prévi-
sions pour 1930 : 670 coo tonnes. Récolle totale @ 822 0oo Lonnes.

On ne g'était pas attendu & un aceroissement de production
aussi important, ni & son maintien durable. On « constaté que de
nombreux producteurs cherchatent @ wugmenter leur production en
vue de réduire leue prix de revient le plus possible. Heureusement,
la consommation en 1929 a été également supérieure aux prévi-
sions. Elle ne maintient toutefois pas son allure en 1930.

Consommation prévue pour 1929........ 730 000 tonnes
Consommation réelle pour1929.,........ 791000
Consommation prévue pour 1930..... ... 769 000 »
Consommation réelle pour 1930, ....... . 679000 »

Les plantations qui se sont développées an cours des années 1919
a 1929 se trouvent maintenant dans un &tat de dépression grave,
sans possibilité de bénédfices. Les capitaux investis dans les plan-
tations de caoutchouc sont extrémement exposés.

La situation du marché se comphque du fait qu'en face dun
nombre relativement trés grand de planteurs, se trouvent quelques
gros consommateurs, peu nombreux (le Rubber Pool) qui trans-
forment la majenre partie de la récolte mondiale de caoutehouc
en produits fims. Les cing fabriques américaines les plus impor-
tantes d’articles de caouichouc consomment i elles scules plus
de la moiti¢ de la récolte mondiale.

On a admis, pendant longtemps, que Pexploitation des plan-
Lations serait aulomatiquement arrétée par un prix de vente irop
bas; la rénmnération de Ja main-d’ceuvre immigrée a Java spécia-
lewent dans ce but, devient, en effet, impossible. A I'beure actuelle,
bien que ee prix soit atteint, le planteur indigéne continue 2
saigner ses arhres avec I'aide de sa famille. 1l se trouve avantagé
.pat rapport aux sociétés & capital, ear il n'a pas, comme elles,
des sommes considérables hinmobilisées dans ses eultures.

8'il arréte la satgnée, 1] le fait sans autre perte que eelle de la
rémunération de son travail, qu’il pourra porter ailleurs, vers
d’autres enltures. ‘

Ces éléments du probléme montrent les raisons pour lesquelles
les producteurs mondiaux n’ont pu réaliser, 4 ce jour, aucune
entente, malgré les efforts tentés périodiquement depuis la suppres-
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sion du plan Stevenson, tantdt par les Anglais, tantdt par les
Hollandais.

Un retour aux événements de la crise de 1g2r-1g922 rééditera
la situation en 1931,

Le prix de vente du cacutehoue était tomhé, durant ees derniéres
années, & 6 3/4 d. De petites plantations, autrefois florissantes,
furent abandonnées & FPherbe (« lallang ») ot dans de nombreux eas,
le fen détruisit des plantations que Ion pent évaluer & plusieurs
mitliers d’acres.

Les plantenrs curopéens, qui avaient des eapitaux et qui
pouvalent produire, & I'aide de machines, un caoutchouce plus pur,
d’une valeur supérieure a eelui de la production indigéne, rédur-
sirent au striet minimum leurs effectifs d’onvriers et de personnel
supérieur, et dans de nombreux eas négligérent d’entretenir leurs
propriétés,

Les plus riehes plantations pouvaient arriver & un pnix de
revient de 6 3[4 d. f. 0. b. (port local}; mais ce prix ne eompreanait
n1 les dotations aux réserves pour replanter les plantations
épuisées, ni les honoraires du personnel supérieur, m les loyers
des bureaux, m d’autres dépenses indispensables.

La réglementation imposée par le plan Stevenson vint a point
sauver une situation déja trés grave. Mais en ee qui concerne la
situation actuelle, & défaut d’une entente internationale, la sélec-
tion naturelle continuera & produire ses effets. Presque chaque
jour une nouvelle société de plantation annonce arrat des saignées.
Les prix de vente actuels (1g31 : 1 d. 3/16) cansent un déficit
irop important.

Au bout d'un temps plus ou moins long, la réduetion de la
production, recherchée vainement par des movens artificiels, se
trouvera ainsi tout naturellement réalisée. 51 les ecurs remontent
alors, on n’aura pas & eraindre que la production se reléve unme-
diatement, car les aneciennes plantations seront longues & recons-
tituer. Alors que leur eréalion a colité jusqu'a 14o £ Paere, il
en est qui se négocient actuellement (1g31) & 1 £ & peine.

7. Lacture des graphiques. — Nous venons d’étudier la mono-
graphie du ecaoutchoue; nous avons vu combien la gquestion
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est complexc : variation des prix, des stocks, de la production,
de la consormnmation, ete.

11 est intéressant d’examiner Iévolution de ces diflérents
paramétres,

19 Sur un réseau de courbes continues;
20 Sur un systéme de einémogrammes.

Le premier nous offre un enchevétrement de courbes dont on
tire péniblement des renscignements incomplets.

Le second a 'avantage de mettrc en évidence les mémes rensei-
gnements d’une fagon beaucoup plus frappante et de dégager deux
autres éléments, conséquence des premicrs, mais beaucoup plus
aptes & éclairer le jugement :

10 Les variations du facteur d’action. — Le prix de revient g
lui correspond, comparé au prix de vente, permet de dégager le
rendement, ¢’est-a-dire Pélément stimulant ou ralentisscur naturel
de la production.

29 Les variations du facteur de capacité. — L’acréage qui lul
correspond fournit une certaine quantité de matiére, plus ou
moins entitrement consommeée. Les écarts font varier les stocks.
Tamt gue ceux-ci croissent, le « menu » apparait comnie mal
composé, avec un excédent qui ne peut que continuer & dépréeier
une matiére inuttlisable, ou inversement.

Les facteurs d’action et de capacité agissent ainsi I'un sur
Pautre. La marge de hénéfice stimule I'acréage; et i leur tour les
déséquilibres, par excés ou insuflisance d’acréage, agissent sur la
marge de bénéfice.

Lorsqu’un état de déséquilibre est amorcé, la tendance corres-
pondante continue indéfiniment. Ainsi, par exemple, tant que
les stocks croissent, la marge de bénéfice diminue. Inversement,
tant que la production demeure insuflisante, la marge de bénéfice
croit. i

Lorsqu’un déséquibibre est amorcé, avons-nous dit, il tend a
s’aggraver indéfiniment. Par contre, il déclenche un processus de
renversement, en agissant sur la capacité.

En effet, plus la marge de bénéfice croit, plus la concurrence
augmente et la production crot, ce qui renverse la tendance.
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Il résulte de ces éléments en présence un état d'équilibre
d’antant plus parfait que Padaptation des hommes-jours s’opére
plus facilement. Les « senils d'inertie » qui retardent cet arbitrage
sont les causes essentielles des fortes disparités, et par conséquent
des fortes erises. Le caoutchouc nous donne un exemple de
ces renversements d’équilibre, et si Pon veut hien songer un
instant que toutes les branches de I'activité humaine sont sounuses
a ecs mémes équilibres, on admettra avée nous que Ia solution
des crises doit avant tout 8tre recherchée dans les arbitrages
d’hommes-jours.

Prenons nos diagrammes.

En 1922, la marge de hénéfices est trés faible, bien que la consom-
mation commence a4 'emporter sur la production grace au plan
Stevenson qui entre en vigueur, et de 1922 & 1925, nons voyons
la marge de hénéfices augmenter avee une consommation conti-
nuant & Pemporter sur la prodnction. Le stock se résorbe peu &
peu durant ce temps-la.

En 1923, la marge de hénéfices est devenue considérable; les
producteurs rompent les digues et, dés 1926, il ¥ a renversement
de la situation; en outre, les eonsommateurs se groupent sous
Pémde de M. Firestone pour lutter contre les producteurs. L’'emploi
du caoutchoue régénéré se développe, et les aide & triompher :

1° La consommation devient inlérieure 4 la produetion;
29 Le prix haisse;
3¢ La marge de bénéfices diminue.

En 1927-1928, on revient a un état d’équilibre entre la produc-
tion et la consommation. En novembre 1928, le plan Stevenson
est supprimé. Les producteurs muldtiplient alors leurs saignées
dans le but d’abaisser le priz de revient (Y). Le stock croit rapide-
ment et le déséquilibre renalt et précipite la chute des prix.
En 1930, la marge des bénéfices disparait pour faire place & une
perte; la production contitvant sa politique d’abaissement des

{3 La politique d’abaisscment des prix de revient par accélération de
la production ne peut élre raisonnable que si. auX nouveaux prix, de
nouveaux débouchés sout tronvables. A défant, D'aceélération apparait
comme une pure folie,
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prix de revient par accélération, la situation apparait des plus
critiques, Le prix de vente ne couvre plus que les frais incom-
pressibles de manutention et de transport, en sorte que le eapital
ne recoit plus aucune rémunération; les plantations ne peuvent
étre entretenues normalement et les fonds de réserves s'épuisent.

Toutes ces considérations se dégagent sans effort, par un simple
coup d'eeil sur les diagrammes successifs donnés en Annexe,
qu constituent la synthése des rcotangles de production des
principales affaires de caontchoue connues, complétéc per des
chiffres globaux périodiquement publiés.

8. Conclusions du deuxiéme exemple pratique. — L’avenir
immédiat de¢ la commodité « caoutchouc-matiére premiére »
apparalt ainsi sous un jour qui ne peut laisser de doute dans 1'esprit
de personne : son élat de crise est diagnostiqué sans qu'il puisse
substster d’hésitation,

D'autre part, la eommodité « or-monnaie » apparatssant en état
de déséquilibre de méme signe,-les deux tecndances s'ajoutent,
et I'avemr de la commodité « caoutchoue-matidre premiére »
réserve unc catastrophe certaine dans laquelle maints producteurs
verront s'anéantir leur capital initial.

51 I'on imagine maintenant que 'on a sous les ycux les scctions
4 datcs rapprochées des tubes des commodités les plus diverses :
charbons, métaux, textiles, céréales, fret et transports, etc., ¢t
que leurs rectangles révélent des déséquilibres semblables a4 ceux
que nous venons de voir, ou conviendra aisément-que la tendance
ne saurait laisser subsister aucun doute dans Pesprit, ct tout
mouvement de reprisc ne saurait étre qu’une« dent de scic »

Pour s’en convaincre, considérons cncore un exemple pratique.

9. Interprétation des diagrammes du coton. — Nous nc nous
occuperons, dans cet exemple pratique, que de la rclation lamt
les déséquilibres aux prix d'une commodité donnée, sans nous
arréter 4 sa monographie compléte, beaucoup trop volumineuse,
et somunc toute inutile, puisque le lecteur va voir varier scs
principaux paramnctres sur les cinémogramimes.

En suivant les variations 4 des dates rapprochécs, il sera possible

THISE GEORGES OUILLAUME %]
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d’isoler led « dents de scie », autrement dit les éearts fortuits de
eonrs, qui sont dus, amnsi u'en s'en convamera aisément, a des
erreurs -boursiéres. 11 faut entendre par la que les déséquilibres
- mis en évidence 1e1 sont ignorés des négociateurs en présence,
qui ne leur obéissent que lorsqu’ils y sont contraints. Les éearts
fortuits sont ainsi forcément limités aux seuils d’inertie et I'on
verra que leur importance relative est faible, de méme que leur
durée est breve. La tendance générale mise en évidence par les
déséquilibres emporte aisément, et le role de la spéculation se
trouve réduit & subir les grands mouvements sans pouvoir les
modifier.

Les positions spéculatives sont aw demeurant impheitées
dans les éléments en présence. Ainsi, par exemple, si des positions
« & la baisse » ont déprimé les cours, il ne faudrait pas croire que
ces derniers vont remonter simplement parce que les vendeurs
devront « se racheter » Cette idée des « techniciens de la bourse »
est fausse. Si le prix has atteint gréiee aux ventes n’a incité ni
I'absorption 4 s’accroitre, ni la production i se ralentir, le déséqui-
libre subsiste, et les prix doivent eneore baisser pulsque le stoek
s’accroft, et qu’il ne peut croitre indéfiniment. Il y a la une loi
d’airain que nous avons énoncée au Chapitre X, et que 'on va
pouvolr vérifier dans le présent exemple.

Lorsque I'équilibre se renverse, 1l est normal que les positions
4 découvert solent importantes, et qu’elles se rachétent. Que ces
rachats accélérent la hausse, ¢’est conlorme au mécanisme général.
Mais il ne [aut pas leur attribuer le pouvoir de déelencher la hausse
par lenr seule intervention, et en dehors d’un déséquilibre favo-
rable, comme on le-fait couramment. Il nous suffira done de savoir,
pour tirer une prévision des diagrammes suivants, que lorsgue la
zone verticale de droite est blanche {déséquilibre favorable & la
hausse), les cours doivent monter, tandis que st elle est hachurée
(déséquilibre défavorable & la hausse), ils doivent batsser.

Rappelons les conventions :

Produetion : pointillés;

Absorption : traits pleins.

Le dessin a parfois exagéré un peu ces différences pour éviter
les empitements dus i la réduction des elichés; mais nous tenons
les chiffres & la disposition des personnes qui désirent les connaitre.



Dates.| Déséquilibre. Constatation, Prévision.
1925
25f2 Défavorable [situation initiale le cours doil baiszer
25/6 1d. le cours a baissé ¢t doit continuer
8/7 1d. le eours ne baisse pas; scuil{mais doit baisser
d'inertic dd & l'ignorance
boursiére
8/8 1d. le epurs ne baisse pas; seuil|mais doit baisser
d'ineftie dit & 'ignorance
boursiére ’
8/ Id. le cours a {léchi d’un seuljet deoit continuer
coup d¢ 22 pour 100
8/10 id. le cours a remonté, erreur mais doit baisser
boursiére
8/1 L4, la baisse reprend ¢t doit continuer
8/12 1d. la baisse se poursuit et doit continuer
1926
25[2 1d. lc cours n'a pas baissé mais doit baisser
25/6 T4, le cours baisse et doit continuer
8/7 1d. une petite « dent de seic »/mais lc cours doit baisser
s¢ manifeste
8/8 1d. ia baisse a repris et doit continuer
8fq id. une peiite « dent de scie »imais le cours doit baisser
s¢ marnifeste
8/10 Id. le cours fléchit d’'un seulfet doit continuer
coup de 28 pour 100
8/11 Id. Ia baissc se poursuit et doit continucr
812 Id. il se forme un palier maisla baisse doit continuer
1927
25/2 Défavorable |une « dent de secie » se|mais lc cours devrait bais-
produit ser
8/7 | Renversement|le eours n'a pas bougé mais désormais doit mon-
(déséquilibre ter
favorable)
8/8 id. le cours a monté et doit continuer
8/o id. une forte hausse se produit [eb devrait se poursuivre
&f1o id. nne « dent de seie » s formella hausse doit continuer
8/1a Ld, la « dent de seie» se pro-|mais fa hausse doit survenir
longe
812 1d. Id. id.
1928
25[2 1d. 1d. mais 1a hausse doit survenir
25/6 1d. la hausse survient et doit continuer
8f7 Ftat la bausse continue le cours doit rester station-

d’équilibre

naire
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Dates.| Déséquilibre. Constatation. Prévision.
1928 )
8/8 Etat le cours a baizsé mais il doit rester station-

d’équilibre naire
8fg Id. le cours est stationnaire jet doit le demcurer
8f10 Id. Iz cours cst stationnaire  |ct doit le demeurer
8/11 1d. lc cours cst stationnaire  [et doit le demeurer
8f12 | Déséquilibre [le cours monte, creeur|il doit baisscr
défavorable boursiére ..
1929

2572 1d. le cours est siationnaire  |mais doit baisser

25/6 Id. le cours n haissé . ot doit continucr
Bf7 Id. le cours cst stationnaire  |et doit baisser
8/8 Id. lc cours haisse et doit eontinuer
&y 1d. . lle cours a remonté, erreurimais doit baisser

honrsiern
8/10 Id. le cours haisse ct doit continuer
8/11 Id. le cours a haissé - ct doit continuer
8/12 Id. le cours a haissé ct doit continuer

1930

253/2 id. le cours a baissé ¢t doit continucr

25/6 1d. le cours a haissé ct doit continuer
8f7 1d. le cours a baissé ct doit continuer
8/8 Id. lc cours a baissé ct doit continucr
8/g 1d. le conrs o haissé et doit conlinucr
8o Td. le cours a baissé ct dott continuer
8/11 1d. le cours a remonté, errcur|mais doit haisser

boursiére
8f1a Id. lc eonrs a baissé ct doit, continuer

1931

25/2 Id. le cours a remonté, erreur |mais doit baisser

boursiére

2516 1d. le cours a baissé et doit contimurer
8/7 14, le conrs a baissé ct doit conlinuer
8/8 Id. le cours a baissé et doitl continuer
8/g Td. le cours a baissé et doit continucr
&/10 1d. lc cours a baissé el doit continuer
§/1 1d. le cours a remonté, erreur|mais doit baisser

boursiére
8/t2 Id. le cours a baissé ¢t doit continuer
1932
25/2 M. le cours a remonté, crreur|mais doit baisser

boursiére
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10. Conclusions du troisidme exemple pratique. — Ainsi, le
« coton-matidre premiére » apparait en déséquilibre de baisse
depuis décembre 1928. Jusqu’au moment od nous éerivons ces
lignes, 1l n’y a jamais eu un seul instant pouvant préter & un
doute quelconque. litant donné qu’il en est de méme pour les
principales eommodités, 'évolution de la crise actuelle pouvait
étre sutvie avee une quasi-certitude, mettant en évidence la
faiblesse des palliatifs proposés. .

Enfin, ¢’est au moment oi la situation atteindra la plus extréme
gravité que se renverseront les déséquilibres. Les stocks et le
chémage seront alors eonsidérables, les cours et prix trés bas,
et aucun symptdme extérieur ne permetira de supposer gue la
situation pourrait s’arranger. Et cependant, c’est & ce moment-la
que devront prendre leurs dispositions pour la hausse tous ceux
qui ont a exercer des actes économiques, au lieu d’attendre une
époque lardive, montrant déji une sitnation de tension par
rapport 4 laquelle la crise suivante leur accasionnera des pertes
ecertaines.

Mais il ne suffirait pas qu’une minorité avertie retournit ses
positions aux dépens des voisins. Le progrés ne surviendra que
lorsque des bureaux technigues offrant touie garantie dimpar-
nialité et de compétence, sauront renseigner les intéressés du
monde entier, afin que chacun pmsse pratiquer une hygiéne
économique eonseiente.

L’inévitable « interventionisme » de I'Etat, dont nous subirons
toujours un minimum, gagnera en eflicaeité lorsqu'il s’appulera
sur la connaissance des phénoménes, afin d’en faciliter le cours
naturel au lieu de le contrecarrer comme on le lui reproche parfois,
C’est ainsi que seule la connaissance de ces lois parviendra a
unifier les doetrines qui opposent actuellement les classes sociales
entre elles, alors que leurs intéréis sont singuliérement solidaires,



RESUMI ET CONCLUSIONS GENERALES.

19 Dans le présent travatl, nous avons tout d’abord passé en
revue les idées fondamentales qui ont été émises, Jusqu'a ee jour,
en matiére économigque.

29 Cet examen nous a montré que, dans I'état actuel de la
scienee, 1l est impossible de tirer des théories classiques des
régles de conduite certaines permettant d iout instant de connaitre
Iétat de la situation économique. '

30 Nous basaut sur ce que les sciences exactes ont fait Jusqu’a
présent et sur les méthodes trés fécondes qu’elles ont employées,
nous avons proposé de construire un petit modéle d'un monde
économigue qui puisse étre facilement dominé par la pensée. La
conception du modéle réduit permst de considérer un systéme
complétement isolé du reste du monde, de sorte que les multiples
influences extérieures n’y ont aucune prise, et que les phénoménes
& étudier sont clairement dégagés,

Des faits remarquables constatés sur des phénoménes vitaux
onl laissé 'espoir que la eonstitution, tout au moms par la pensée,
d'un semblable monde isolé n'était pas chimérique. Ce modéle
pourrait, par exiension, s'¢tendre au monde entier. L'accroisse-
ment des échanges, la vitesse des commumeations, nous permettent
de croire gue tout se passera, un jour, comme si 'humanité tout
enticre formait un systéme isolé. A cel instaut-Ih, une inter-
dépendarnce mgide unirait tous les peuples (7).

() Cette interdépendanee a &t mise en évidence d’'une fagon frappante
par M. Dclaisi, quui éerit : « Le monde ne retrouvera son équilibre que quand,
dans l'esprit de chaque producteur, I «idée interdépendance » aura pris la méme
valeur que pour lz chrétien « le salut », pour le démocrate, « Pégalits », et
pour le citoyen, « Ia Patric » (Les Coniradictions du monde moderne).
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Pour appliquer ces idées 4 Ja vie humaine, nous avons revisé
les fondements de I'Eeonomique rationnelle, en les basant sur
deux principes fondamentaux. Nous avons reconnu, en effet, que
s'll a été possihle aux sciences cxactes d’dtre fécondes, c'est
gu’elles partaient toujours d’un petit nomhre de vérités primor-
diales, dont les conséquences sont ensuite développées & Paide
de Ja seule logique et de I'instrument mathématique.

4° Ces deux postulats fondamnentaux sont : le principe de la
conservation des masses de la Chimie physique et le prineipe
de la conservation éeonomique de la valeur, ou de Pinterdépen-
dance universelle des prix de revient.

Ce dernier principe n’a, croyons-nous, jamais été énoncé jusqu’a
présent.  Appliquant l'analyse mathématique &4 ces deux
prémices, nous en avens dédut la notion exacte de valeur, et les
lois qui doivent régir les prix ainsi que les taux,

50 Nous avons précisé le role que joue la monnaie ¢t le rende-
ment dans Ja vie éconcimnique; nous avons dit 3 quelles lois géneé-
rales doit satisfaire un monde économique isole lorsqu’il se
trouve en état d’équilibre dynamique. Ces conséquences nous ont
permis de donner une définition de la prospérité et de I'enrichisse-
inent, qui a réduit la notion de bénéfices & ses justes proportions,
en montrant qu’elle ne saurait s'appliquer au monde dans son
ensemble,

6° Nous avons montré que la prospérité ne pouvait résulter
que d’une accélération harmonieuse de la production des richesses
et que les crises économiques dlatent dues essentiellemant anx dispa-
rités qui se produisent entre les rendements, particuliérement entre
ceux des commodités el celur de U'dtalon de valeur — l'or — dont le
taux de rationalisation est resté trés faible jusqu’a présent.

70 Nous avons résumé briévement les opinions de quelques
autorités en matiére monétaire. Nous avons vu que seule 'analyse
mathématique permet de bien préciser le probléme, lequel apparait
alors dans toute sa complexité. On constate ainsi que des opinions,
en apparence trés divergentes, renferment cependant une bonne
part de vérité. En particulier, en ce qui concerne le problame de
la détermination des prix, nous avons montré, d'aprés la forme
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des équations générales de notre troisiéme modéle, que le prix
d’une commodité quelconque dépend de trois facteurs prineipaux :

a. Du rapport de la vitesse de production de 'or & la vitesse
de production de la commodité envisagée, ces denx vitesses étant
calculées par téte de producteur;

b. Dela répartition de Por monétaire existant entre les membres
producteurs de la collectivité;

¢. Des rapports suivant lesquels les différentes commodités
entrent dans leur production mutuelle.

1) est done vain de vouloir résondre le problémne en ne s’attachant
par exemple qu'a la produetion de l'or, ou au montant du stock
monétaire existant, ou a la répartition du stock entre les diffé-
rents pays, ete. Toutes ces données doivemt Ctre considérées
& la fois, & ¢dté de bien d’autres, telles que Foutillage utilisé, ete.
Seules des égnations peuvent embrasser d’unn seul coup un si
grand nombre de paramétres, avec leur interaction mutuelle,

§¢ Sans revenir sur les conclusions mathématiques relatives
aux phénoménes particuliers, 1l est une relation fondamentale
sur laguelle nous ne saurions asscz attirer l'attention, car elle
constitue le sommet de la pyramide renversée sur laquelle pivote
le monde économique: c’est la relation d’équilibre entre le débit
¢t 'absorption de la production. Or, V'expérience nous a permis
de croire que toutes les tensions des prix leur sont 1mputables,
ct, par contre-coup, presque tous les phénoménes anormaux dont
peut souffrir I'éconormie.

9° La défimition précise des termes, tels que, par exemple,
ceux de « production » et d’ « absorption » pose pour ghaque
commodité des questions qui ne peuvent étre résolues qu'in concreto.
Ainsi, par exemple, I'absorption du « coton-matiére premigre »
est fonction, aprés diverses corrections, du « nombre de broches
cn activité », tandis que le débit de la production est fonction
du « produit de l'acréage par le cocflicient des conditions natu-
relles ». Bien que I'ensemble du probléme dissimule ainst un grand
nombre de difficnltés, Venjen de sa solution vaut la peine que
I'on prend & le résoudre, d’autant plus que ces difficultés techniques
ne sont pas telles que on ne puisse donner un ordre de grandeur
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mentrant, tout aw moins, le sens du déséquilibre dés, ou peu de
temps aprés, qutl s'est formé.

Combien de pertes eussent évité les acheteurs, s'ils avaient eu
sous les yeux nos dragramnes. Mais on nous dira que s1 des
acheteurs ont perdu, ¢’est au profit de vendeurs auxquels ils se
sont substitués. C’est exaet, et nous voiel au pied du réel probléme.

10° Y a-t-il un reméde général qui permette non seulement
3 quelques initiés, mais mieux & la collectivitg, de limiter lcs
pertes P*Non, si Pon oppose la notion de perte a celle de bénéfice.
Mais ce qui importe & la eollectavité, c’est enrichissement. Or,
loealisé sur Paxe de 'équilibre fondamental dont nous venons
de parler, il résulte essentiellement de Parbitrage aussi souple
et rapide que possible des hommes-jours, qui, tdt on tard, s’effectuc
par la force des choses. 11 ne s’agit pas toujours d’un déplacement
physique, mais parfois simplement du ralentissemnent spontané
de la produetion « déprimée %, qui surviendra de toute fagon,
accompagné de débécle, s'il w'est pas réalisé au fur et & mesure
que se forme le déséquilibre. L’intensificaticn concomitante des
productions « tendues » accélérerait le retour A 1’ « enrichissement
équilibré », 8i, enfin, un Bureau économique suivait de prés le
probléme des taux, lié & eelui du crédit, les tendances eycliques
pourraient &tre freinées avant qu’elles n’alent atteint des tensions
dangereuses. Ce serait pratiquer unc « économique consciente ».

119 Dans I'impossibilité ou 'on est de résoudre toutes nos
équations fondainentales pour I'ensemble de Péeonomic, nous
avons eherehé 4 connaitre Vétat de la vie économique A un instant
donné en faisant une représentation graphique des prineipanx
paramétres. '

Chacune des équations représente ce que nous avons appelé
une cellule économigue. La complexité de la moindre entreprise-
cellule nous a conduits 3 rédiger d’abord des monocgraphies,
transcrites ensuite en graphiques wumifiés, superposables et par

conséquent susceptibles de synthéses successives.

129 Leor eonstruction résulte d'une doeumentation aussi
compléte, aussi minutieuse qu'on peut la réunir. Elle constitue
un classement de itoutes les données qu’on peut trouver, aussi
bien dans les monographies spéeiales que dans les publications
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statistiques. La pléthore de documents n’est plus ume causc
d’embarras; bien au contraire, nos diagrammes souflrent davan-
tage de leur insuffisance. '

13¢ La lecture, par contre, s’opére d’'un conp d’ceil. Les éléments
esscntiels sont toujours mis cn évidence sous la méme forme, si
bien que le lecteur peut suivre I’évolution de toules les disparités.
Les comparaisons qu'il ne manque pas de fare sont particuliére-
ment suggestives et lui permettent d’apprécier, sans aucun calcul,
en les rapportant & des grandeurs qui lul sont familiéres dans sa
spécialité, les déséquilibres divers dont dépendent les pulsations
nltérieures de I’économie. Projetés sur un écran, les diagrammes
successifs relatifs 2 une méme cellule ou & la synthése du groupe
des mémes cellules forment une sorte de dessin animé dont se
dégage allure de la vie économique (Cinémogrammes).

14° Nous avons vu, par ce moyen, comment les disparités
conduisent A des discordances cnire la production ct Iabsorption;
commenl ces discordances constituent des états de déséquilibres
‘implicitant toutes les causes; enfin, ¢omment ccux-ci permettent
de suivre avec cerlitude 'évolution des phénoménes et les grandes
tendances eycliques, dont les amplitudes ne peuvent &tre freinées
et amortics que par un réajustement continu des prix, faute duquel
survienncnt des tensions considérables donnant lien 4 des réajuste-
ments périodiques d’autant plus brutaux que les seuils d’inertie
ont été plus éleveés,
150 11 suiffit ainsi pour faire le point de consulter les synthéses
ghnérales, quitte ensuite a4 remonier de fleuves 3 rulsscaux
jusqu’aux cellules perturbatrices clles-mémes.

169 Notre nouvclle technique pourra, nous 'espérons, rendre
des serviees non seulement aux sociologues qui cherchent un
diagnostic aux maux économiques dont nous souffrons, en parti-
culier au chdmage et 4 l'arrét des échanges, mais également a
ecux gui désirent gérer leurs affaires. Appliquée a la gestion de
Iépargne, cctte technique nouns a permis, en effet, d’obtenir
des résultats {inanciers intéressants dans le cadre de l'intérdt
colieclif. Basée sur le principe de « positions » proportionnelles
aux tensions, son extension aurait pour cffet de rapprocher les

éléments « arbitrés » de Pétat d’équilibre, seul compatible avec la
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prospérité collective, Tout e¢n eontribuant ainsi & ramener sans
cesse cect état, cette technique a le ménte d'étre fructueuse,

172 11 y a lieu de noter que l'ensemble de ces résultats n’a pu
8tre obtenu que grdce au véritable laboratoire qui est 3 notre
disposition ¢t aux travaux déjd nombreux que ee bureau a
accumulés. On ne peut, en effet, envisager application générale
de nos théories que si I'on dispose d’un organisme semblable au
nbtre, mais encore agrandi, ce qui explique en particulier qu'il
soit impossible & une personne isolée de faire fructifier sa fortune
sans laisser une trop grande part au hasard et saus &tre finale-
ment vamcue, ainst que I'a wountré le Vicomte d’Avenel, par
l'attraction inexorable du circulus sur les fortunes individuelles.

Nous tenons a la disposition de toutc personne que cela peut
intéresser l'abondante decumentation que nous avens déja
réunie ¢t gui a permis d’éerire le présent travail.

180 1l serait néeessaire de¢ créer un Bureau international de
I'étalon de valeur, sorte de section du Bureau international des
Poids ¢t Mesures, en méme temps que du Service financier de
la 8. D. N, Une Yegislation internationale exigerait que les produe-
teurs d’or fouruissent, sur des formulaires ad foe, tous les rensei-
gnements nécessaires 4 la connaissance compléte des conditions
de leur exploitation, de fagon que ee nouveau Burcau, réunissant

tous ces doecuments, puisse en dégager les variations des para-
métres A, e, et p.

19° La création de eette section non sevlement faeiliterait
grandement les recherches des burecaux comme le ndtre, mais
permetirait entre autres de donner une solution acceptable & des
problemes tels que celui des salaires. Alors que Phumanité a
parfatiement senti le besoin d’un Bureau international des Poids
et Mesures pour la renseigner sur des variations infimes de ses
uaités C. G. 5., il est inconeevable qu'elle n'ait pas &prouve
encore davantage la nécessité d’étre docuinentée sur les variations
de I’étalon de valeur. Non senlement ce dernier fluctue en fonetion
du temps, mais ea outre I'ignorance dc ses réclles grandeurs
cause des perturbations dont le monde entier souffre constamment
d'une maniére ou d’'une autre. Il ¥ a 12 vne lacune & combler,
aucune science ne pouvant se coneevoir en dehors de la Métrologie.

——— R —



ADDENDA.

RAPPORT FINAL DE LA DELEGATION DE L’OR.

Au moment de mettre sous presse, nous prenons connaissance
du Rapport final de la Délégation de 'Or. 1] fandrait I'examiner
4 la lumiére de nos résnltats. A notre regret, nous devons nous
borner & quelques bréves remarques.

Ce rapport est multiple, en ce sens qu'il comporte des rapports
de majorité ct de minorité. Sur les onze membres de la Délégation,
quatre d’entre eux, en effet, M. Albert Janssen, Sir Reginald Mant,
Sir Henry Strakosch et M. Cassel font les plus expresses réserves
au sujet des eonclusions de leurs collégues. Cest dire que le Rapport
final ne résout pas la question de 'étalon de valeur.

Le Coinité financier de la Société des Nations (Rapport du
6 juillet 1932) fait sienne une partie des propositions constructives
d'ordre financier et économique contenues dans ce Rapport.

Retenons-en les points suivants :

I. Le restauretlon de I'ételon-or. — La Délégation tient & affirmer sa
conviction que, dans la phase actuclle du développement éoonomique du
monde, Vétalon-or demeure le meilleur systéme monétaire dont on puisse
disposer,

On peut souscrire 4 cette affirmation, mais 4 condition de
formuler une réserve en ce qui concerne 'extenston de I'étalon-or
aux pays qui ne I’emplovaient pas jusqu’iel.

"I Le probléme des prix. — Si les prix sc maintiennent au bas niveau
qu’ils atteignent actuellement, on g'ils Dbaissent encore, l'endettoment
deviendra, dans beauconp de eas, un fardean que le débiteur ne pourra plus
supporter.
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C’est incontestable. Pour y remédier, nous avons proposé,
quant & ccttc face partieuliére de la question, une révision de
la législation en matigre de poursuiles pour dette et faillite, afin
de diminuer les inconvénients des « conups d’éponge », et de sauve-

garder le principe du respeet des contrats.

Un relévement du nivean actuel des prix faciliterait considérablement
le paiement des charges fixes. L'incidence réelle de l'endeitement et des
autres charges nominalement fixes diminuerait. Cetie hauvsse des prix est,
A notre avis, souhaitable, mais nous n’cnvisagoons pas que Vaction d'unc
pelitique monétaire sulfise pour rajuster le niveau des prix, sur lequel agissent
de nombreux facteurs d'un earactlére non monétaire.

Nous avons montré que le prix d’une eommodité queleonque
est d’abord fonction du rapport de la vitessc de production de
Yor b la vitesse de produclion de cette commodité, par téte de
produeteur. (Facteur d’aetion.) I faudrait douc agir sur les
vitesses de production, et si 'on pouvait aceélérer celle de Vor,
on résoudrait la question pour tous les prix a la fois. Comme
cela n’est pas possible, le déblocage des échanges ne peut étre
réalisé rapidement que par le « coup d’éponge ».

Nons reconnaissons, toutcfois, que la politigne monétaire, en déter-
minant ls volinne du crédit, peut exercer une influence importante sur I'éta-
blissement du uiveau des prix, si la situation générale le permet. C'est pour-
quoi nous estimons que lorsque la restriclion des crédits a été poussée 2
Yeatréme pour une raison ou pour mnc aulre, la bangue centrale a le droit
et méme le devoir de reccourir anx moyens d'action dont elle dispose pour
arrtler un resserrement exeessi{ de erédit. Nous eroyons méime que, dans
eertains eas, la hanque contrale doit prendre Pinitiative et favoriser un plus
large recorrs an crédit,

Non. Pour é&tre plus compliqueée que nolre relatiou {p. 107)
donnant A en fonction de {5, 1, n., et ns, la relatioun réelle n'cn
est pas moins rigoureuse, et dépend, avant tout, de ces mémes
quantités. Si done, brusquement, I'on augmente le crédit, —
toutes clhoses restant égales -—— on erée une disparité. Pour la
compenscr, 1l faut :

1¢ Soit duninuer le taux i de Vescompte jusqu’a ce que la
production présumée d’or suffise au parement des intéréts purs;
Ceel est quasiment impossible, puisqu’on ne peut aecorder le
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erédit gratuitement, en raison de la nouvelle disparité que cela
entrainerait par rapport aux autres taux de rendement.

29 Soit aceélérer la production d’or par téte de mineur dans la
mesure veulue, Dans I'état aetuel des mines, il ne semble pas que
eette éventualité soit possible non plus.

N’oublions pas que, accorder du erédit, c’est hypothéquer
Pavenir. 11 faut done que Von soit certain :

1° Que l'acquisition de eommodités qu'il permet sera réver-
sible avant 'échéance;

29 Que la création comptable, par I'emprunteur, de richesses
réalisées en monnaie résultant de l'investissement, sera supé-
rieure au coit (intéréts et commissions) du crédit;

309 Que laceroissement du stoek monétaire sera suffisant pour
eouvrir 'augmentation eomptable de ces nouvelles richesses
monétaires.

Lorsque la troisiéme eondition n’est pas réalisée, nous avons
montré qu’il y a chute des prix. Or, les deux premiéres eonditions
sont les seules dont s’inquiéte le banquier, méconnaissant comnplé-
tement la troisiéme qui, préeisément, n'est pas réalisée avec le
volume actuel du erédit {(1931). On voit done, non seulement
combien le mécanisme du crédit est délieat & manier, mais surtout
que son extension proposée par la Délégation aggraverait le
déséquilibre.

I11. Utilisatioo et écogomie de I'or dans le systéme moaéiaire. — a. Nous
estimons qu’il y aurait avantage, comme nous l'avons montré dans notre
premier Rapport provisoire, 4 réduire le minimumn légal de couverture
actuellement fixé 4 des ehiffres élevés... L'abaissement du minimum 1égal
peurrait et devrait, selon nous, &tre effectué de mauiére 4 ne pas compro-
mettire In liquidité des banques centrales.

Nous avons déja relevé que I'empirisme avec lequel on détermine
le taux de couverture est 'unc des causes essentielles des crises,
et nous avons montré que ce taux doit &tre fixé cn fonction de
la quantité du erédit pur, d'une part, et de la production de
I'or, d’autre part, oz qui — chose curieuse — -avait échappeé
jusqu’a présent. Une fois de plus, 'cmpirisme dicte une imesure
4 contresens du retour & I'équilibre.
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b. Nous pensens que, sous cette forme (¢’est-A-dire tel qu'il était pratiqué
avant la guerre}, lc « gold exebange standard » est un systéme qui a son utilité
pour beancoup de pays pour lesquels il demeure le systéme monétaire le plus
tconomique ot Ye plus efficaee qui soit.

Le Gold Exchange Standard repose sur une fiction eompiable,
el NOus avons pu mesurer $0n action sur nos diagrammes. Clest
un instrument extrémement délicat & manier et le boom qui a
précédé, et aggravé, la erise actuelle, lui est presque exelusi-
vement imputable. En Yabsence d’un bureau intcrnational
compétent, déterminant scientifiquement I'usage de ce véritable
« toxique » économique, la plus grande prudence s’impose.

—— )
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