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PRÉFACE
Hélas ! Daniel Bellet est mort le 11 octobre 1917. Ce livre était imprimé et mis en pages; mais atteint profondément depuis la fin de juillet, il n'a pas eu la satisfaction d'en donner le bon à tirer, quoique, jusqu'à ses derniers moments, il en eût la préoccupation.
Cet ouvrage avait été préparé depuis longues années par Bellet : ou plutôt, toutes ses études économiques, poursuivies depuis sa jeunesse, lui avaient fourni des matières et des idées sur les Crises économiques.
La vie économique comme la vie naturelle est une série de crises continues : les prix varient constamment, et leurs variations sont aussi utiles à l'orientation économique que les oscillations de l'aiguille de la boussole le sont à la direction nautique. La loi de l'offre et de la demande provoque une série d'instabilités continues. Quand elles ne dépassent pas une certaine ampleur, elles représentent la hormale, exactement
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comme un certain nombre de battements du pouls ou certains degrés de température du corps humain représentent la santé. Il faut dire qu'au point de vue physiologique aussi bien qu'au point de vue économique, pour la très grande majorité des individus, c'est l'état habituel.
Mais il y a des crises économiques comme il y a des maladies physiques. Les unes et les autres ont en général pour cause des troubles dans la circulation. Pourquoi ces troubles? Quelles en sont les causes? Pourquoi ces arrêts ? Pourquoi ces dépressions ? Pourquoi ces prix élevés s'effondrent-ils tout d'un coup? pourquoi cette débâcle? pourquoi les demandes s'arrêtent-elles à un moment donné? On a affirmé longtemps que c'était un effet de la surproduction. M. D. Bellet a voulu faire un exposé de pathologie économique. Il n'a point accepté cette vieille solution qui prenait pour la cause un des effets des crises.
Cette étude était à peuprèsachevéeavantlaguerre, elle n'a pas paru alors. La guerre, en bouleversant toutes les conditions de la vie économique, a provoqué la plus grande crise qui se soit jamais produite. Bellet y a consacré une partie importante de ce volume.
Ces quelques lignes suffisent pour montrer tout l'intérêt qu'il présente. Loin de la banalité, avec laquelle ce sujet est si souvent traité, §il suggérera
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des réflexions sérieuses à tous ceux que préoccupent les crises et qui sont trop souvent disposés à proposer, pour les conjurer ou pour y mettre fin, des remèdes empiriques de nature à les aggraver.
Ce livre, si nourri, inspirera à tousses lecteurs le profond regret que Bellet, par suite d'excès de travail, de surmenage dû à sa passion de rechercher et de répandre les vérités économiques, ait succombé à l'âge de cinquante-trois ans. Il laisse encore un livre sur L'Évolution des idées protectionnistes depuis 1815, auquel la société d'Économie politique a décerné le prix Mercet. Jespère que viendra bientôt le moment où il pourra être publié. Les crises économiques ont été un des facteurs déterminants de la guerre actuelle ', et plus que jamais, au moment oii les Alliés peuvent avoir l'espoir d'arriver à une paix durable, les éléments perturbateurs de la vie économique doivent faire l'objet d'études sérieuses.
11 ne suffit pas de quelques phrases banales et de quelques adages, sans autre titre que leur banalité, pour en conjurer le danger.
YVES-GUVOT.
1. V. Yves-Guyot, Les causes ei les conse'ijuences de la guerre. 2' éd. Lib. F. Alcaa.
CHAPITRE PREMIER POURQUOI PARLER DES CRISES
En présence de la littérature déjà considérable qui existe à l'heure actuelle, et qui s'est publiée depuis bien des années, sur la question des crises, et en dehors de l'épouvantable crise — toute spéciale — value au monde par les ambitions allemandes; il peut sembler, au premier abord, fort inutile de venir ajouter à cette littr-rature, un volume qui n'aura point forcément le mérite de l'originalité, et qui, par son auteur, n'aura aucunement l'autorité qui s'attache à certaines des observations ou des travaux faits sur cette question des crises économiques.
Et cependant à une époque où l'on en était encore^
il jeter les bases définitives de la science économique,
Jean-Baptiste Say avait étudié la crise commerciale
qui avait éclaté en Angleterre en 1855, et qui avait
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attiré vivement rattention des spécialistes. Assurément, dans ce qu'il en avait dit, comme dans beaucoup ides choses qui ont été écrites sur les crises économiques ou commerciales (si l'on veut employer immédiatement cette seconde désignation), la vérité n'avait été qu'aperçue. Et si ses constatations matérielles étaient justes, les explications qu'il donnait de la crise, les causes qu'il lui attribuait, étaient assez vagues, assez inexactes même, comme cela a été démontré depuis. A ce moment, on ne se doutait guère de la fréquence du retour de ces crises; on ne songeait pas à cette périodicité qui a été caractérisée, peut-être avec exagération, par Juglar, mais qui est bien une vérité ; à condition qu'on ne prétende pas faire de cette périodicité un retour suivant un cycle absolu, au point de vue du' nombre exact des années, compris entre deux crises successives. On s'imaginait volontiers que la crise était un phénomène exceptionnel ; que celle qui avait sévi en 1823 en Angleterre, par exemple, était due à un concours de circonstances qui avait peu de chance de se retrouver.
Il était pourtant naturel de songer à une certaine périodicité en la matière, à une alternance plus ou moins régulière, se répétant constamment entre les périodes de prospérité et les périodes tout au moins peu prospères. C'est qu'en effet, eu matière sociale ou économique, il doitenêtre commedansle développement des individus. On ne peut pas toujours être à l'abri des incidents ou des accidents, des maladies ou des indispositions, (pour employer déjà ce terme de
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maladie que nous retrouverons tout à Iheure, quand nousessayerons, avectous ceux qui s'en sont occupés, de trouver une définition delà crise); le progrès ne peut pas se faire de façon continue, lors mi'»me que les premières bases solides de ce progrès économique, social, technique, industriel et commercial ont été posées comme elles Tout été en Angleterre d'abord, puis en France, à la fin du ^111"= siècle et au commencement du xi.v^.
Si précisément nous nous reportions à un ouvrage qui fait toujours autorité en matière d'économie liolitique, qui est venu fort à point exposer les principes de la science, au moment où elle était k peu près complètement constituée, (nous voulons parler du Dictionnaire de VEconomie politique, de ce que l'on appelle familièrementle vieux Dictionnaire de l'Économie politique, celui qui a été publié sous la direction <le Charles Coquelinetde Guillaumin, en 1852); nous V trouverions une de ces études de la première heure, [ui contribuent à faire à la question des crises cononiiques et commerciales une bibliographie abondante. L'article (-onsacré plus spécialement à ce ([ue l'auteur y appelle les « crises commerciales >- es^ dû à M. Charles Coquelin lui-même, économiste tout a fait remarquable, beaucoup trop ignoré à notre époque. Sans doute (et c'est une des raisons pour lesquelles il nous a semblé utile de faire ce petit volume, qui cherche à tirer de toutes les opinions émises une opinion vraisemblable, faite des vérités dites et laissant de cùlé les erreurs comiiiises ., Coque-
lin n'avait pas pti dresser la théorie complète et véritable des crises commerciales, ou des crises économiques si l'on préfère; c'est du reste pour cela que jusqu'à notre époque les ouvrages se sont multipliés sur la question. C'est ainsi qu'il émettait l'idée que les crises commerciales doivent appartenir exclusivement aux temps modernes ; alors que pourtant il qualifiait simplement ces crises commerciales de « dérangement des affaires », comme nous le verrons plus en détail tout à l'heure. Il tenait à affirmer à plusieurs reprises que ces phénomènes devaient être particuliers à notre temps; alors qu'il a été bien démontré par d'autres écrivains en la matière, notamment par notre éminent maître, M. Paul Leroy- Beaulieu, que les crises économiques et commerciales ont existé jadis et pour ainsi dire toujours; bien qu'elles n'aient pas affecté les mêmes apparences, ni surtout pris la même importance qu'à notre époque, par suite de l'évolution moderne de la vie économique, industrielle, commerciale, bancaire et autre. Mais Coquelin avait bel et bien aperçu, et le montre dans son article du DicHonnaire de V Économie jjolitique, que ce qu'il appelle des crises pour ainsi dire spontanées, dont la cause originaire est dans le commerce même, subissent des retours presque périodiques. Il établissait que les époques s'en échelonnent, notamment pour la France, en 1811,1819, 182o, 1830-1831, 1837, 1846. Et ce sont ces dates qui du reste devaient être reprises de façon lumineuse par notre regretté collègue Juglar, pour établir
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la théorie de périodicité régulière à laquelle il a attaché son nom, en môme temps qu'il mettait en lumière de façon fort remarquable, non pas précisément les causes, mais les manifestations et les indices des crises économiques et commerciales générales, sur les([uellcs nous voulons plus particulièrement insister ici.
Dans ce coup d'œil bien rapide que nous venons de donner à une des études antérieurement publiées sur les crises commerciales ou économiques, nous avons pu déjà faire la remarque qui nous semble justifier le livre que nous tentons aujourd'hui. Au milieu de tout ce qui a été dit et écrit sur cette question, non seulement celui qui veut se faire une opinion précise est bien souvent débordé par la documentation ; mais encore et surtout, il se trouve fréquemment pris entre des opinions contradictoires relatives aux mêmes points, contradictoires du moins en apparence; et il est malaisé pour ce lecteur de tant de livres et de tant d'études, de tirer, de ce qu'il a sous les yeux, de grands principes généraux, de faire concorder ces opinions contradictoires; d'autant qu'elles lui imposent généralement le respect, du fait même qu'elles sont dues à tels ou tels auteurs qui font autorité eu la matière. Nous verrons au surplus que ces opinions ([ui paraissent ainsi contradictoires, souvent le sont beaucoup moins qu'elles ne le semblent, quand on cherche le fond des choses au milieu du développement nécessaire, des observations faites, des interprétations.
h. • CRISES ECONOMIQUES
C'est pour cela précisément qu'il nous a paru utile de procéder aune sorte de clarification méthodique; nous ne nous faisons point d'illusions, et nos ambitions sont modestes ; il s'agit d'un simple travail de rapprochement, destiné à tirer parti de toutes les vérités émises, à montrer comment les opinions diverses sur le sujet peuvent être presque toutes ramenées à quelque vérité générale. Comme le plus ordinairement en bien des matières, et ainsi que la dit de façon pittoresque Leibnitz, on trouve, dans les études successives publiées sur cette question, une vérité bonne à mettre en lumière, qui peut s'accorder avec les vérités émises par d'autres observateurs; chacun a apporté une pierre à l'ensemble de l'édifice; il faut rapprocher ces éléments de la construction, les intercaler à leur place. Qui veut condenser, résumer et surtout homogéniser les théories lancées sur la matière, rapprocher les observations faites et les conclusions tirées, arrive à constater que les conclusions concordent encore une fois beaucoup plus qu'elles ne le paraissent. Il était au surplus naturel que ceux qui ont réalisé les véritables découvertes sur ce sujet des crises générales commerciales et économiques (pour employer le terme qui nous semble le plus apte à désigner les crises économiques les plus intéressantes) se soient laissés aller à donner à leurs constatations une importance et une place prépondérante quelque peu exagérées, à prétendre par trop généraliser les conclusions qu'ils tiraient; et c'est ainsi que tel ou tel d'entre eux a
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pu parfois confondre les effets avec les causes, affirmer que les phénomènes qui révélaient seulement l'état de crise, en étaient la raison même.
Ce sont précisément les vérités que l'on rencontre le plus souvent dans la plupart des études rédigées sur la matière, qui rendent intéressante la consultation de ces études, quand on veut se faire une .opinion absolument personnelle sur le sujet. Mais il n'est point donné à tout le monde, à tous ceux du moins qui veulent savoir ce qu'il faut penser des crises, de leurs causes, de leurs effpts, de leurs manifestations, de leur périodicité et du reste, de se reportera ces études innombrables ; et ils ne seront peut-rtre pas fâchés que l'on fasse la besogne pour eux.
Une autre étude tout à fait remarquable, surtout pour l'époque, a été publiée sur cette question des crises commerciales, comme on les appelait plutôt alors, dans un dictionnaire (|ui est trop peu consulté à l'heure présente, et qui renferme une masse de documentation précieuse. C'est le Dictionnaire tlirorique et pratique du Commerce et de In navigation, qui faisait également partie, comme le Dictionnaire de r/;'co)totiiie })olilique dont nous parlions tout k l'heure, des publications remarquables dues à Guillaumin. Cette fois, c'était un autre maître de l'économie politique dont le nom est certainement moins oublié, Joseph Ciarnier,qui consacrait une étude, dans ce dictionnaire, aux crises commerciales. On trouvait chez lui cette notion des crises générales se croisant avec les crises spéciales, mais se dislin-
guant en réalité d'elles : notion que nous retrouvons tout à la fois chez M. Paul Leroy-Beaulieu et chez un autre maître de l'Économie politique contemporaine, M. C. Colson. On rencontrait également, sous la plume de .1. Garnier, la mention de cette surproduction spéciale qu'il distinguait bien entendu de la surproduction générale; encore une idée qui a été reprise et brillamment exposée par beaucoup de ceux qui ont étudié à notre époque le phénomène de la crise économique.
Nous avons mentionné à plusieurs reprises le nom de M. Juglar : ce serait une injustice grande, en essayant de montrer tout ce qui a paru en France sur cette question, que de ne point donner une prédominance légitime à l'étude intitulée Les Crises commerciales et leur retour périodique, due à M. Clément Juglar. C'est lui qui, le premier, de façon méthodique, a profondément fouillé ce domaine; c'est lui qui, sans doute avec une certaine exagération, provenant de l'enthousiasme de la découverte, a établi une théorie de la périodicité des crises, a révélé les phénomènes généraux qui peuvent servir réellement d'indices de crises prochaines, de thermomètre de la situation économique dans le but qui nous préoccupe.
D'autres ouvrages considérables ont été consacrés à ce même sujet, notamment par M. Jean Lescure^ aujourd'hui professeur à la Faculté de droit de Bordeaux, écrivant un livre sur les Crises générales et périodiques de surproduction, titre qui accuse déjà, de
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triple manière, les caractéristiques que l'auteur donne à ces crises économiques, avec une très grande vérité d'ailleurs. Au milieu de la documentation énorme que nous ne faisons qu'effleurer;, puisqu'il ne s'agit pas ici d'une bibliographie des crises, nous rappellerons une étude très récente, et encore plus considérable peut-être au point de vue matériel que celle de M. Lescure, nous parlons des deux gros volumes consacrés par M. Albert Aftalion, professeur à la Faculté de Droit de Lille, aux Crises périodiques de surproduction : \o\umes dans lesquels abonde une documentation formidable. Comme étude synthétique au contraire, nous pourrions citer la notice sur la Périodicité des crises économiques et ses rapports avec Vexploitation des chemins de fer français, qui avait été préparée en 4907 par notre regretté collègue M. Georges Yillain, lorsqu'il avait été nommé directeur du contrôle des chemins de fer; ce service avait été créé pour lui. Aussi bien, cette notice, un peu comme nous essayons de le faire, avait pris en partie son bien où elle le trouvait; l'auteur avait tenté, en les critiquant parfois, en les mettant au point comme il le jugeait bon, de résumer les opinions ayant cours sur les crises économiques.
11 ne faut pas oublier que, sans prétendre leur consacrerunevéritable étudespéciale,M.PaulLeroy-Beaulieu, dans son admirable Traité théorique et pratique d'h'conoruie politique, au tome quatrième de la dernière édition, en une quarantaine de pages, avec sa science et sa méthode ordinaire, a passé en
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revue les diverses sortes de crises, indiqué leurs causes, leurs manifestations. De même, dans son Cours d'I:conomie politique professé à l'École nationale des Ponts et Chaussées, M. C. Colson, au Tome Second, en traitant du Commerce et de la Circulation, et en se préoccupant des troubles de la Circulation commerciale, a été amené à parler des crises générales et des crises spéciales, des crises qu il appelle accidentelles, et dé celles qu'il nomme commerciales périodiques; d'après une distinction sur laquelle nous reviendrons, et qui nous semble celle qui se recommande particulièrement en cette matière. Il n'a pu d'ailleurs donner un long développement à la question, qui n'est qu'un des éléments de l'immense domaine économique qu'il traite. Il en est encore bien davantage d'un Cours (T Economie- politique dont le Tome Premier vient dètre publié par M. Camille PerreaU;, et où, grâce aune méthode excellente de précision et de pratique, lauteur a pu, en quelques pages, traiter de la question descrises, des diverses opinions qu'on a émises à ce sujet, en se préoccupant d'une faron plus générale des causes de limitation de la production.
Sans doute les crises commerciales )ie sont point spéciales à notre époque, mais elles ont pris une acuité particulière avec le développement des relations internationales, les transformations de la technique et de l'industrie modernes; aussi depuis quelques années, on se préoccupe plus que jamais de cette question des crises économiques et commer-
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ciales, des crises générales surtout. Elles ont un retentissement qui est fait de leur incidence d'un pays à un autre, d'un monde même à un autre, si nous distinguonsle nouveau monde de l'ancien; leurs effets sont d'autant plus redoutables, qu'ils portent sur une production plus intense, que ce qu'on peut appeler la machine économique a pris des proportions gigantesques. Et c'est pour cela qu'aujourd'hui, et même depuis quelques années, on a appris à étudier par le menu les crises économiques et commerciales ; non pas seulement ni surtout au point de vue didactique, au point de vue théorique, mais encore et principalement au point de vue pratique. On est arrivé à tâcher de les prévoir, en interrogeant des indices auxquels nous faisions allusion, et dont nous reparlerons plus longuement ; mais on n'est pas seulement parvenu à pouvoir les escompter avec une exactitude à peu près suffisante ; on a encore l'ambition, soit de pouvoir prendre des mesures pour les atténuer, en raison même de ce fait qu'on les avait prévues ; soit encore (et c'.est l'idéal que l'on poursuit maintenant) de les supprimer, de les éviter, par des mesures de précautions que l'on essaierait de généraliser, dont on s'efforcerait de faire comprendre la nécessité quand on se trouve dans une période menaçante (étant mises à part, s'entend, celles qui résulteront de la volonté de nations ou de gouvernants en mal de pillage et de conquêtes).
C'est sous l'induence de ces préoccupations d'ordre pratique, que,, dans les diverses éditions,
principalement dans la dernière, de • sa Science économique, M. Yves-Guyot a consacré plusieurs chapitres à l'étude des crises, de leurs manifestations, de leurs indices, etc.. C'est dans le même esprit que, à la 14^6 session de septembre 1913 de l'Institut international de Statistique, il avait présenté une communication sur les facteurs des prévisions économiques, prévisions dont le but était surtout d'interroger l'avenir au sujet des possibilités de crises. C'est également à cause du caractère essentiellement pratique que l'on donne maintenant à cette étude des crises économiques et commerciales, qu'un de nos collègues très regretté, mort très jeune, M.Jean Fabre, avait, en 1908, fait devant l'Union des Associations des anciens élèves des Écoles supérieures de commerce, une communication sur la crise américaine, qui était d'hier; communication qui a paru dans le Bulletin des Associations. Il s'était du reste placé à un point de vue général, ce qui montrait bien que, si l'on se préoccupait de cette crise de 1907, née en réalité dans la Confédération américaine; c'est qu'elle avait inévitablement envahi le reste du monde. Cette crise américaine, l'avant-derniôre par laquelle Ce monde soit passé, avait motivé également un article très documenté de M. Yves-Guyot, sur la Crise américaine, ses elfets et ses causes, dans la Revue du Commerce, de l'Industrie et de la Banque, qui a un but essentiellement pratique.
Cette même crise des États-Unis a fait l'objet, à la fin de 1907, d'une discussion très nourrie devant la
POURQUOI PAHLEK DES CHISES 13
Société dÉconomie politique ; mais celle-ci, auparavant, s'était, à bien des reprises, occupée des crises; en janvier 1893 notamment, M. Juglar y avait traité la question de savoir s'il y a loi ou accident dans la périodicité des crises; en décembre 1893, on s'était d'autre part occupé de la crise de la Bourse, de ses enseignements, des mesures à prendre pour l'avenir; et cela avait été l'occasion d'une distinction très nette qui s'imposera à nous, entre les crises de bourse, les crises de spéculation et les crises économiques véritables. Ce qui montre le caractère pratique encore une fois dans lequel on a étudié à notre époque ces crises économiques, c'est que M. Lescure a donné une deuxième édition de son traité, en très grande partie sous l'influence de la crise américaine de 1907, pour élargir ses conclusions antérieures, pour modifier l'opinion qu'il avait émise d'une généralisation des crises parallèlement à la généralisation des trusts aux États-Unis. C'est égalem»ent dans un but pratique que M. Eugène d'Eiclithal avait étudié ce qu'on appelle les immobilisations de capitaux dans leurs rapports avec les crises économiques; de son côté, un journal essentiellement pratique et financier, la Cote de la Bourse et de la Banque, avait publié, en janvier et en mai 1908, sans signature, mais très probablement par la plume de son savant directeur, .M. Kmmanuel Vidal, deux articles tout à fait remarquables sur la crise économique surgie aux États-Unis et atteignant toute l'Europe.
Ajoutons enfin que ce caractère que nous signalions
tout à l'heure dans les préoccupations qui se font jour au sujet des crises économiques, s'est manifesté dans toute la littérature qui a été consacrée à ce que Ton appelait alors la crise prochaine, à ce qu'on peut appeler presque la crise passée : nous entendons la crise de l'année 1913, ou peut-être de 1913-1014 ; puisque l'on ne s'accorde pas bien pour savoir si cette crise, qu'il est impossible de nier maintenant, s'est complètement développée dans l'année 1913, ou ne continuait pas de se manifester encore aux débuts delà guerre de 1914 ^ C'est sous l'influence de ces préoccupations qu'à la lin de septembre 1912, une excellente étude (si remarquable que nous y devrons faire bien des emprunts) était publiée parM. Henry Laporte dans le Correspondant, sous le titre de « Allonsnous à une crise économique? » Nous retrouverons la même préoccupation dans la communication qui a été faite à la Société de Statistique en 1913 ,par M. le Baron Mourre, ou encore dans l'étude que VAction nationale avait publiée à la fin de 1913 sur la crise économique de cette année, et sous la signature de M. P. Cottrel.
Cette crise de 1913 ou de 1914 s'impose tellement à l'attention, que tout récemment M. Robert Wolff a fait paraître, dans le Journal des Economistes, une étude sur les crises monétaires ou mondiales ; étude qui; toutefois, ne nous semble pas éclaircir beaucoup le problème au point de vue général, puisqu'elle tend à
Moment où ce livre a étô écrit presque complèteiiaent
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. lablir une contusion, trop souvent déjà faile^ entre les crises monétaires ou certaines crises spéciales, et les crises économiques et commerciales générales.
Que d'ailleurs on ne s'y trompe point. Quel que puisse être l'intérrt, quelle que soit la gravité réelle de la crise dont on a souffert depuis 1913 : ce n'est point cette question d'actualité qui aurait sufti à justifier le présent ouvrage. Tout au plus, dans l'apparition de cette crise, aurons-nous l'occasion de constater une vérilication des indices et des phénomènes prémonitoires, qui permettent maintenant de prévoir à peu près à coup sûr les crises. Celle qui se poursuivait ou se liquidait à l'heure où nous entamions ce volume pouvait, sans doute, donnerun intérêt d'actualité à un ouvrage comme celui-ci; elle ne suffisait pourtant pas a en justifier la publication, s'il ne s'était pas agi simplement, comme nous l'avons dit, de mettre au point aussi clairement que nous le pouvions, aussi simplement surtout, les diverses opinions émises sur le sujet; pour montrer que, dans leurs grandes lignes et leurs conclusions générales, elles concordent. C'est le meilleur moven d'aider à pn tii'pr un parti pratique.
LES CRISES ÉCONOMIQUES SONT-ELLES CHOSE MODERNE
Il pourra peut-être sembler étrange de se poser cette question, avant de donner une définition complète de ce que nous entendons, de ce que l'on entend même le plus généralement, par crise économique et commerciale; puisque aussi bien nous n'avons nullement l'intention de prétendre rien découvrir en ces matières. Mais il nous a paru, tout au contraire;, plus rationnel de nous poser d'abord la question de savoir si les crises économiques sont chose moderne ou non ; si les crises par lesquelles le monde industriel et commercial est passé, notamment depuis le commencement du xix« siècle, n'ont pas eu de précurseurs dans les siècles antérieurs ; tout simplement parce que cette recherche nous permettra de mieux constater les différences qui séparent les crises économiques commerciales générales, telles que nous les définirons et telles que nous les étudierons (en nous spécialisant plutôt, du reste)^ elles crises plus ou moins spéciales,
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5oit au point de vue de la nature et de la variété des industries, des commerces qui sont frappés par elles, soit comme conséquence de ce qu'on pourrait appeler l'étroitesse géographique de leur domaine.
Et ellectivement, si nous avons fait reproche plus haut à Charles Coquelin d'avoir affirmé avec assurance que les crises commerciales sont des phénomènes particuliers à notre temps, nous devons reconnaître qu'il envisageait plutôt les crises commerciales générales. Il admettait en effet que, dans les temps antérieurs, le commerce et l'industrie avaient eu beaucoup à souffrir des commotions politiques, des guerres étrangères sévissant et des fléaux de tous genres qui désolaient l'humanité. Mais il ajoutait que ce mal ne se déclarait pas alors tout à coup par une explosion violente et générale ; qu'il se faisait sentir par degrés, de proche en proche, à mesure que s'étendaient les ravages de la guerre ou les autres fléaux dont il était le résultat. Il ajoutait, e^, il avait parfaitement raison, car c'est encore là une des caractéristiques des crises économiques modernes, caractéristique qui les distingue des crises anciennes, et même quelquefois de certaines crises spéciales ù peu près modernes, que le mal allait beaucoup plus loin qu'il ne le fait communément de nos jours, au point de réduire les populations à un état de dénuement presque absolu. Pour lui, dans ces crises passées, on ne remarquait pas la soudaineté, réciat qui faisaient à son avis le caractère essentiel des crises modernes. Il attribuait cette difléreiico caractéri.stique entre les
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crises du xix^ siècle et les crises du passé, au développement du crédit; c'est qu'en eflet, ce qu'on peut appeler la théorie des crises de Charles Coquelin était basée à peu près uniquement sur le crédit, ou plus exactement sur des disparitions momentanées du crédit. (En cela il n'était pas tout à fait dans l'erreur, mais il était loin.de tenir complètement la vérité.) Au surplus, en ce qui concerne ce qu'il estimait être le caractère distinctif des crises modernes, il n'était pas non plus dans le faux absolu. C'est la nature même des choses^ l'évolution du commerce et de l'industrie, en Jurande partie l'inlluence de ce qu'on peut appeler l'industrie capitaliste (sans attribuer à ce mot un mauvais sens), c'est l'influence de la production moderne, que nous verrons beaucoup de gens accuser d'avoir donné naissance aux crises économiques, modernes elles-mêmes ; c'est l'étroite solidarité des marchés de vente et d'achat à travers le monde, qui font cette soudaineté des crises que signalait Coquelin; ou qui du moins entraîne une incidence très rapide d'une crise, survenant dans un pays donné, sur la situation économique des autres pays. C'est donc également ce qui fait que les crises de jadis étaient plutôt des crises spéciales, entendues dans l'un ou l'autre sens du mot.
C'est ce que M. Paul Leroy-Beaulieu a admirablement caractérisé, en disant qu'on ne connaissait guère autrefois que deux catégories de crises : celles qui proviennent de disettes, d'insuftisances de récoltes et celles qui viennent d'abus du crédit ou de spécu-
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lations de Bourse. Nous aurons au surplus, quand nous chercherons à établir des catégories plus précises dans les crises, à faire remarquer que les crises spéciales, et notamment celles d'entre elles dues aux guerres, peuvent à leur tour donner naissance à des crises générales, en être la cause occasionnelle. De son côté, M. C. Colson, en distinguant nettement les crises spéciales des crises générales qui intéressent le monde, a insisté sur ce, «[ue souvent, en débutant dans un pays spécial et en étant spéciale elle-même, la crise, par suite de la solidarité des divers marchés, peut arriver finalement à intéresser le monde entier, a devenir générale.
En somme, et sous réserve de ces (jualifications à interprétation tendancieuse, ((ue les socialistes ont données et donnent souvent encore des crises économiques; et avant même de tenter, avec le concours des autorités qui ont étudié le problème, une définition de la crise économique ; on peut bien reconnaître qu'elle a comme caractéristique un déséquilibre entre la production et la consommation, pour telle ou telle cause. Et si ce désécjuilibre devait se manifester avec moins d'acuité, avec des conséquences moins vastes aux époques antérieures à la grande industrie : il n'en était pas moins possible. Ses conséquences étaient localisées à cause de l'étroitessc du domaine où se faisait la circulation des produits.
L'idée que nous empruntions tout à l'heuro à M. Paul Leroy-Beaulieu montre qu'il n'a point manqué de reconnaître et d'aflirmer, de la façon lu plus
nette, l'existence des crises économiques ou commerciales^ sous une forme atténuée, comme conséquence des pratiques et du milieu de jadis, à des époques très antérieures à celle où Ion a coutume de faire le relevé méthodique des crises économiques. Et le fait est que notre savant maître, auquel il faut toujours avoir recours sur toutes les questions économiques, en constatant que les crises commerciales sont plus fréquentes dans le monde moderne que dans le monde ancien, a affirmé que ce qu'il appellelin détraquement momentané de l'engrenage économique, un défaut d'équilibre entre la production et la consommation, n'était nullement inconnu ni au Moyen Age ni dans l'Antiquité. Et il faisait cette remarque particulièrement justC;, profonde même, que, dans les pays et aux époques où la division du travail par exemple n'est qu'élémentaire, où l'industrie domestique prédomine, les crises économiques ou commerciales apparaissent peu ; ce qui ne les empêche point d'exister. L'échange, la circulation sont simplifiés au maximum, ou du moins n'ont pas encore commencé à se compliquer en se perfectionnant, et le détraquement est beaucoup plus difficile.
Au Moyen Age par exemple, en dépit de ce fait que la petite industrie ne travaillait pas seulement pour le consommateur local, le plus souvent sur commande, mais vendait fréquemment ses produits dans les foires ; il eût été invraisemblable que les crises commerciales ne pussent point se produire, mais elles attiraient moins le regard; elles étaient moins
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apparentes, pour reprendre des expressions de M. Leroy-Beaulieu. La masse des produits à écouler était relativement faible. Les moyens d'information étaient peu abondants. Les plaintes du commerce et de l'industrie trouvaient peu d'écho. Il n'était guère facile de faire des constatations générales, les observations portant plutôt sur des marchés isolés. A cela, on pourrait ajouter encore que certainement la crise n'était pas chronique; car elle n'eût plus mérité son nom de crise, suivant une observation ingénieuse de Charles Coquelin, qui, parlant de ce dérangement des affaires qu'on appelle une crise commerciale, le signale comme devant être uniquement passager, sous peine d'être une maladie chronique entraînant la ruine ouïe dépérissement du pays atteint.
Il est bien sûr aussi que l'insécurité du lendemain était beaucoup plus grande qu'elle ne l'est auj ourd'hui, en dépit de la complication de la production, de l'échange, de la circulation, des phénomènes économiques, qui peuvent influer sur l'ampleur des crises. Il était pour ainsi dire normal, pour le producteur, de s'attendre constamment à un à-coup, à une inlluence politiijue ou militaire, à un ébranlement social, à une guerre, à une disette, à une catastrophe; à quelqu'une de ces causes que Joseph Gai^nier donne aux crises commerciales, en faisant précisément porter son examen des causes dont il s'agit, au moins autant sur les crises du passé et les crises spéciales, que sur les crises générales. On avait donc d'autant moins de tendance à noter ces crises successives, parce qu'elles
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étaient plus fréquentes, plus normales; mais on voit que c'est une raison de plus pour affirmer que les crises commerciales ont de tout temps existé. Souvent au surplus, ces crises pouvaient être des crises de disette ou de famine; crises avec lesquelles il ne faut guère compter à notre époque, même si Ton se préoccupe des crises spéciales, et cela grâce à la multiplication et au perfectionnement des moyens de transport.
De cette ancienneté des crises commerciales, M. Paul Leroy^Beaulieu n'a pas hésité àparler avec un certain détail; estimant comme nous qu'il y avait là précisément quelques observations utiles à faire, qui montrent bien la nature foncière de la crise commerciale, l'existence de ce mal, qui n'est point un mal récent; quoique, comme il le répète encore, sa propagation et son extension frappent surtout depuis l'établissement de la grande industrie et du commerce universel. L'Allemand Roscher, qui est une source d'informations précieuses, comme beaucoup de ses compatriotes, plut<H qu'un critique des matériaux accumulés, a cité comme type de crises particulières, mais aussi particulièrement intenses, celle dont Tite- Live a parlé ; c'était le moment où Scipion l'Africain a.ssiégeait Carthage, et où une importation énorme de marchandises s'était faite vers son camp; marchandises qui devaient trouver difficilement à se réaliser. Ici nous sommes en présence d'un détraquement de la circulation, de l'échange, d'un défaut d'équilibre entre la production et la consommation, pour
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reprendre une expression que nous examinerons de près, quand nous essaierons de donner une définition complète et absolument juste de ce qu'est la crise économique.
Ce défaut d'équilibre s'est retrouvé quand, à la suite de l'ascension de Philippe V sur le trùne d'Espagne, les marchands de Saint-Malo expédièrent vers les colonies espagnoles, un instant ouvertes un peu plus largement aux marchandises étrangères, une quantité telle d'articles à vendre, qu'il y avait engorgement, que ces produits ne pouvaient plus se vendre. Ce n'était pas précisément la surproduction; mais on aurait pu dire que c'étaitla sur-oftre, le sur-commerce. Cela revient quelque peu au même. Au surplus, ce n'étaient pas seulement les consommateurs qui se refusaient à consommer (comme cela se produit souvent à notre époque, parce que ces consommateurs n'ont pas de ressources suffisantes, de richesses disponibles pour procédera l'échange); c'étaient aussi les commerçants qui ne trouvaient plus à écouler leurs marchandises qu'à des prix invraisemblables de bon marche, à cause mônie de la concurrence que déterminait la surabondance dos produits.
C'étaient naturellement dans les centres les plus actifs, au point de vue soit de la production même des marchandises, soit de leur écoulement, de leur vente, que le détraquement pouvait se produire, et donner ses conséquences les plus nocives. C'est pour cela que M. Paul Leroy-Beaulieu a rappefé fort à propos que les crises commerciales n'ont point été inconnues ni dans
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les villes commerçantes ou industrielles d'Italie, ni dans les centres industriels et aussi commerçants des Flandres; ni même dans ces régions de l'Allemagne où. se faisait un commerce de transit considérable, grâce aux Hanses. Les calculs des industriels flamands ou italiens, des commerçants allemands ou tout au moins teutons, pouvaient être bien facilement troublés par des guerres survenant fort inopinément; alors qu'ils s'étaient largement approvisionnés de produits à vendre, qu'ils avaient activé la production, dans l'espoir d'un écoulement facile pour les producteurs ou les commerçants.
Au reste, du moment où le commerce de la banque, comme en Italie, était si intimement lié au commerce des autres marchandises (nous entendons autres que l'argent), des crises plus particulièrement financières et bancaires pouvaient réagir, et donner naissance sur place à des crises commerciales et industrielles proprement dites. Nous verrons que, directement ou indirectement, la guerre peut être une cause de crises économiques; en tout cas, elle entraîne couramment une crise locale, crise souvent doublée d'une crise politique. D'autre part, et si paradoxal que cela puisse paraître au premier abord, ainsi que le disait Joseph Garnier, le rétablissement de la paix doit aussi figurer au nombre des causes de crises. Joseph Garnier faisait en effet remarquer que la paix est susceptible d'arrêter telles productions spéciales que la guerre avait poussées à se développer, couper court à des affaires très particulières, mais considérables :
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introduire en somme un ordre de choses tout nouveau dans les déboucht'S. Et c'est ainsi <iu'il attribuait la crise qui aallecté l'Angleterre et même toute l'Europe après la paix de 1815, à l'ordre de choses nouveau^ à l'ouverture des mers.
Toujours est-il qu'à ces épo(iues lointaines dont nous parlions, et tout aussi bien qu'au xvii*' siècle, au xvni'^ siècle, on passait pres(|ue constamment par des alternatives de guerre et de paix; et cela ne pouvait manquer de susciter des crises, non point périodiques au sens où l'on s'entend maintenant, mais revenant à cha<iue instant. C'est d'elles que les Hollandais souffrirent le plus au xviir siècle ; ce sont des crises de ce genre qui se sont manifestées en France en 1752, en 1750, en 1784, en 1788. Les phénomènes politiriues avaient du reste trop d'influence sur l'état de paix ou de guerre pour que, bien souvent, comme en 1688, les crises ne se produisissent point comme conséquence dételle ou telle évolution de la politique générale. Des crises commerciales éclatèrent également sous l'inlluence de phénomènes monétaires ', tout ou moins d'une surabondance de métaux précieux, venant modifier brutalement les prix établis, et troubler par conséquent de façon inévitable les échanges, la circulation.
En somme, comme dit si bien M. Colson, la consommation peut être brusquement restreinte par une calamité publi([ue; et ces calamités n'étaient pas
\ . Nous y reviendrons dans un cliapitre ultérieur.
choses rares jadis sous forme de guerres, de famines. 11 faut dire que c'était autrefois surtout aux diminutions possibles de la production que l'on devait plutôt les crises; tandis que, bien souvent à l'heure actuelle, on considère, peut-être en exagérant, que c'est aux excès de la production qu'elles se rattachent. Cela n'empêche que, comme nous l'avons dit, les disettes, les famines déterminaient autrefois des crises redoutables et trop fréquentes, dont le point de départ était bien dans la production. Non point à la vérité dans un excès de production ou apparent ou réel, mais dans une insuffisance de cette production. Nous allons voir que, à cet égard, les choses se sont profondément modifiées; les crises d'infraproduction véritable sont très rares, très locales, très temporaires; par suite même du développement heureux de la production capitaliste, cest-à-dire de l'ampleur prise par l'épargne et par sonemploi méthodiijue, et du développement des moyens de transport. Nous verrons pourtant que normalement on peut toujours considérer qu'on est en présence d'un état de production insuffisante, au lieu de la prétendue surproduction générale qu'affirment les socialistes, et qu'il ne faut point confondre avec la surproduction tout à fait temporaire et accidentelle, que bien des gens invo(iuent avec quelques raisons pour motiver le déséquilibre qui se traduit par la crise économique. Autrefois, on aurait dit volontiers que ces crises de disette ou de famine seraient toujours inévitables. Or, comme il est facile de le constater, elles
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ont presque disparu. Il sera donc bon, consolant, de se rappeler cette transformation, quand on se trouvera en présence de ceux qui l'affirment également, que les crises modernes, les crises économiques générales, les crises dépendant de la production capitaliste sont inévitables. Quand ce ne serait que son seul enseignement, le retour en arriére que nous avons fait nous permettra, par une assimilation que peut-être quelques-uns trouveront hâtive et imprudente, despérer que les crises, telles qu'elles se produisent à l'heure actuelle, sont destinées à devenir plus rares, beaucoup moins intenses, de liquidation beaucoup plus facile; ce qui revient (|uel([ue peu au ménif.
QU'EST-CE QUE LA CRISE ÉCONOMIQUE
Ce que nous venons de dire des crises commerciales, industrielles dans le passé, nous a permis déjà à plusieurs reprises de laisser entendre la différence qu'il y a entre les crises de jadis et les crises modernes ; de préparer par conséquent la définition que nous essayerons de trouver, sous la conduite des plus savants maîtres, de la véritable crise économique et commerciale, telle qu'on l'entend maintenant, telle (ju'on la subit trop souvent, avec les conséquences néfastes les plus universelles. Aussi bien, cette défmition ou plus exactement cette identification que nous poursuivons (la défmition étant très difficile, et pouvant être à la rigueur suppléée par une identification) va nous entraîner ensuite logiquement à donner un coup d'œil, indispensable il nous semble^ à certaine variété de crises qui ne répondront pas à la catégorie principale que nous essayerons d'établir : crises plutôt politiques ou monétaires, ou
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de spéculation, ou crises agricoles. Comme on ne saurait trop le répéter, ces crises secondaires, ou plutôt spéciales, peuvent avoir une influence primordiale et déterminante sur le déchaînement des crises générales économiques et commerciales, elles entreront donc naturellement, tout au moins par certaines de leurs manifestations, de leurs conséquences dans |es diverses causes qui entraînent la crise générale.
Nous avons fait allusion à plusieurs reprises au nombre énorme de gens qui ont étudié cette question des crises (et encore en avons-nous laissé dans l'ombre un nombre considérable); il va sans dire que ces gens ne se sont point contentés d'étudier les caractères ou les causes des crises ; ils ont essayé tout naturellement etlogiquement de dire au préalable ce que leur semblait être le sujet sur lequel ils faisaient porter leurs observations; ils ont cherché en un mot la définition. Il suffit de remonter assez peu loin dans ces tentatives diverses de définition ; tout simplement parce que, encore jusque vers le milieu du xix* siècle, les idées étaient fort confuses sur cette matière des crises. Nous en pourrons juger mieux quand nous examinerons les causes ou même les caractères que certains économistes, pourtant fort experts, donnaient à ces troubles de la circulation, de l'échange; à ces ruptures d'équilibre économique.
Charles Coquelin, en dépit de ses lumières en pres(iue toutes les matières économiques, s'était contenté de définir la crise, crise commerciale,
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comme un dérangement subit des affaires, qui trouble la marche, et, dans une certaine mesure, en suspend le cours; au surplus, en insistant sur ce qu'elle se manifestait ordinairement par une sorte de discrédit général (ce qui se rattachait intimement à l'explication qu'il a donnée des crises), il ajoutait bien que la crise se traduisait par un arrêt plus ou moins absolu de la circulation. Et ce mot, qui aurait dû certainement se retrouver dans sa définition, prouvait qu'il n'était pas si loin qu'on pourrait se le figurer des définitions plus heureuses qui ont été données depuis lors. Ajoutons que le mot de « sorte de désarroi universel » (ju'il pfononçait également, rappelait quelque peu celui de « détraquement » que nous avons vu et que nous reverrons M. Paul Leroy-Beaulieu employer. Ce qui avait certainement gêné Coquelin pour arriver à donner une définition juste, nous entendons complète des crises commerciales et économiques, c'est qu'il s'attachait, avec une fidélité entêtée, à voir dans la situation exclusive de banques privilégiées, la cause ordinaire de ces crises.
De son côté, Joseph Garnier avait donné une définition' qui sans doute n'était pas fausse, mais qui manquait à notre avis terriblement de précision. « Toute crise, disait-il, en général est une perturbation de l'état naturel, une situation anormale dans laquelle la nature des choses lutte contre la cause morbide pour revenir à une situation meilleure. Les crises commerciales sont des perturbations soudaines de l'état économique naturel, et plus particulièrement
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des perturbations . dans la fonction générale de l'échange... » Il prononçait le mot de circulation, de trouble de la circulation ; et en cela il touchait en somme la vérité, sans l'avoir énoncée nettement. Il y avait phénomène morbide toutes les fois que l'échange était entravé, suspendu ou simplement ralenti. Au surplus, son sens très clair de la vérité s'accusait, quand il continuait en disant que les crises économiques sont des manifestations d'une altération de la fonction essentielle de l'échange, d'une gène, d'un dérangement dans la circulation ou dans le courant des échanges, par suite de laquelle des quantités notables de produits ou de services viennent à manquer de débouchés. «Aussi bien, ajoutait-il_, ilsne peuvent trouver ces débouchés qu'à des prix inférieurs aux frais de production qu'ils ont coûtés, ce qui est ruineux pour les producteurs et les travailleurs. 11 aurait donc fallu bien peu de choses pour que le savant économiste arrivât à donner la définition désirée avec précision et exactitude tout à la fois. Il avait d'ailleurs bien vu que, à cùlé des crises commerciales, économiques, générales, il peut y en avoir de plus particulières, celles auxquelles nous faisions allusion il y a un instant ; il avait constaté également que les crises économiques générales sont accompagnées ou suivies de perturbations dans les instruments d'échange, de circulation, de crédit, monnaie ou billets, effets de commerce, etc.. Il avait compris et nettement indiqué que les crises spéciales peuvent s'entrecroiser, comme il le disait, avec les crises
générales, comme cause ou comme effet do ces dernières.
Il nous semble toujours juste et toujours utile de rendre honneur à ceux que Ton peut presque considérer maintenant comme des ancêtres de la science économique : leur rendre honneur en constatant qu'ils avaient, avant nos contemporains immédiats, pressenti ou constaté, souvent par la logique, sinon toujours par l'observation directe multipliée, les vérités auxquelles on est arrivé à notre époque par des observations innombrables. Le fait est que maintenant, dans ce domaine des crises, après les observateurs si avisés que nous avons cités, il est autrement facile que jadis d'arriver à une définition complète et juste du phénomène.
M. Clément Juglar, avec son esprit si fin et si délié (nous pourrions dire son esprit tout court, puisqu'il était parmi les gens les plus spirituels que nous ayons connus), en essayant de caractériser ce qu'est la crise économique, notamment devant la Société d'Économie politique, en janvier 1893, avait tenu d'abord à faire remarquer qu'on avait pris la mauvaise habitude, même parmi les gens qui connaissent le mieux les crisespar une cruelle pratique, d'étendre considérablement la définition de crise en lui faisant perdre de sa précision. Et cela, tout simplement en oubliant que la crise, c'est le moment périlleux et difficile à franchir, comme il en est pour les maladies ou certaines situations difficiles. Le moment n'est jamais durable; les conséquences seules le sont; et
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ces conséquences, c'est ce qu'on peut appeler la liquidation de la crise, et non plus la crise. Il reconnaissait que ce mot de crise est très élastique, qu'on n'est point d'accord sur la signification qu'on lui donne, et en partie parce que l'on confond les crises politiques, les crises financières, les crises monétaires, les crises ouvrières. Pour lui, la crise commerciale, suivant le mot qu'il préférait, ne devait s'entendre que des accidents économiques généraux communs aux grands marchés des peuples les plus civilisés. C'était donc accentuer la distinction que nous établissions plus haut, entre les crises spéciales, notamment par la surface où elles agissent, et les crises générales.
M. Jacques Siegfried, qui a suivi de si près les voies tracées par Clément Juglar dans l'étude de la question des crises commerciales et économiques, traitant, devant la Société d'Économie politique, de la crise de bourse survenue en 1895, a bien insisté sur ce qu'elle n'était que crise de bourse; pour qu'il y ait crise économique caractérisée, il faut, disait-il, que les grands facteurs de la richesse publi([ue, commerce, industrie, agriculture, soient touchés. On se trouvait en présence d'une crise de spéculation, plutôt même crise financière proprement dite, ainsi que le disait aussi le regretté M. Mercet; distinction sur laquelle nous aurons occasion de revenir.
Pour M. Paul Leroy-Beaulieu, les crises sont des arrêts relatifs du fonctionnement régulier de l'agriculture, de l'industrie et du commerce, autrement dit
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de la production, suspendant la circulation des produits ou l'entravant, ralentissant la formation de produits nouveaux. C'est la coïncidence d'une sorte d'abondance et du dénuement. Les producteurs sont encombrés de produits, produits dont l'humanité a toujours le plus vif besoin, mais qui ne trouvent pas acheteur, parce que les consommateurs n'ont pas le moyen d'acquérir. C'est ce qui l'amène à dire que l'engrenage de la circulation et d'abord de la production paraît détràiiué, à cause même de cette contradiction : abondance de produits, gêne universelle. La définition complète est donc pour lui : détraquement momentané de l'engrenage économique, le débouché venant à se rétrécir considérablement, tout au moins pour d'importantes catégories de produits; ce qui entrave l'écoulement de touS;, en raison même de la loi toujours juste des débouchés. Au fur et à mesure que nous nous enfoncerons davantage dans le sujet, nous verrons que la constatation et la définition sont admirablement justifiées, puisqu'on y retrouve tout ce qui caractérise la crise économique, et même l'explication de contradictions apparentes dans lesquelles se heurtent beaucoup de ceux qui ont écrit sur la question.
A la vérité, notre éminent maître divise les crises économiques en deux catégories, qui, pour lui, sont très distinctes, mais paraissent à bien des gens se confondre par l'identité de leurs manifestations générales, même de leurs causes; tout au plus les unes résulteraient-elles d'un abus proprement dit, tandis
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que les autres proviendraient d'un usage de ce crédit et des capitaux sur une très grande échelle, non plus comme conséquence d'un optimisme exagéré, mais comme suite de grands progrés dans la production. Le fait est que M. Leroy-Beaulieu distingue d'une part les crises commerciales et financières (périodes de dépression et d'embarras en somme comme la seconde catégorie) succédant à ce qu'il nomme des périodes d'exaltation que provoquent l'elTerveseence, l'imagination des producteurs et les abus du crédit, La seconde catégorie serait celle des crises économiques générales, ayant leur racine dans de très grands changements, souvent dans de très grands progrés accomplis dans la production ; cela sans abus de crédit proprement dits. Il nous semble, comme à beaucoup de ceux qui ont écrit sur le sujet, que la distinction, pour être certainement véritable, n'en est pas moins un peu exagérée, par l'identité encore une fois dans l'un et l'autre cas, de la consommation de capitaux et des causes générales du détraquement de l'engrenage, pour reprendre l'expression de notre maître.
Cela n'empêchait pas du reste celui-ci de considérer aussivolontiersles crises, soit lacrise économique et commerciale générale actuelle, soit les crises plus modestes du passé, comme de véritables maladies frappant l'état économique ou social, maladies dont la violence est souvent en raison de la force de résistance de l'organisme.
Il est absolument essentiel de distinguer, de ces
criseséconomiques et commerciales générales (celles qui nous préoccupent le plus, parce que ce sont elles qui ont le plus d'ampleur, le plus de conséquences, une périodicité à peu prés caractéristique dont nous reparlerons), des crises en réalité locales ou spéciales, n'intéressant qu'un pays, qu'une région, se manifestant par un trouble particulier des phénomènes économiques. Nous dirons un mot tout à l'heure de certaines de ces crises spéciales, crises de spéculation, crises monétaires, crises agricoles, crises politiques. Ilest essentiel, pourbien comprendre ce qu'est la crise économique au sens véritable du mot, de ne point la confondre avec la crise locale ou spéciale. Ce qui caractérise cette dernière, c'est qu'elle n'a de répercussions que dans un domaine très restreint, soit au point de vue de la surface atteinte, soit à l'égard de la population frappée. Ces crises (et c'est pour cela même qu'elles sont spéciales) ne résultent point des larges phénomènes généraux que nous avons vus tout à Theure s'introduire dans la notion de la crise économique. Aussi bien, elles sont beaucoup moins intéressantes, en ce sens qu'on n'y constate pas ce paradoxe curieux de l'abondance et du dénuement; ce sont le plus souvent des crises de disette, de mauvaise récolte ; crises résultant dujeu des agents atmosphériques, des ravages d'un insecte, de la cessation de production d'une matière première, sinon indispensable, du moins très nécessaire. Et quelles que soient les réserves légitimes que l'on peut faire à propos du mot de
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crise do surproduction, quand on parle des crises économiques générales (réserves faites à tant de reprises, par M. Yves-Guyot notamment) ; si ce n'est point la surproduction générale et permanente que l'on trouve à la base des crises économiques, c'est du moins une surproduction temporaire. Tout au contraire pour les crises spéciales, locales, ce serait le plus ordinairement une insuffisance de production. S'il y a localement, spécialement une production en très grande abondance dans une région, pour certaine denrée déterminée, elle va trouver inévitablement des acheteurs : ces acheteurs la payeront peutêtre bon marché (ce qui bien entendu ne sera pas pour diminuer les résultats de la crise locale là ou elle se produit); mais du moins les consommateurs possibles auront de quoi payer, parce qu'il ne se produira pas le détraquement général de la circulation, rinsufOsance de capitau.^ résultant de ce qui prépare d'ordinaire la crise économique générale; une consommation désordonnée, à coup sûr considérable, de ces capitaux, des immobilisations énormes (si l'on nous permet le mot) diminuant d'autant les capitaux disponibles pour les achats. Assurément, les crises de disette, les insuffisances de récolte peuvent encore peser assezlourdementsurlavie sociale, même dans une foule de nations considérées comme civilisées ; mais les moyens de transport sont là pour y porter un remède assez rapide. L'exemple de la Russie ou de l'Inde pourrait être invoqué à ce sujet. Nous jetterons tout à l'heure un coupd'œil sur cer-
laines crises agricoles contemporaines; et sans perdre de vue que le rendement de l'industrie agricole joue un rôle prodigieux dans la richesse sociale, comme l'a si bien montré à plusieurs reprises M. Yves-Guyot ; nous constaterons que les crises agricoles ne suffisent point pour déterminer à travers le monde une crise économique générale, la caractéristique de ce type de crise étant de se répandre d'un bout à l'autre du monde, comme une vague puissante qui vient troubler tout le fonctionnement économique.
La distinction que nous considérons comme depremière importance entre les crises générales et les crises spéciales, question de base en la matière, a été bien posée par M.C. Colson. Quand il étudie l'adaptation de la production aux besoins, sous l'influence du mécanisme des prix, mécanisme qu'il caractérise avec raison comme infiniment sensible, il commence par remarquer que le régime de la concurrence est maintenu par une action instinctive et convergente de tous les producteurs. D'ordinaire, les erreurs des uns corrigent les erreurs inverses des autres; mais il peut parfois se produire des phénomènes d'entraînement général, ayant comme conséquence des erreurs toutes dans le même sens; de là les écarts entre la production et les besoins. Et c'est pour lui ce qui constitue les crises. Ces écarts peuvent être plus ou moins funestes, suivant leur ampleur, et suivant qu'ils sont dus à des causes accidentelles ou à des transformations économiques, des causes générales.
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11 emploie bien le mot de crise pour désigner tous ces désordres de la vie économique, mais en faisant des distinctions profondes entre les crises dues à des circonstances concernant spécialement certains produits, et celles qui proviennent d'un engorgement général de la circulation. C'est à ce caractère de spécialité ou de généralité qu'il s'attache pour caractériser et par conséquent bien définir les crises commerciales périodiques ; qu'il reconnaît comme ayant à la fois un caractère financier et commercial. Il constate l'engorgement de la circulation comme caractère et aussi comme base de définition de la crise économiijue; il estime que cet engorgement sera amené par les abus du crédit de la spéculation. Ce sont les crises générales commerciales et économiques.
Lacrise spéciale ne mérite pas qu'on s'en préoccupe de la même façon et elle n'est pas susceptible comme l'autre d'être étudiée dans le but de l'établissement d'un ensemble dindices, qui permettront d'en révéler et d'en prévenir l'approche. Cette crise spéciale peut être causée par une insuffisance' des récoltes. De même l'état de guerre (qui, à l'heure présente, avec la consommation énorme de capitaux qu'il entraîne, peut avoir une action beaucoup plus profonde et causer une crise générale) doit normalement produire sur place une crise spéciale, qui, par elle-même, ne frappe que le pays ou les pays où sévit la guerre. Il peut également y avoir des crises spéciales résultant d'immobilisation de capitaux.
mais dans des cas et sous des formes particuliers : les producteurs auront été obligés de se mettre rapidement à la hauteur des progrès nouveaux de la technique, de réaliser des transformations dans les conditions de la production; d'où obligation d'amortir très vite les dépenses d'établissement, les installations antérieures. Ici la crise est tout particulièrement spéciale^ puisqu'elle ne s'appliquera guère qu'à ceux qui n'ont pas réalisé cette transformation, qui produisent plus chèrement que leurs concurrents, et qui, par conséquent, ne vendent plus à des prix rémunérateurs, nous entendons suffisamment élevés pour les frais de production. Nous sommes là bien loin des crises commerciales et économiques générales et périodiques, puisque encore une fois la périodicité paraît être une de leurs manifestations. On est avec elles en présence d'un engorgement de la circulation, pour rappeler le mot que nous avons déjà prononcé; engorgement paraissant, notamment pour M. Golson, la conséquence normale des rapports de la production et de la consommation; engorgement, que beaucoup d'économistes considèrent même comme inévitable. C'est là un côté de la question qui présente, on l'avouera, un intérêt de premier ordre.
Ce que nous avons rapporté des opinions principales relatives à ce qu'est la crise économique générale, a montré, chose facile à prévoir, que, dans la définition même, on faisait entrer inévitablement des considérations sur les causes de ces crises. Si nous
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consultions un cours d'économie politique tout récemment publié, fait avec une très grande préoccupation d'impartialité, avec le désir de bien faire connaître de façon synthétique les opinions diverses émises sur les différents sujets fnous voulons parler du Cours d'Économie politique dû à M. Camille Perreau), nous y verrions également que l'auteur, essayant de définir ce qu'on doit entendre par crise économique, a tendance à faire intervenir la cause de la crise dans la définition. Pour lui, il y a crise quand il y a rupture d'équilibre entre la production et les besoins de la consommation (ce qui ne veut pas tout à fait dire la même chose que la consommation même). Bien entendu, il n'omet pas de considérer que ce déséquilibre peut se manifester, quand un certain nombre d'entreprises dépasseront les besoins par leur production ; ou parce que, dans la production agricole notamment, il y aura déficit dans telle ou telle région. Mais il réserve le nom de la crise économique à la rupture d'équilibre qui ne se manifeste pas seulement pour un petit nombre d'entreprises, mais qui revêt un caractère plus extensif, et atteint la grande masse des producteurs. Et en conséquence, il n'hésite pas à employer le nom de crises de surproduction, pour les opposer aux crises déficitaires; alors que pourtant ce mot de surproduction, s'il n'est pas interprété, peut donner lieu à des confusions, et en conséquence être considéré par certains auteurs comme une erreur manifeste.
Notre savant collègue subdivise du reste très nette-
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ment les crises en crises spéciales et en crises générales, en même temps qu'il parle de c/ises monétaires ou de crises financières, tout aussi bien que de crises industrielles. Il fait remarquer que lès crises peuvent avoir un caractère localisé, tantôt par excès de production d'un article déterminé, dont la consommation ne peut pas se développer, tantôt au contraire comme conséquence d'un manque de production. D'ailleurs, M. Perreau, tout en envisageant immédiatement la surproduction comme une des causes et une des caractéristiques de la plus grande partie des crises économiques, admet bien aussi, en s'en référant au surplus aux l^Umenls d'Économie politique de M. Nogaro, qu'il suffit, pour que la crise générale se produise qu'un déficit, aussi bien qu'un engorgement, se manifeste en se répercutant sur un nombre plus ou moins considérable d'autres natures de production.
A notre avis, la crise économique générale et commerciale est la crise résultant de surproduction entendue au sens d'un développement considérable de cette production, entraînant une consommation énorme de capitaux, la dite consommation, et par suite la crise avec ses difficultés normales;, peuvent être étrangement facilitées par des phénomènes comme les guerres. Celles-ci viennent engloutir des quantités énormes de capitaux, mettre les industries hors d'état de continuer le mouvement qu'elles ont dessiné, et surtout le consommateur hors de toute possibilité de se procurer les produits dont il a besoin
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réellement. Et quoiqu'il ne s'agisse pas alors dune crise monétaire, ni d'une crise de spéculation proprement dite, il se produit une raréfaction des moyens de règlement, un resserrement du crédit, ce que M. Perreau a nettement indiqué. Les difficultés industrielles se compliquent de difficultés financièresjDe là résulte le caractère général de la crise générale elle-même.
Nous apercevons déjà dans ces observations, dont nous ne voulons aucunement nous faire le- mérite, qui résultent simplement de tout ce qui a été dit et observé sur les crises économiques générales, un moyen naturel et logique de concilier ceux qui soutiennent la théorie de la surproduction, et ceux qui, avec raison, comme M. Yves-Guyot, affirment la surconsommation de capitaux.
On peut voir en somme que la recherche que nous poursuivons, et qui paraît peut-être exagérée à quelques lecteurs, nous amène néanmoins à éclairer dès maintenant certains phénomènes des crises économiques. C'est pour cela que nous demanderons la permission d'indiquer encore quelques-unes des définitions tentées, des explications fournies par tel ou tel auteur, sur ce qu'est d'après lui, la. crise économique. Si nous nous reportons aux beaux travaux de M. Yves-Guyot, à sa Science économique ou à son étude Définition, Caractères, et Indice.^ des' crises, nous y voyons notre savant maître et ami s'élever d'abord contre l'élasticité de ce mot crise, qui exprime aussi bien l'état subjectif de celui qui
remploie qu'un état objectif; et préférer le mot dépression, qui est employé dans la langue anglaise et qui lui paraît plus exact. Le fait même qu'il réclame l'emploi de ce mot montre bien le sens qu'il veut donner à la crise économique, qui serait d'après lui une dépression dans la consommation, et par suite dans la production, sous l'influence de ce fait qu'une foule de consommateurs n'ont pas ou n'ont plus le pouvoir nécessaire pour se procurer les produits qu'ils désireraient encore une fois; donc absorption de capitaux, ou consommation de capitaux considérables, enlevés à la circulation ; et par conséquent pour lui aussi trouble profond dans la circulation ; ce qui fait que son opinion, sa définition peuvent s'accorder parfaitement avec celles que nous avons résumées tout à l'heure. On pourrait donc, d'après lui, dire que la crise c'est la conséquence ou la manifestation d'une diminution de disponibilités et de capitaux circulants.
Emile de Laveleye qui, certainement, à quelques égards, s'était profondément trompé en matière de production^ de surproduction, de satisfaction des besoins humains et d'extensibilité de ces besoins, s'était contenté, il y a bien des années, de dire que les crises sont semblables à des cyclones qui ravagent tout sur leur passage. 11 n'y avait là qu'une figure, qui n'était pourtant pas complètement inexacte; car elle rendait compte de ce phénomène que la crise se propage de place en place, ce qui est bien typique des crises générales, naissant d'ordinaire dans un pays
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déterminé, pour s'étendre de toutes parts. Et le fait est qu'Emile de Laveleye ajoutait que ces crises, qu'il qualifiait à tort de crises de crédit, nous semblet-il, naissaient en quelque point du monde commercial; puisque le centre de dépression se déplaçait, pendant que la tempête allait en croissant. Au surplus, ce qui était également exact, il ajoutait qu'avec quelque perspicacité on pouvait voir venir l'orage. Cela se rattache à ce que nous disions et de la périodicité et des indices des crises. Il ajoutait qu'on peut ensuite prévoir que l'atmosphère commercial va se rasséréner, ce qui se rattache également à la reprise des affaires, c'est-à-dire à une des phases de la périodicité.
M. Albert Aftalion, dans son énorme ouvrage en deux volumes que nous avons cité sur les Crises périodiques de surproduction , les caractérise tout simplement comme étant des perturbations de l'équilibre économique, des états pathologiques de l'organisme social : telles un peu les maladies dont parlait Coquelin : ce qui ne nous semble pas une définition bien précise. Il est vrai, que, par ailleurs, en insistant sur le mouvement rythmique dont il a fait surtout l'objet de son livre, et en se référant aux études de Juglar, il parle d'années de dépression, ce qui l'amène à employer le même mot que M. Yves- Guyot. Pour lui du reste, la crise serait à plus proprement parler le point d'intersection de la période de prospérité et de la pt'-riodo de dépression, le passage entre les deux et de l'une à l'autre. La
crise ne serait donc qu'un court instant; ce qui nous ramène un peu à la conception de M. Alfred Neymarck, insistant sur ce que Ton se préoccupe de la crise, alors que l'on est déjà entré, sans s'en apercevoir, dans la période de liquidation de cette crise.
M. Georges Villain, dans la notice sur la Périodicité des crises économiques qu'il avait rédigée surtout en vue des rapports des ces crises avec l'exploitation des chemins de fer français, ne s'était pas mis en peine d'une définition complète. Il avait surtout signalé en commençant les périodes d'activité intense ou de ralentissement d'affaires qui se produisent dans la vie industrielle, commerciale, économique. Il avait volontiers fait sienne l'opinion qui appelle crise le moment où un changement de direction s'opère dans le mouvement économique; ce qui n'est pas sans correspondre assez bien à la définition de M. Aftalion. Il avait essayé néanmoins de caractériser les crises commerciales en les appelant : les grands troubles économiques généraux.
Nous ne pouvons pas oublier, dautre part, que notre confrère et ami, Raphaël-Georges Lévy, dans le courant de l'année 1913, en présence du sentiment un peu vague qui régnait dans beaucoup d'esprits, qu'on devait se trouver dans une période de crise, avait étudié la question de savoir si effectivement il existait une crise. Mais, tout d'abord, il avait réclamé qu'on s'entendit sur le sens de ce mot. Il faisait remarquer que le mot de crise peut être employé par le producteur, simplement quand il constate la baisse des prix
de ce qu'il vend; et sur ce que l'opinion publique, en général, s'attache plutôt au phénomène général du recul des prix, pour proclamer que les temps sont défavorables, qu'il y a crise quand les cours des métaux, des tissus, des produits industriels en général sont en recul ; opinion qui s'accorde, d'ailleurs, quelque peu, avec celle qu'avait émise Clément Juglar. quand, dans une phrase un peu sommaire, il signalait l'arrêt de la hausse des prix, à la fois comme manifestation et aussi, ce qui est certainement erroné, comme cause de la crise. M. Raphaël-Georges Lévy, (en s'élevant, du reste, contre l'idée qu'il pût y avoir une crise dans le courant de 1913) en arrivait à peu près à caractériser la crise économique et commerciale, comme une rupture d'équilibre qui a d'abord débuté comme crise industrielle, sous l'influence d'un stimulant de la production, là où elle dépasse au moins temporairement la capacité d'absorption des acheteurs.
Nous ne trouvons point une définition satisfaisante de la crise économique générale, dans une communication pourtant intéressante qui a été faite par M. Charles Mourre, devait la Société de Statistique de Paris, en 1913, sur la prévision des crises commerciales. Il admettait, sans doute, que tout le monde sait ce que signifie le mot de crise commerciale ; il se contentait d'ajouter que la crise économique arrive quand un pays marche avec trop de précipitation dans la voie du pirogrés industriel et commercial. M. Alfred Neymarck, de son cùté, a assimilé la crise à
une sorte de maladie, la considérant, du reste, comme un excès, excès de hausse, excès d'achats, excès de prospérité plus apparente que réelle. Les deux observations sont justes : nous retrouverons plus loin l'excès de développement industriel, et aussi l'excès de hausse, dans les manifestations et même dans les causes de la crise économique générale.
Qu'on nous permette, avant de terminer ce chapitre, de faire quelques emprunts à une très courte, mais très substantielle étude, parue il y a déjà bien des années, dans la Cote de la Bourse et de la Banque. L'étude n'était pas signée, mais nous ne craignons pas de nous tromper en l'attribuant à la plume si précise de M. Emmanuel Vidal. Pour lui, crise industrielle, crise financière, crise commerciale et boursière, et par conséquent aussi crise économique générale (résumant, pour ainsi dire^ toutes ces sortes de crises spéciales); c'est un état de malaise plus ou moins intense qui sévit dans une branche de l'activité économique ; et dont la cause unique peut se ramener à une rupture d'équilibre entre les dispositions prises en vue d'une situation escomptée, et la situation telle que le fait Ta réalisée. Il ajoute que toutes ces crises sont dues à une adaptation défectueuse des efforts aux résultats possibles. Et nous retrouvons dans sa définition, qui en est bien une, les notions d'excès de production par rapport aux disponibilités, d'excès de consommation de capitaux, de défaut de développe* ment de la consommation qu'on a escomptée, et qui ne peut se faire parce que la circulation vient à être
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troublée par la consommation même des capitaux. Il nous montre l'industriel, le commerçant profitant d'un moment de vogue pour poursuivre une exploitation intensive, s'efforçanl de produire sans cesse, développant son outillage, multipliant ses moyens d'action. Puis, brusijuement, il fait apparaître une réduction de la demande, résultant de telle ou telle cause, quand le producteur s'est ainsi laissé aller à l'optimisme et à la mégalomanie et se trouve en face de produits accumulés, avec des frais accrus, alors que les débouchés se refusent soudain. Il nous montre tel industriel, tel commerçant se lançant dans une entreprise ([ui comporte d'importantes mises dehors; et, par suite de prévisions mal calculées, les capitaux viennent à manquer, les travaux ou les dépenses doivent être arrêtés : donc encore ici insuffisance de disponibilités, et crise.
Ces observations sont absolument justes, et elles ne font que confirmer celles que nous avons trouvées dans les autres études consacrées à ce phénomène si grave des crises économiques.
BFi.i.iT. — Crises.
CHAPITRE IV L'INFLUENCE DES CRISES POLITIQUES
On ne ^era jamais tenté de confondre la crise politii[\ie avec la crise économique ; mais il est bien certain que la première peut réagir considérablement sur la situation économique, commerciale, industrielle, financière d'un pays; et que non seulement elle est susceptible de susciter ^es crises locales, spéciales ; mais encore qu'elle peut favoriser, préparer l'éclosion d'une crise économique générale, qui aura 'la caractéristique tout à fait essentielle de se répandre, du pays où elle est née, dans les pays plus au moins voisins, et de parcourir pour ainsi dire le monde, comme la vague dont nous parlions plus haut. Quant aux guerres, qui ont toujours plus ou moins up caractère politique, on voit aujourd'hui les terribles irradiences économiques qu'elles sont susceptibles de présenter 1
Nous pouvons retrouver facilement dans l'histoire, soit histoire acluclle, soit histoire contemporaine ou même histoire plus ou moins ancienne, des exemples
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typiques de ces crises politiques. Les unes avaient une influence locale déterminée, restreinte, à cause des circonstances de fait, oii parce que, à l'époque où elles se produisaient, les relations d'une nation à une autre étaient elles-mêmes relativement restreintes; ou bien encore le commerce n'était pas suffisamment internationalisé, la production assez développée au point de vue de la multiplicité et de la largeur des débouchés; la formation des capitaux, et leur émigration d'un pays à un autre n'étaient pas assez marquées, pour qu'une rupture d'équilibre économique pût se faire sentir au loin, à travers des frontières nationales, ou correspondant à ce que nous appelons maintenant ainsi,
Joseph Garnier signalaitles ébranlements politiques et sociaux, sinon comme des crises proprement dites, du moins comme des causes de crises. Il montrait que ces ébi-anlements peuvent préoccuper au point de vue de l'avenir, créer un sentiment de manque de sécurité ; aussi bien disait-il que le développement des travaux publics, ce qui ne soft pas du domaine de la politique, peut entraîner des détournements de capitaux. Si l'on se rappelle ce que nous avons dit à pr'opos de l'observation si juste de M. Yves-Guyot relative à la consommation exagérée des capitaux engendrant les crises, si Ton songe à ce que nous verrons tout à l'heure à propos des causes, des phénomènes préparant ces crises; on- compreutl ([ue Joseph Garnier avait parfaitement raison de se préoccuper du détournement des capitaux causé par un développe-
ment des travaux publics. Ce développement est le plus souvent sous la dépendance de la politique, on l'a vu à bien des reprises en France. Il invoquait également les changements brusques des tarifs natibnaux ou étrangers, dans le sens de la protection et de la prohibition, mais ici, il se trouvait surtout en face de crises spéciales, la politique douanière de tous les pays ne pouvant pas vraisemblablement arriver à se modifier dans le même sens, de façon simultanée. Par contre, il avait parfaitement raison d'invoquer la guerre comme cause de crises; et la guerre rentre tout particulièi'ement dans les phénomènes politiques; ^ ce sont toujours de véritables crises politiques, qu'il s'agisse de la guerre intérieure et civile, ou de la guerre extérieure. Il visait également le rétablissement de l'état de paix comme un facteur à considérer en la matière ; toutefois il n'est pas admissible d'estimer que ce rétablissement de l'état de paix soit susceptible de préparer une crise générale. Au contraire, les guerres sont essentiellement consommatrices des disponibilités, il faut entendre surtout destructrices de capitaux, non pas seulement de ceux qu'elles utilisent et consomment durant qu'elles se poursuivent; elles nécessitent ensuite une nouvelle consommation de capitaux, pour la réfection de ce qui a été détruit, notamment du matériel de guerre, pour son accroissement le plus souvent. Et là encore la crise politique, en entraînant surconsommation de capitaux, peut être un mal par elle-même, et en préparer un autre plus grave, celui de la crise générale.
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Au moment même où nous écrivons, on vient d'avoir des exemples bien justifiés de l'influence i\\ie les guerres peuvent avoir en la matière, et bien entendu en dehors des pays spécialementfrappés par les contlits armés. Au surplus, Joseph Garnier, comme en beaucoup de matières, avait vu particulièrement clair et pourrait être considéré comme une sorte de précurseur. Se préoccupant des guerres et de leurs influences sur les crises, il les montrait non pas seulement comme ébranlant la confiance, mais détournant de la production par centaines de millions et par milliards les capitaux qui sont consommés, la plupart anéantis, en pure perte pour l'agriculture et les industries productives. Il insistait d'autre part sur ce quelles suspendent commerce, industrie ; sur ce qu'elles détournent et détruisent par milliers des bras solides et des intelligences d'élite, qui font un grand vide dans les branches de l'activité sociale.
Encore bien plus qu'à notre épo(fue, dans les siècles passés, le commerce et l'industrie avaient eu souvent à souffrir des commotions politiques, des guerres étrangères et civiles. C'est ce ({ue disait Coquelin en montrant que les crises commerciales ou économiques n'étaient point chose nouvelle; c'est ce à ([uoi nous avons l'ait allusion dans notre chapitre du début. Le fait est que si le mal s'étendait beaucoup plus loin qu'il ne le fait de nos jours, du moins on n'y trouvait I)as le caractère essentiel des crises; et son observation est encore pîlus juste aujourd'hui qu'au moment même où il écrivait. Il avait pu du reste montrer pour
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les avoir connues personnellement les crises politiques de 1830 et de 1848, qui avaient ét^ une longue perturbation dont le commerce tout entier et l'industrie s'étaient ressentis, mais sous l'influence d'une crise locale, nationale, peut-on dire. C'était à ce titre également (ju'il avait signalé l'influence de la paix de 1814, et qu'il s'était quelque peu rapproché de l'observation faite par Garnier, et que nous rapportions à l'instant. Il avait montré cette paix de 1814, si heureuse qu'elle fût, en Angleterre, là où elle devait avoir les conséquences les plus favorables, au bout d'un certain temps, déterminant une crise profonde; parce qu'elle rompait le cours des opérations commerciales précédemment suivies, elle causait exactement ce phénomène que définissait M. Emmanuel Vidal ; mais il n'y avait là qu'une crise politique, qui pouvait sembler présenter beaucoup d'ampleur parce ([u'elle se produisait dans bien des pays simultanément, sous une influence analogue, mais non point sous une influence unique au début, partant d'un pays déterminé. Il n'y avait point là une de ces crises qu'il appelait spontanées; mot qui, d'ailleurs, n'est peut-être pas très heureux, étant donné que les crises cojnmerciales économiques générales sont bel et bien des causes, que l'on peut maintenant nettement identifier, mais qui ne relèvent guère de la politique au sens propre du mot.
En somme, la crise politique peut se borner à déterminer une sorte de crise commerciale ou financière, ou même industrielle, locale, ou au contraire.
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ille entraine, tout particulièrement par la guerre, une consommation énorme de capitaux, et glle peut alors préparer une véritable crise économique générale. J^a crise qui a sévi en France en 1804 a bien été une crise politique, de même la crise de 1810, qui apparaissait, au moment du Blocus Continental, et qui était beaucoup plutôt due à d'autres influences qu'à ce Blocus même. Pour la crise de 1910, on n'y voyait guère apparaître les caractéristiques, les causes, les enchaînements de phénomènes qui sont typiques des crises économiques générales; on se trouvait surtout sous la dépendance de ce fait que le LTouvernement français d'une part et bien des gouvernements étrangers, avaient emprunté, c'est-à-dire consommé, par quantités énormes, les capitaux disponibles, en faisant des emprunts dans le but de liquider les dépenses que les guerres de la Révolution et de l'Empire avaient laissées comme héritage. Par iléiinition, les dettes publiques, entraînaient une absorption énorme de capitaux, qui devait forcément réagir puissamment sur la situation industrielle et économi(iue.
Joseph Garnier, dans le Dictionnaire du Commerce el de la Navigation, s'est préoccupé, à deux points de vue particuliers qui sont d'ordinaire laissés de côté par ceux qui s'occupent des crises, de certaines manifestations politiques pouvant donner lieu à des sortes de crises commerciales; ce qui nous ramèn»' en somme dans le domaine des crises politiques à influence plus ou moins économique. C'est ainsi
qu'il signalait l'effet des travaux publics entrepris sur une grande échelle, soit par les États, soit par les provinces, soit par les communes, soit par Tindustrie privée; et il n'y aurait pas besoin de remonter très loin dans l'histoire de la France, pour trouver de ces travaux publics entrepris sur une beaucoup trop grande échelle;, engageant les dépenses publiques pour des sommes énormes, détournant la maind œuvre des travaux privés, la centralisant sur certains points de façon dangereuse. Il faisait au reste remarquer que tous ces travaux publics puisent aux mêmes sources, et ne peuvent puiser qu'au réservoir des capitaux disponibles et mobiles de l'industrie. Ce qui l'amenait, ici aussi, à l'idée prédominante en la matière d'une consommation considérable de capitaux. Il est vrai que cette consommation était trop localisée pour réagir sur le monde entier; mais il n'en peut pas moins résulter une crise, qui aura bien un côté commercial et industriel, et qui sera pourtant une crise politique, puisque c'est pour satisfaire les intérêts électoraux, pour procurer par des sortes d'ateliers nationaux, du travail à la main-d'œuvre que l'on craint de voir inoccupée, que souvent ces travaux sont entrepris.
Joseph Garnier ne perdait pas de vue, que ces travaux peuvent absorber des capitaux plus ou moins en pure perte, destinés à demeurer plus ou moins improductifs. (Il en a été ainsi du fameux plan Freycinet, et de tant de lignes ferrées construites en foule qui ne correspondaient à aucun besoin.) Il ajoutait même que,
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quand il s'agit du perfectionnement de voies de communication même assez utiles, les nouvelles entreprises peuvent dépasser les ressources disponibles (ce qui est une des caractéristiques de l'état préparatoire à la crise, quelle qu'elle soit); et il concluait que les douleurs du détournement de capital, comme il disait, sont inévitables, surtout pendant la période de temps qui s'écoule entre l'appel du capital et les effets de la mise en exploitation des nouvelles voies. 11 est à remarquer, ce qu'il faudra se rappeler quand nous insisterons sur certaines des formules heureuses énoncées par M. Yves-Guyot, à propos de ce qui caractérise et surtout de ce qui prépare les crises, que Joseph Garnier affirmait que la création de ces nouvelles exploitations, la construction de ces nouvelles voies de communication, même les mieux construites, les plus sagement calculées, se résument en une transformation considérable de capitaux mobiles et circulants en capitaux fixes. Il faut à la société laborieuse prise en masse, une certaine proportion de l'une et de l'autre espèces de capital. Ht si cette proportion vient à être troublée, ajoutait-il, d'une manière notable, une crise doit forcément s'en suivre. Il est curieux de lire ce qu'il dit de ces crises à caractère nettement politique; il est intéressant de le voir signaler la construction des fortifications de Paris qui, d'après lui, à ne les considérer qu'à ce point de vue, ont été une des grandes fautes du gouvernement de Juillet, et une des causes de sa chute. Nous ne serons pas cum})lètemenl avec lui au
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sujet des crises spéciales, d'origine politique, bien que nous soyons de son avis qu'elles peuvent produire de grands déplacements de travailleurs, priver les industries des champs et les autres industries de leurs coopérateurs naturels, concentrer dans les villes des classes de population instables, remuantes, faisant hausser le prix des loyers, etc..
Nous disions que Joseph Garnier avait songé également aune autre sorte de crise à caractère politique, que l'on oublie généralement de mentionner quand on s'occupe des crises économiques, commerciales et industrielles.il s'agit des droits de douane, des modifications de tarifs, des changements brusques dans les conditipns d'entrée des marchandises étrangères, et surtout dans le sens de la prohibition. Il n'avait point tort de faire allusion à ce facteur sur lequel nous ne pouvons insister au risque de sortir du cadre un peu étroit que nous nous sommes donné. Il avait raison de dire que ces modifications et changements entraînent toujours de fâcheux effets pour les diverses branches de l'industrie nationale, privées tout à coup des moyens d'approvisionnements, et, un peu plus lard aussi, de débouchés. Il citait comme exemple ce qui s'est produit dans la Confédération américaine à la suite des changements de tarifs. Il faisait remarquer, toujours avec raison, que des crises par contre -coup peuvent être provoquées par une crise survenant en pays étranger, ce qui accusait, à un point de vue très particulier il est vrai, la solidarité de toutes les industries, de tous les marchés.
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Il y a quelques années, M. Georges de Laveleye a publié diverses études sur les crises, où il distinguait du reste les crises produites par des causes naturelles et celles qui résultent de causes fortuites* pour lui les crises à cause naturelle sont l'équivalent de ce que l'on appelle plutôt d'ordinaire crises économiques générales. Et parmi les crises à cause fortuite, il signale les conflits politiques, qui suflisent à changer en état de crise un état de prospérité, amené et entretenu par les hommes de travail, et de finance. 11 voit les guerres et autres fléaux analogues détruisant la confiance, ce qu'il estime être comme un des facteurs les plus redoutables pour la naissance même des crises générales; restreignant le crédit, faisant fuir les espèces. Il pense d'ailleurs, ce qui nous parait exagéré, que si ces guerres ne survenaient pas, si les conditions climatériques donnaient toujours la certitude de récoltes égales et également réparties, l'harmonie s'établirait et se maintiendrait entre les éléments dont dépendent les crises linancières et commerciales. Par la force mrmc des choses, l'équilibre se ferait entre les disponibilités dont disposent les marchés, et les demandes de ceux qui ont besoin d'argent ou de crédit. A ce point de vue, il nous semble exagérer encore une fois. Aussi bien il reconnaît ensuite (|u'en dehors des guerres et des famines, il y a encore les inventions merveilleuses qui, d'un coup de baguette, transforment la science ancienne, et, pour l'outillage économique du monde, entraînent des dépenses se chiffrant par centaines de
millions de francs. Se mellant du reste par là en opposition assez nette avec ce qu'avait dit autrefois Emile de Laveleye, il reconnaît que les besoins de développement d'outillage économique se poursuivent constamment, mais il va de soi que, pour les satisfaire, on est en posture d'autant plus mauvaise que, sous l'influence d'une crise actuelle ou d'une politique passée, notamment d'une guerre, les capitaux ont disparu ousesont retirés, ce qui revient sensiblement au même.
Ce qui est à retenir, c'est que M. Georges de Laveleye avisé particulièrement les crises politiques dans l'étude qu'il publiait, en examinant ces crises soit directement, soit à l'égard des influences qu'elles sont susceptibles d'avoir. Il montrait que, parmi les causes fortuites des crises, il peut se trouver des causes provenant des hommes; il insistait même de façon exagérée sur l'influence qu'un langage pacifique ou non, venant de l'Empereur d'Allemagne ou du Président des Etats-Unis pouvait avoir sur la naissance des crises.
Avec plus de logique, il nous semble, M. Yves-Guyot a repris la même idée en présentant devant l'Institut International de statistique, à sa 14"* session de septembre 1913, un rapport sur les Facteurs des prévisions économiques. Il s'agissait surtout pour lui, dans ce rapport, d'étudier les indices auxquels il est possible de recourir pour essayer de prévoir la situa» tion à venir des affaires, dans un temps assez court ; et s'il n'avait pas intitulé sa communication les In-
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dices économiques, c'était tout simplement pour une raison de tactique parlementaire peut-on dire. Tout en ne confondant pas les crises de disette et les crises agricoles, au sens juste du mol, avec les crises économiques générales, il prétendait démontrer que les récoltes agricoles peuvent servir d'indices. Mais, en élargissant son sujet, il en était arrivé à considérer le côté politi(|ue des crises, soit au point de vue particulier, soit au point de vue général. Il avait fait remar({uerque les États, dans un but politique, détournent une grande partie des capitaux disponibles par les emprunts ; qu'ils les emploient pour des buts politiques encore une fois, soit pour l'armement, soit autrement ; que ces capitaux chargés de pourvoir aux dépenses politiques sont des capitaux enlevés à l'activité industrielle des entreprises particulières. Il notait que les appels aux capitaux de la part de l'État sont nuisibles au développement de l'industrie. Il ajoutait, ce sur quoi il est revenu bien souvent, et ce sur ([uoi on ne saurait trop revenir, que les guerres sont destructives de capitaux par milliards, et que, comme nous le disions, après la guerre il faut des capitaux pour renouveler les armements, réparer les destructions de tous genres. En employant une formule pittores(iue, il disait (jue la guerre est un débouché énorme d'où rien ne revient. Et en somme, exprimant quelque peu l'idée de M. Georges do Laveleye sous une autre forme, il ajoutait (luo les éléments perturbateurs de la vie économique dépendent surtout do la volonté des hommes, ((uo les plus
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graves proviennent de mobiles politiques ; les menaces de guerre qui paralysent les affaires, ou les guerres, qui font subii* toutes sortes de déviations à l'activité économique et sont de grandes destructrices de capitaux. Et même il assimilait aux éléments perturbateurs déjà cités, les lois interventionnistes, les conllits du travail, les grèves, les augmentations du prix de revient, (|ui sont la conséquence de cet ensemble de faits.
Là encore nous ne sortons pas du côté politique, mais nous ne pouvons y insister^ car cela nous entraînerait beaucoup trop loin.
Encore ne faudrait-il pas trop oublier que la consommation, qui est absolument nécessaire à l'équilibre de la production, et dont la restriction peut amener ce détraquement que caractérisait M. Leroy- Beaulieu, cette rupture d'é(iuilibre que signalait M. Colson, peut se trouver restremte dans des proportions considérables par l'augmentation des charges financières, parla création d'impôts nouveaux; ce sont là de véritables phénomènes de crises politiques que l'on ne retrouve que troj) dans les sociétés modernes ; eux aussi peuvent influer sur les crises considérées au point de vue général.
Sans consacrer aux crises économiques de longues pages, M. Colson n'a pas manqué de montrer les circonstances politiques parmi ces circonstances exceptionnelles susceptibles de déchaîner des crises momentanées, dont, du reste, des incidences peuvent, plus tard, se faire sentir. Il citait les guerres, notam-
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ment, comme transformant au moins momentanément les conditions d'existence d'un pays, et constituant ces crises d'une nature très particulière, dont il était impossible de ne point parler ici ; mais dont les conséquences économiques, comme il le dit si bien, sont souvent masquées par les besoins anormaux des services publics. De plus, il reconnaît que (évidemment en dehors des elTets sur la consommation des capitaux qui réagissent dans le monde entier), les crises politiques guerrières peuvent engendrer indirectement dans d'autres pays des crises ou tout au nioins des efl'ets nocifs: elles fermeront, par exemple, les marchés d'approvisionnement des matières premières ou les marchés d'écoulement des produits. Pour l,e premier effet, nous sommes quelque peu en présence d'une crise de disette et d'une crise agricole, dont l'exemple le plus caractéristique dans les faits politiques contemporains, est la guerre de Sécession, arrêtant pour ainsi dire toute l'industrie cotonnière de la Grande-Bretagne, par lu célèbre famine du coton; .ruerre qui, en sévissant entre le Sud et le Nord des £tats-Unis, suspendait la production de celte denrée, véritablement de première nécessité.
A ce sujet des crises politiques, mettons des crises guerrières, des crises qui se rattachent aux guerres, M. Paul Leroy-Beaulieu a fait une observation particulièrement intéressante, qui montre bien comment une crise politique peut passer inaperçue, à cause d(!S compensations temporaires ([u'elle entraîne; et lors même ([u'elle sera le plus susceptible, après le réla-
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blissement de la paix, c'est-à-dire après un certain temps, d'entraîner une crise économique véritable, qui pourra, elle, comme nous le disions et comme nous le montrerons encore mieux, ne pas être spéciale, mais générale. Pendant une guerre, en effet, on pourra parfaitement mieux vivre sur des capitaux faciles à se procurer sous la forme d'emprunts, même extérieurs, surtout extérieurs, pourrait-on dire, pour certains peuples; l'abondance sera momentanée, en ce sens qu'une foule d'industries, d'ouvriers, une partie de la population verront les occupations se multiplier pour eux, s'ils n'ont point été appelés aux armées. Il est absolument urgent que des fournitures de toutes sortes, des approvisionnements, du matériel de guerre et le reste soient reconstitués ou produits au fur et à mesure que la guerre se poursuit. Et il en résulte une activité artificielle * à coup sûr pour certaines industries. Ce qui ne veut pas dire, bien entendu, que d'autres ne soufTrent pas directement et immédiatement de l'état de guerre, par suite d'une diminution forcée des consommations, une partie de la population étant hors d'état de consommer les produits de ces industries. On se trouvera ensuite en présence de la nécessité de restauration des capitaux, comme dit M. Paul Leroy-Beaulieu, de leur
1. Ces remarques prouvent bien que, pour partie tout au moins, les économistes ne s'étaient pas trompés autant qu'on a bien voulu le dire daus leurs prévisions en la matière : autant qu'il s'agissait du counu, des choses que l'on pouvait vraisemblablement prévoir d'après la logique et les enseignements du passé !
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reformalion. C'est à ce moment que les consommations diminueront formidablement pour la plupart des branches de la production, par suite de l'appauvrissement général, ou du moins de la raréfaction des disponibilités.
Certes, les observations que nous venons de faire sur les crises politiques ou sur ce qui pourrait s'appeler peut-être plus exactement l'influence de la politique sur les crises, se confondent quelque peu ou font double emploi avec certaines des choses que nous aurons à dire des causes normales des crises économiques. Il y a donc là une répétition, un double emploi dont nous nous excusons ; mais il était impossible à éviter ; étant donnés la complexité des phénomènes économiques, et le fait que les troubles politiques peuvent tantôt, par eux-mêmes, constituer de véritables crises, tantôt préparer l'éclosion d'une crise économique, comme conséquence de la destruction et de la consommation exagérée des capitaux.
A l'heure même où nous achevons ces lignes, une crise politique internationale comme on n'en a jamais vu encore ensanglante l'Europe, en se superposant à la liquidation graduelle de la crise 1913-1914. Il' semble même que les Autrichiens aient cherché dans une guerre une solution aux troubles économiques profonds qui sévissaient dans leur pays, et avaient été influencés grandement par des préparatifs militaires de la Monarchie. Pour l'Allemagne, il est prouvé maintenant qu'elle a poursuivi dans une guerre colorée de motifs politiques, un gain pécuniaire, un butin D. BELLET. — Crisen. 5
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abondant, quelque nouvelle indemnité, qu'elle suppose pouvoir constituer un bénéfice et faire rentrer dans le pays des capitaux nouveaux.
L'histoire se chargera de montrer une fois de plus que les guerres et les crises politiques entraînent des destructions définitives de capitaux, qui aggravent étrangement les crises économiques, quand elles ne les créent point.
LA CRISE RÉSULTANT D'UNE GUERRE MODERNE
En parlant à l'instant des crises économiques et commerciales qui, peuvent être vraiment la conséquence d'une crise politique, nous avions fait inévitablement allusion aux crises d'origine guerrière et militaire. Ce n'est pas là un véritable domaine ou terrain économique. Mais l'exemple terrible de la guerre de 1914 et de ses suites est pour montrer qu'on ne saurait négliger complètement, même dans une étude à caractère strictement économique, les effets d'une guerre moderne. Ce qui s'est passé, ce qui se passe à ce point de vue économique précisément, point de vue commercial, point de vue industriel, la crise spéciale, ffarfois même le développement des mouvements industriels et commerciaux qui se poursuivent suus nos yeux, en dépit ou plus exactement à cause de cette guerre même, sont sans doute pour justifier partiellement ce que nous venons de dire, ce qu'avaient pressenti certains économistes, parmi lesquels était
au premier rang Paul Leroy-Beaulieu. Toutefois, on a pu faire des observations nouvelles. On se trouvait en présence de Timprévoyable, si on nous permet le mot; on a vu apparaître Timprévu. Et il est essentiel de jeter au moins un coup d'œil très rapide sur l'état tout particulier de crise frappant les diverses industries et manifestations commerciales, que produit cette épouvantable catastrophe qu'est une guerre moderne, ce bouleversement de tout ce que l'on avait vu, de tout ce que l'on savait ou croyait savoir.
Et ce qui domine dans ces observations même sommaires, ce n'est pas seulement ce fait curieux d'une possibilité de prolongation de la guerre, non pas seulement durant des mois, mais durant des années, malgré le trouble inciroyable qu'elle jette dans toutes les relations économiques normales et les ruines, les destructions qu'elle entraine ; ce n'est pas seulement la perte énorme de capitaux qui peut être constatée de façon indubitable quand il s'agit des matières, des produits, de l'outillage qui servent à la guerre et qui sont uses, au sens strict du mot, avec une très grande rapidité; c'est, de plus, et on pourrait presque dire en sens contraire, ce fait que les conséquences de l'état de guerre persistant, sur les salaires, les bénéfices des entreprises industrielles et commerciales (du moins decertainesd'entreelles)sontbeaucoup moins néfastes qu'on ne lavait pensé d'abord, pour une très grande partie de la population; puisque les épargnes se forment en conséquence des bénéfices réalisés, sans doute en surchargeant l'avenir par les intérêts qui
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seront à payer par le contribuable du fait des emprunts contractés et des dettes d'État s'accumulant ; mais surtout par un déplacement de richesses plutôt que, dans bien des cas, par une disparition proprement dite.
Nous le disions : nous ne pouvons que toucher rapidement les innombrables et formidables effets véritablement économiques — puisqu'ils sont financiers, commerciaux, industriels, budgétaires — d'une guerre moderne, se présentant avec cette particularité stupéfiante de la longue durée k laquelle nous faisions allusion. On se trouve inévitablement, comme conséquence même de cette durée, en présence d'une crise comme jamais il ne s'en était produit au seul point de vue économique, sous l'influence des facteurs économiques eux-mêmes. Il ne s'agit plus de la lente évolution qui arrive en quelques mois à se résoudre ensuite par la crise de dépression, succédant à une intensification formidable des productions et des consommations de capitaux. C'est au contraire un phénomène d'une brusquerie qui s'explique par ce fait qu'il est déclanché par la déclaration même de la guerre, et que, un peu en sens inverse de la crise économique et commerciale, c'est tout de suite que la chute se produit de la façon la plus intense et la plus profonde. La reprise se fait ensuite, assez rapidement même, tandis que la guerre se prolonge, grâce aux phénomènes d'accommodation si heureux que présente la nature humaine, et aussi aux nécessités, de fabrication, de production, qu'imposent l'état
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de guerre, l'entretien des armées, ralimentation de la population militaire, la satisfaction de ses différents besoins.
L'arrêt brusque du début ne s'explique pas seulement de façon naturelle par l'enlèvement brutal à ses occupations normales, de presque toute la population masculine la plus vigoureuse. Il résulte aussi de ce que l'on se figurait que la suspension des affaires de toutes sortes ne durerait que quelques mois, comme la guerre même, et que l'on jugeait inutile en conséquence d'essayer de s'accoutumer, de s'accommoder à un nouvel état de choses économique, de production, modifié en raison de l'absence de tous ces bras et de toutes ces intelligences. Cet arrêt, bien qu'il n'ait été que temporaire, par suite même du phénomène imprévu d'accommodation rapide auquel nous faisions allusion et qui est caractéristique des crises d'ordre militaire telles qu'elles se produisent maintenant, en réagissant sur l'état économique, semble être un phénomène inévitable. Même pour l'avenir, dans de pareilles circonstances, et si étudiée que puisse être une mobilisation civile quelconque, l'ensemble des mesures que, de propos délibéré, longtemps à l'avance, on entend mettre à exécution en pareille circonstance, ne paraît guère pouvoir rien y changer. Les premières manifestations de l'influence de ce que nous appelons une crise de guerre, ne sortaient point, tout au contraire, de ce que l'on avait prévu, même dans des milieux aussi calmes et financièrement solides que les milieux britanniques^
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qui d'ailleurs, de par la constitution de la petite armée anglaise primitive, se trouvaient dans de tout autres conditions que les autres pays engagés dans le conflit. On a vu la Bourse arrêter ou suspendra temporairement ses opérations, une foule de gens dans Timpossibilité matérielle de payer leurs dettes, plutôt par suite de la suppression du change sur l'étranger que par manque véritable de ressources disponibles; de façon générale un moratorium s'est imposé en fait. Les demandes de remboursement de billets ou de dépots dans les banques se précipitaient, avant même que la guerre fût déclarée; et dans le milieu anglais en particulier, oùTon réussit pourtant à arrêter la panique, on a été obligé de prendre ce que l'on a nommé des mesures de détresse pour les opérations de crédit, le marché des valeurs, le commerce, l'industrie nationale ou le trafic international ; précisément comme conséquence de l'arrêt brutal de toute la machine économique, dont aucun engrenage ne pouvait plus fonctionner, du moment où certains des engrenages principaux et dominants pour ainsi dire s'arrêtaient.
Presque partout l'or disparaissait de la circulation, les monnaies d'argent étaient thésauiisées; on était obligé d'émettre des petites coupures de billets dr banque pour répondre aux besoins de cette circulation qui n'allait plus se faire que par des payements au comptant, en nécessitant par conséquent une multitude formidable d'instruments d'échange, à cause de la cessation au moins temporaire de l'em-
ploi des chèques et des instruments représentatifs de monnaie. On a pu du reste constater que les mesures prises, les moratoriums imposés l'avaient été quelque peu hâtivement; puisque la reprise partielle de l'activité industrielle devait se faire beaucoup plus vite qu'on ne le pensait : cela sous l'influence de cet état de choses imprévu qui devait s'établir dans les milieux économiques par la crise de guerre même. Ce qui prouve bien que l'on s'était trop pressé d'imposer les moratoriums, et ce qui a presque immédiatement démontré que les effets de la guerre, si formidables qu'ils fussent, n'étaient pas une cause de ruine immédiate et définitive dans les industries et les formes d'activité économique les plus touchées : c'est que partout, en France particulièrement, les effets de commerce frappés de moratorium ont été peu à peu acquittés en dépit des facilités résultant de ce moratorium même. C'est encore une caractéristique bien typique de la crise de guerre envisagée au point de vue économique à l'époque moderne.
Ainsi que nous le disions, la reprise de la vie économique sous l'effet de l'accommodation et des besoins intenses auxquels il faut satisfaire dans une guerre moderne, besoins d'alimentation, de vêtements autant que besoins de munitions, d'outillage militaire proprement dit, est très caractéristique de la crise économique se faisant sous l'influence d'une crise militaire.
Comme conséquence decette reprise, mais en même temps, il faut le dire, de la raréfaction du travail
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masculin amenant à faire appel de la façon la plus curieuse au travail des femmes même pour les besognes les plus industrielles; les salaires s'élèvent considérablement; et dès lors (sous l'inlluence il est vrai aussi de la distribution des secours, des allocations de guerre) l'épargne se forme de façon surprenante dans un milieu et dans des circonstances si tragiques, si anormales, si coûteuses. Cette épargne retombe en partie dans les caisses du Trésor en facilitant les emprunts. D'autre part, pour une foule d'industries même en apparence liées peu directement à laguerre, mais nécessairesmaintenant, étantdonnées les pratiques de la guerre moderne, on voit leurs bénéfices, leurs dividendes atteindre des chiffres véritablement formidables, qui représentent parfois l'amortissement presque entier du capital en une ou deux années. Le fait se produit en particulier comme de juste pour les industries métallurgiques, pour les industries de transport, les compagnies de navigation. Et sous cette double iniluence, par l'intermédiaire ou non de nouveaux impôts comme l'impôt sur les bénéfices de guerre, une partie des États engagés dans la lutte voient les encaissements, du fait des impôts, reprendre eux-mêmes avec une activité curieuse, et voient également arriver dans leurs caisses des prêts temporairesou consolidés, des sommes véritablement énormes, répondant aux besoins prodigieux de milliards et de dizaine de milliards qui s'imposent pour la conduite de la guerre. 11 y a consommation énorme de capitaux; mais cette consommation peut se pour-
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suivre grâce ù ce phénomène, curieux au contraire de ce qui se passe en sens inverse pour les crises économiques proprement dites, quand la crise est à son paroxysme.
Il faut dire, tout en nous en tenant aux linéaments généraux que nous voulons donner ici, que la crise de guerre ne développe pas seulement certaines industries des pays en guerre; elle a une influence surexcitante extraordinaire sur une foule d'industries étrangères se pratiquant dans les pays neutres, naissant dans ces pays à l'occasion de la guerre. Telles industries se dispersent à la surface du globe pour ainsi dire; de nouvelles fabriques en nombre considérable se montent dans une série de pays où cette catégorie d'industries n'existait guère encore; des pays consommateurs deviennent producteurs; les courants d'échanges se modifient ou se renversent. Et d'autant que les consommations sont développées de la ma-nlère la plus surprenante, les besoins des armées entraînant une véritable dilapidation, une usure extraordinairement rapide de tous les produits fabriqués. Au surplus, même dans les pays en état de guerre, de nouvelles industries se créent, parce que l'on ne peut plus compter suffisamment sur l'arrivée de ce qui venait de l'étranger, ou qu'on ne peut plus y compter du tout s'il s'agit de produits de manufactures, fabriqués normalement avant la guerre dans les pays contre lesquels on lutte militairement. Un est amené à se suffire ou à essayer de se suffire. L'apparition brusque d'industries nouvelles et cou-
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sidérables dans les pays neutres, industries suscitées par la demande des pays en guerre, a naturellement des conséquences formidables sur le mouvement des échanges dans l'un et l'autre sens, entre les différents pays frappés directement ou indirectement et ces pays neutres. C'est ce qui modifie profondément les changes, comme conséquence du trouble des échanges. C'est également ce qui fait que^, même dans les pays prenant part à la guerre, le chômage qui se manifeste tout à fait dans les débuts ne dure que très peu de temps, les bras étant trop rares, les besoins trop intenses pour que, sous réserve dune transplantation d'une industrie à une autre, toute la force du travail disponible ne trouve pas à s'employer et à des taux élevés comme nous le disions, les salaires de guerre en pleine crise étant particulièrement hauts.
Cette élévation des salaires jointe à la rareté effective d'un très grand nombre de marchandises qui ne peuvent plus que se transporter difticilement, ou à l'intérieur du pays ou encore bien davantage entre les différents pays du monde à cause de l'insécurité des mers, des prohibitions que l'on proclame pour des motifs divers; l'accroissement des consommations en faveur des troupes, que l'on veut logiquement bien nourrir, bien habiller en même temps que bien pourvoir de munitions et du reste : font que, en pleine période de crise, et non plus dans la période préparatoire à la crise, comme c'est le cas pour les crises économiques et commerciales, les prix atteignent des chiffres véritablement fantastiques. Cette élévation
des prix compte pour beaucoup dans les bénéfices exceptionnels que les industries en état d'activité recueillent durant la période de guerre, durant la période de crise encore une fois.
La balance des échanges se modifie étrangement, et dans deux sens qui se complètent pour ainsi dire en s'accentuant réciproquement. Les pays en guerre, tout en ayant une activité industrielle considérable, mais localisée plutôt sur une série de productions qui ont surtout en vue les consommations intérieures, cessent en très grande partie de fabriquer ce qui alimentait auparavant leur commerce d'exportation; il est très rare que ce commerce puisse subsister avec une ampleur notable, bien que cela ait été le cas pour la Grande-Bretagne pendant la guerre actuelle. Ces pays deviennent importateurs surtout, les importations dépassent pour des milliards et des milliards les exportations, en raison des besoins de consommations intérieures diverses etdes difficultés de production pour la vente à l'étranger.
Tout naturellement cet état de choses a pour conséquence d'influencer profondément le change. On voit d'abord, tout à fait au début de la crise militaire, ce change être favorable aux pays étrangers non en guerre, parce que ces pays ne peuvent pas se procurer les remises nécessaires au payement de ce qu'ils doivent; alors que, dans les pays en guerre, les créanciers cherchent à rapatrier les capitaux placés à l'étranger. Mais bientôt la balance des payements internationaux est favorable aux États neutres; et
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l'on voit le change devenir de plus en plus coûteux pour les pays en guerre, de plus en plus défavorable; pour les uns surtout parce que l'on apprécie peu leurs chances de succès, en même temps que les exportations y sont profondément troublées, ralenties sinon arrêtées; pour les autres, parce que c'est surtout cette induence du manque d'exportation qui se fait sentir et agit défavorablement sur le change. C'est peut-être en cela surtout que la crise militaire, l'état de guerre a l'influence la plus sensible et la plus regrettable sur la situation économi(]ue générale. Et cela alors même que les billets de banque du pays considéré continuent d'inspirer confiance non pas seulement aux nationaux, mais même aux pays étrangers.
Ici encore nous nous trouvons en présence des relations qu'il y a maintenant, mais maintenant seulement, sous cette forme pour ainsi dire négative, entre la crise de guerre et la stabilité des billets de banque, même dans les pays où le cours forcé est prononcé, et la possibilité supprimée du remboursement à vue du billet contre des espèces métalliques, spécialement de l'or. On n'aurait jamais cru auparavant, surtout si on avait songé à des guerres durant aussi longtemps, que la confiance du public pourrait persister, et que le billet de banque continuerait à être admis au pair. Sans insister sur cet état des changes dans la crise déchaînée par une guerre moderne, et sur le déséquilibre des échanges aux exportations par • rapport aux importations, rappelons-nous bien ces caractéristiques. Songeons d'autre part que, dans de
pareilles circonstances, il a semblé et il semble devoir être impossible de remédier à cette forme spéciale de la crise par le procédé classique de la sortie de Tor en vue des payements à l'étranj^er; en raison même de Ténormité du déficit de la balance des échanges. Les grandes banques ne paraissent consentir à des prélèvements sur leur encaisse que pour obtenir en contre-partie des crédits d'un montant très supérieur. C'est naturellement une caractéristique également de la crise du genre que nous étudions ici en quelques pages, de nécessiter ces ouvertures de crédita l'étranger, en raison de l'importance extraordinaire des achats que l'on y fait : il faut se créer et l'on se crée des disponibilités considérables sur cet étranger. On ménage l'encaisse métallique, nous entendons l'encaisse-or, gage de la circulation fiducitiire, et d'autant plus, pourrait-on dire, que l'on se trouve en présence d'une circulation fiduciaire énorme, résultant des causes précédemment mdiquées, payements au comptant notamment, énormes dépenses de l'État, etc. Bien entendu, et comme complément de ce que nous venons de dire, rappelons dunmot que l'encaisse métalli([ue des banques se gonfle formidablement pendant une crise de ce genre; du moins que l'on essaye de l'augmenter autant qu'on le peut ; et que dans les pays où cela est possible, elle arrive à représenter des sommes incroyables. D'ailleurs, durant cette crise, les banques et l'État se procurent également d'importantes disponibilités, cherchent à rétablir normalement les relations de crédit international, en
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mobilisant le portefeuille des valeurs étrangères, soit par des ventes proprement dites, soit par des ententes sous forme de prêts de la part des détenteurs nationaux de ces valeurs.
Quoi qu'il en soit, et en raison même du déséquilibre permanent de la balance des» échanges, on voit les pays devenus les fournisseurs par grande masse des contrées en guerre se trouver véritablement envahis par le métal précieux, en vertu de la cessation ou du ralentissement des exportations de ces pays à l'état de guerre; et ces neutres, fournisseurs à haute dose de produits d'exportation sur ces contrées souffrant directement de la guerre, en arrivent à une véritable saturation d'or. Ils ne désirent plus qu'une seule chose : voir renaître les importations chez eux ; ils cherchent à se débarrasser de cet or qui est en excès, tout comme un produit, une marchandise quelconque. Et en conséquence ils ouvrent largement des crédits aux pays ou du moins à certains des pays qui les ont encombrés de métal précieux. Il y a eu évidemment pour eux enrichissement, mais enrichissement trop spécial qui n'est pas sans de graves inconvénients. C'est sans doute en apparence la prospérité pour eux, puisque leurs industries trouvent une clientèle énorme, croissant constamment, à laquelle elles ne pouvaient guère s'attendre avant la crise guerrière. Mais s'il y a pour les pays ainsi favorisés une augmentation de production formidable, il y a par contre une diflicullé considérable à se procurer les produits que l'on désirerait obtenir par l'échange.
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Qu'on ne sétonne pas au reste de voir se réaliser en pleine période de crise de guerre cet enrichissement, qui n'est au surplus qu'un enrichissement relatif. On a pu dire assez justement que la crise d'une guerre moderne s'accompagne véritablement du phénomène paradoxal de l'enrichissement d'une foule de gens dans les pays mêmes qui sont frappés par la guerre. Il se fait des destructions terribles^, des consommations énormes, des dépenses stériles; mais les sommes payées par l'État pour les fournitures innombrables faites aux armées, aux agriculteurs comme aux industriels; les salaires largement distribués aux ouvriers demeurés dans les usines, aux femmes employées en grand nombre dans ces usines mêmes; les gros intérêts versés par l'État en mal d'emprunt aux prêteurs que sontsouventces femmes, ces industriels; tout cela se traduit par une^circulation énorme de valeurs économiques. En même temps, et pas seulement au front parmi les soldats, les consommations augmentent dans des proportions curieuses par rapport au temps de paix, précisément à cause des sommes formidables mises en circulation de la sorte, des salaires largement distribués, des industries productives fabriquant sur une échelle tout à fait anormale par rapport aux pratiques de la veille.
Mais bénéfices exceptionnels et exceptionnellement élevés de guerre, relèvement non moins notable des salaires, formation et placement d'épargnes, développement extraordinaire également de certaines industries dans les pays en guerre, et à plus forte raison
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dans les pays neutres fournisseurs des autres; mouvement non moins extraordinaire d'exportations de ces contrées neutres vers les contrées belligérantes : tout cela n'empêche que, de par la crise résultant d'une guerre moderne, en dépit de l'enrichissement apparent venant faire contre-poids relatif aux autres phénomènes, une masse de capitaux sont perdus et bien i>erdus. Les emprunts de guerre mêmes ([ui sont contractés si facilement, tout au moins dans les pays dont l'économie subit sans fléchir cette crise épouvantable, constituent une dette dont l'amortissement et l'intérêt devront bien être payés par l'ensemble des contribuables, au profit sans doute des prêteurs. 11 n'y a là qu'un simple déplacement. Et par ailleurs il faudra des années d'efforts productifs intenses pour reconstituer tant de capitaux réellement détruits, évanouis en fumée, de produits manufacturés usés rapidement sans qu'ils aient servi à des populations productrices se livrant au travail économique; tant de matières alimentaires qui ont nourri des milUions d'hommes effectuant œuvre de destruction et non de production.
Sans doute le bilan des déperditions du fait de la crise de guerre ne correspond pas, il s'en faut de beaucoup, à la totalité des sommes empruntées ou dépensées dans les budgets des différents pays. Il n'en résulte pas moins un appauvrissement temporaire formidable, qui justifie bien la place, très modeste sans doute, trop modeste peut-être, que nous avons donnée à cette esquisse de la crise d'une
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guerre moderne dans l'examen que nous voulions faire des crises commerciales, économiques, industrielles.
Il faut des efforts considérables pour refaire les capitaux disparus; et une crise d'un nouveau genre suit la crise proprement dite de la guerre. Assurément d'innombrables usines, chantiers, ateliers se sont créés, qui ont des facultés productrices; mais il faut qu'ils se transforment le plus souvent complètement pour répondre aux besoins de demain qui sont des besoins de paiv; qu'ils modifient leurs fabrications ; c'est-à-dire qu'ils s'attaquent à d'autres productions, pacifiques celles-ci. Les commandes très spéciales, qui les faisaient vivre et se développer puissamment avec de gros bénéfices, viennent à cesser ou du moins à diminuer considérablement. Le gonflement des budgets, l'augmentation des impôts entraînent une crise d'une espèce particulière, alors que la crise même de la guerre peut se liquider assez rapidement.
Ce sont là les caractéristiques, telles qu'on peut les saisir sur le vif, de la crise qui résulte inévitablement d'une guerre comme il s'en fait à l'heure actuelle. Autant que l'on peut prévoir, dans un domaine où les surprises sont faciles, il semble que ce doive être, au moins pendant un certain temps, l'ensemble de ces phénomènes auxquels on aura à s'attendre comme typiques de là crise économique, commerciale, industrielle pouvant résulter d'une guerre. Ce mot de crise doit être ici entendu dans un
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sens un peu spécial et restreint ; puisque l'on se trouve en présence de ce fait curieux, non prévu par bien des ^ens, prévu pourtant quelque peu par Paul Leroy- Beaulieu, d'un développement des productions, d'un enrichissement de beaucoup d'industries, sous l'inlluence de ce qui est une véritable crise, et en fait une crise épouvantable
Nous y avons fait allusion à plusieurs reprises. Du reste, le plus généralement, ce qu'on appelle dans le langage courant des crises agricoles, qui sont des crises de production insuffisante, étaient jadis surtout des crises résultant de ce que les matières alimentaires étaient réellement trop peu abondantes pour satisfaire aux besoins des populations, qui devaient pourtant se contenter de ce qui était à leur portée dans le domaine assez étroit où elles pouvaient s'approvisionner. Il est aisé de comprendre que la crise agricole n'est point une crise économique au sens vrai du mot, puisque celle-ci résulte d'une surproduction^ si nous employons le mot sans justification, ou, pour ne pas tomber dans le sens tendancieux du mot, d'une production qui parait surabondante par suite de ce fait qu'on ne trouve point d'acheteurs pour écouler les produits obtenus. Aussi bien, allons-nous voir que, dans les cas, en fait très rares, oii une crise agricole se produit et se fait sen-
tir plus ou moins cruellement sur une population déterminée de producteurs, parce qu'il y a excès réel de production d'un article déterminé, dont on n'a pas eu soin de proportionner la fabrication à la réalité des besoins même mondiaux; en dépit qu'il y ait là une crise locale^ ou tout au moins limitée dans l'espace, en même temps que limitée dans le temps, une véritable surproduction au sens le plus exact du mot; on peut bien dire néanmoins que même, dans ces circonstances toutes particulières, on ne se trouve pas en présence d'une véritable crise économique et commerciale, d'une crise économique générale.
Il est bien sûr que, si l'on se contentait de caractériser les crises économiques en disant que c'est un défaut d'équilibre entre la consommation et la production, les crises agricoles, et notamment les crises de disette qui étaient jadis si fréquentes, et qui sont devenues relativement si rares à notre époque, rentreraient bien sous cette définition. Elles ne sont point le fait d'un détraquement de l'appareil de la circulation, comme on a dit aussi en parlant des crises économiques ; elles sont plutôt le résultat de circonstances, de calculs des hommes déjoués par la réalité des faits. C'est ici que la définition de M. Emmanuel Vidal pourrait nous servir très effectivement, en nous montrant comment ces crises agricoles se distinguent nettement des crises économiques. Cela est vrai même pour les crises de surabondance, de production inconsidérée, d'exagération manifeste dans
telle culture très spéciale. Tout simplement parce que, dans de pareilles circonstances, les agriculteurs qui arrivent à cette surabondance n'ont point réellement calculé leurs observations; et l'on ne peut pas dire par conséquent que leurs calculs ont été déjoués. On a procédé quelque peu au petit bonheur, convaincu qu'on était que l'article qu'on produit se vendra toujours, qu'il est, par définition, plus intéressant que n'importe quel autre.
Les exemples de crises de disette s'offriraient innombrables; et trop souvent dans le passé les souffrances qui ont frappé les populations, résultaient de ces disettes, de ces infraproductions ; sans doute pouvaient-elles être relativement locales, ne frapper que des contrées assez nettement déterminées ; mais il ne faut jamais perdre de vue, en matière économique, que le grand facteur essentiel ce n'est pas seulement la circulation entendue au sens économique du mot, mais ce»sont encore les transports. Or, à ces époques qui ne sont pourtant pas très lointaines, les transports entre nations manquaient, même souvent entre régions très voisines d'une même contrée; et la disette pouvait se faire à peu de distance de parages où l'abondance aurait régné. C'est même pour cela qîi'il pouvait également se présenter des crises de surabondance, crises locales et temporaires, qui faisaient souffrir les producteurs en mal de vendre ; sans satisfaire les consommateurs qui ne connaissaient guère l'existence de cette surabondance voisine, et qui surtout étaient rais hors d'état, par
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l'insuffisance des moyens de transport, de tirer parti de cette surabondance, pour remédier à la disette.
Un des exemples caractéristiques que tous les auteurs se sont accordés à citer de ces crises a,ericoles, de ces crises de djsette, c'est celle qui a frappé la viticulture du Midi de la France, comme conséquence de l'apparition du phylloxéra, et surtout de l'expansion fantastique de cet insecte à presque tous les vignobles ; ce qui avait entraîné la disparition à peu près complète de la vigne, et ce qui a nécessité la reconstitution coûteuse de ces vignobles. Il est bien certain, comme l'a fait remarquer M. Nogaro, dans ses Eléments d'Economie politiriue, que, quand un déficit notable se manifeste dans une industrie agricole ou autre, même strictement déterminée, il est inévitable que cet état de choses ait des répercussions sur un nombre plus ou moins considérable d'autres industries; celles qui, par exemple, transporteront les produits de l'industrie directement frappée, ou tmcore celles qui lui fourniront des matières premières. D'autre part, il est bien assuré qu'une crise comme le développement du phylloxéra en France a entraîné une véritable déperdition de capitaux, par suite de la destruction complète de vignobles dans lesquels on avait incorporé dos travaux considérables, (les capitaux énormes. On ne saurait trop lo répéter avec M. Yves-Guyot, et nous verrons que son observation n'est nullement en contradiction avec les déductions des autres auteurs rpii ont étudié le problème,
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bien au contraire ; les destructions de capitaux facilitent toujours la naissance des crises économiques. Elles sont dues à un excès de consommation de capitaux; et cette consommation peut se manifester sous les formes les plus diverses, comme nous le reverrons encore, à la suite des grandes guerres. Par conséquent une crise agricole peut avoir, même et surtout quand il s'agit de disette une réaction puissante sur la naissance d'une crise économique générale; ce qui ne veut pas dire qu'elle se confonde avec elle. Aussi, M. Paul Leroy-Beaulieu, quand il étudie ces crises locales propres à une province, à une région d'un grand pays, admet bien que le plus souvent elles n'ont réellement qu'une influence locale ellemême ; mais il considère aussi que la répercussion se produit non seulement sur toute l'économie du pays, mais encore sur tous les pays voisins. Il signale comme exemi)le de crises locales et agricoles, ayant eu cependant des conséquences générales, la fameuse crise cotonniére résultant de la guerre de Sécession, de 1861 à 1865. La crise du coton était une crise agricole, cependant il faut reconnaître qu'elle était motivée, entraînée véritablement par une crise politique: le déchirement violent qui se produisait entre le Sud et le Nord des États-Unis. Cette crise a retenti sur unegrandepartie des payseuropéens, notamment sur los districts cotonniers du Lancashire ; ce n'était certainement pas une destruction directe de capitaux ; c'était une diminution de production de richesses; ce qui se ressemble souvent.
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Tout cela n'empêche que, comme le dit avec tant de raison M. Paul Lerpy-Beaulieu, les crises qui proviennent d'insuffisance de récoltes sont très atténuées chez les nations civilisées, par suite de Texpansion considérable des domaines produisant une récolte donnée, et aussi parce qu'on se trouve en présence de véritables vases communicants, dans l'ensemble desquels un équilibre moyen se fait. Lors même qu'il y aura disette de blé en France par exemple, nous entendons surtout diminution considérable de la récolte moyenne, la masse des habitants ne paiera pas son blé sensiblement plus cher qu'en temps ordinaire ; et cela non pas seulementà cause du jeu des tarifs douaniers protecteurs;, mais encore parce qu'une foule de producteurs se précipiteront sur le pays, vers des consommateurs qui ont insuffisamment récolté. En outre, les cultures sont plus variées; une diminution considérable dételle nature de récolte ne ruinera pas complètement l'agriculteur qui, en même temps, est un capitaliste, c'est-à-dire possède des valeurs mobilières ; qui peut même joindre, à la pratique de l'agriculture, celle d'une industrie toute difîérente.pour laquelle les conditions seront autres que pour la production frappée, dans le cas auquel nous songeons. Il en est évidemment différemment, si les circonstances atmosphériques par exemple qui ont causé une insuffisance manifeste de récoltes, se sont reproduites un peu dans tous les pays; et si par conséquent il s'est fait une diminution de la richesse d'une bonne partie de la population du
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globe, traduite par une disponibilité beaucoup plus faible des véritables instruments d'échanges, des produits, susceptibles comme toujours de s'échanger contre des produits. Comme il y a appauvrissement, ou si Ton veut, moindre enrichissement delà masse des consommateurs, il y a donc moindre formation de capitaux, inoindre existence de capitaux, moindre faculté d'achat. Nous verrons précisément certains auteurs comme M. Yves-Guyot insister avec raison sur ce que l'état, la productivité des récoltes peut être un signe à interroger, au sujet delà venue possible d'une crise ; et l'on pressent déjà, d'après ce que nous avons dit, les relations qu'il peut y avoir en la matière.
Précisément, M. Leroy-Beaulieu, reprenant cet exemple de la crise phylloxérique en France, a voulu montrer les influences réelles que peuvent avoir les calamités agricoles, quand elles sont permanentes. Il a signalé cette crise comme ayant été une cause de gêne, de ralentissement du progrès général en France entre 1879 et 1895. Il a fait remarquer que le million et demi d'hectares de vignes qui ont été détruits, produisaient approxirnativement un milliard de francs de produits bruts; et que les cultures qui ont été substituées à la vigne ne donnaient que 300 à -400 millions. C'était un déficit considérable; et cela devait par suite entraîner des incidences fâcheuses pour les autres industries, sinon des autres pays, du moins de la France même. Aussi bien la reconstitution des vignobles a entraîné des dépenses que l'on a ralculées entre l.oOO et 2.000 francs par hectare: il
y a donc eu de ce fait consommation de capitaux énoriftes; et nous pressentons ce qu'il peut en résulter.
Qu'on retienne donc bien, car cela semble une vérité évidente, mais trop souvent oubliée, que, si les crises agricoles sont nettement différentes des crises économiques; si souvent elles nont pas sur celles-ci une influence suffisante pour les faire naître; du moins de mauvaises récoltes des pays agricoles ont des répercussions qu'il ne faut pas perdre de vue. C'est ainsi que M. Yves-Guyot, dans sa communication à l'Institut international de Statistique, en septembre 1913, rappelant une récente récolte déficitaire de la France, faisait remarquer que ce déficit devait provoquer une hausse du prix du blé dans le pays, une diminution du pouvoir d'achat des producteurs de blé, que par conséquent il pouvait et devait avoir sa répercussion sur leur capacité d'épargne, leur rùle de clientèle pour les produits industriels. Aussi bien ces récoltes déficitaires font monter les prix; et si M. Juglar a pu dire que la crise se manifeste par la cessation de la hausse du prix, il ne nous semble pas que ce soit exagéré de dire que la montée des prix, l'attrait qu'elle a pour beaucoup d'industriels, l'optimisme qu'elle fait naître, sont des influences trt's nettes sur la naissance mémo, des crises.
C'est en somme un peu dans le même esprit que notre collègue le Baron Mourre insistait sur ce qu'une bonne récolte aux États-Unis peut contribuer à pro-
voquer la prospérité, sans suffire bien entendu à elle seule à l'assurer d'une manière solide et durable. Pourtant, comme le lui reprochait M. Yves-Guyot, il a tendance à penser que les récoltes ne peuvent être considérées que comme un facteur négligeable des crises économiques. Et cela a amené le savant économiste, tout récemment devant la Société de Statistique, à reprendre la thèse dont il s'était fait le défenseur autorisé devant l'Institut international de Statistique; à redire que le consommateur, quand il a une bonne récolte, fait déplus grands achats, augmente son outillage, peut avoir des fonds disponibles, à insister sur ce que sa prospérité, résultant de la bonne récolte, détermine des demandes industrielles^ et des offres financières. En somme, d'après cela, la relation entre les crises agricoles et les crises économiques générales, est suffisante pour que le lecteur ne soit peut-être pas disposée nous reprocher d'avoir consacré un petit chapitre à cette question des crises agricoles.
Pour ce qui est des crises ([ue nous avons appelées de surabondance, afin de ne pas les confondre avec les crises économiques générales, auxquelles on donne si souvent le nom de crises de surproduction : elles semblent avoir beaucoup moins de connexité que les crises de disette, avec les crises générales. Gela n'empêche qu'elles peuvent, dans une certaine mesure, entraîner une consommation inutile de capitaux, une véritabledilapidation, une diminution par conséquent de la masse des capitaux qui pourraient être employés
utilement. Eneffetcettesurabondance entraine inévitablement une baisse des prix, qui pourrait être locale le plus souvent, mais qui n'en arrive pas moins à ce que la vente des produits ne couvre pas les dépenses exposées pour les obtenir. 11 est vrai que, en pareil cas, et le plus ordinairement, il se produit une sorte de déplacement de richesses, si nous reprenons un mot fort heureux de M. Colson. Du fait même que les produits sont véritablement surabondants, non parce ((u'ils sont en réalité en excès, mais parce que les acheteurs ne peuvent les payer; ils voient leurs prix baisser beaucoup ; mais une foule de consommateurs vont pouvoir se les procurer alors en très grande quantité; et de plus, il résultera pour eux, du fait des économies réalisées, des disponibilités qui leur permettront de se reporter ailleurs, sur d'autres commerces et d'autres industries en leur valant une clientèle nouvelle.
Ce n'est point une supertetation de montrer que les crises monétaires sont très différentes des crises économiques ; la preuve en est déjà que beaucoup de ceux qui ont traité de cette question, ont éprouvé le besoin, tout comme nous, d'observer que, si la crise économique est souvent accompagnée d'une crise monétaire, celle-ci n'est point la cause de celle-là; elle ne se confond pas avec elle ; souvent elle en serait plutôt la conséquence; ou tout au moins elle ne jouera qu'un rôle secondaire ; ce sera un phénomène beaucoup moins troublant que l'autre au point de vue de sa durée, notamment. Ce qui rend, d'ailleurs, essentiel d'insister sur ce côté de la question, en dépit de tout ce qui a pu en être dit par des maîtres, et en raison même du but que nous nous sommes proposé ici de vulgariser, pour ainsi dire, cette question de la connaissance des crises, sans prétendre guère faire œuvre personnelle ; c'est que, encore à l'heure actuelle, bien des gens, en présence de crises écono-
miques générales caractérisées comme celle qui a sévi en France, dans le monde européen, et ailleurs, en 1913 et 1914, prononcent nettement ce mot de crise monétaire.
C'est justement le titre caractéristique (qui caractérise à faux, à notre avis) que prenait M. Robert Wolff, dans un article publié par le Journal des Économistes, dans le courant de 1914. Il parlait de crises monétaires mondiales. Pour justifier sa qualitication, il commençait par une définition ; il disait entendre par tension monétaire, un état de fait se traduisant par un relèvement du taux de l'escompte et du taux de placement, par l'insuccès des émissions nouvelles et ajoutait que cet état de fait lui semblait causé par une raréfaction des signes monétaires, or et billets. Il nous semble, toutefois, que, dans de semblables circonstances, ce qui est cause de l'état de gène, ce ne serait pas précisément une raréfaction des signes monétaires, de la monnaie considérée en elle-même ; mais une insuffisance de ce que nous avons appelé à plusieurs reprises les disponibilités, mettons les capitaux ; qui peuvent être très abondants, alors que les signes monétaires sont relativement rares ; et qui peuvent, au contraire, faire défaut aux besoins de l'industrie et de la consommation, quand il existe en circulation, dans un pays ou dans les différents pays, un ample approvisionnement de monnaies. Il ne faut évidemment pas confondre le caractère financier qui se retrouve, pour ainsi dire, toujours dans les crises économiques générales, avec le caractère monétaire.
Cela ne signifie pas, au reste, que les crises purement monétaires soient chose impossible; mais,comme l'auteur dont nous signalons les idées a tenu à appliquer la théorie des crises monétaires mondiales aux crises de 1913-1914 en particulier ; il semble bien qu'il y a dans son esprit une confusion très nette, entre les crises économiques générales et les crises monétaires- M. Robert Wolff insiste, en efTet, sur ce que, durant Tannée 1913, sur tous les marchés du globe, il a été constaté une tension monétaire mondiale ; pour lui, c'est là l'explication du trouble indéniable qui a régné sur le monde industriel et commercial depuis au moins une année ; au surplus, il a tendance à trouver, dans cette tension monétaire mondiale, une certaine périodicité, puisqu'il insiste également sur ce qu'elle se reproduit à des époques diverses, toujours avec les mêmes manifestations. Son but a été surtout de montrer et même de démontrer par des formules quelque peu mathématiques, que ce degré de tension monétaire est déterminé, non parla quantité de numéraire existant, mais par le rapport entre cette quantité et les besoins des affaires. En somme, le phénomène qu'il considère se rapproche beaucoup de celui qui est à la base des crises économiques : le manque de capitaux, en raison même des besoins des affaires et de ces besoins croissants, et un défaut d'équilibre par suite de la consommation énorme de ces capitaux correspondant effectivement à une production débordantei Mais il nous semble évident et n'avoir pas besoin d'être démontré, que la quantité de numéraire, pas
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plus du reste que la quantité des capitaux disponibles, ne peut être appréciée en dehors de la considération des besoins, c'est-à-dire de la demande des emplois possibles. L'abondance ou la disette sont toujours chose relative; l'instrument de circulation qu'est la monnaie, aussi bien que l'outil indispensable à la production qu'est le capital, peut être surabondant, du moment où les besoins sont faibles, alors même que de façon absolue il ne se présenterait pas en grande quantité.
Il n'est pas nécessaire d'insister longuement sur ce côté de la question. Mais ce qui est intéressant à mettre en lumière ; ce qui montre bien que l'auteur, en même temps que beaucoup d'autres personnes, sous prétexte de viser les crises monétaires proprement dites^ se préoccupent en fait, et sans toujours s'en douter, des crises économi({ues générales : c'est ([ue, pour expliquer les phénomènes de tensionmonétaire, ils invoquent notamment les immobilisations nouvelles, comme ils disent, en employant ce mot d'immobilisation, qui n'est peut-être pas tout à fait exact, dont nous ferons plus loin la critique avec M. Eugène d'Eichthal. Les immobilisations nouvelles qu'il voit influer sur l'abondance de la monnaie, et entraîner au besoin une tension monétaire, ce seront les immobilisations d'installations de machines, les travaux de construction, ou même les travaux payés directement à des ouvriers. M. Wolff, en particulier, réduit le phénomène qui se passe alors, en disant que toute immobilisation nouvelle se traduit par la répar-
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tition en salaires d'une somme correspondant à son prix de revient; il ajoute que cela se passe ainsi au point de vue monétaire, mais il pouvait ajouter qu'il en est de même au point de vue capitaux, comme l'a dit M.Yves-Guyot, comme l'a fait remarquer également M. d'Eichtal; c'est toujours une consommation au moins temporaire de capitaux. Il semble, du reste, exagéré de considérer que c'est sous la forme monétaire que cette indisponibilité, cette immobilisation se traduira ; il peut s'en falloir de beaucoup que les immobilisations ainsi faites ne rentrent pas dans la circulation monétaire ; une bonne partie des signes monétaires peut devenir disponible, par suite même de ce que la monnaie est un intermédiaire. L'observation pourrait se faire ^u sujet de l'augmentation du stock de marchandises, que M. Wolff et d'autres invoquent dans la genèse de la tension monétaire; ou encore des émissions de titres, qui sont sans doute des immobilisations de capitaux, mais non pas toujours, encore une fois, de signes monétaires. Aussi bien, Tauteur môme que nous venons de citer, reconnaît-il que les émissions de titres provoquent surtout des virements de fonds; mais il s'attache à démontrer néanmoins, par des formules savantes, la réaction de ces émissions sur la tension monétaire, notamment quand il y a faculté d'émission illimitée des billets de banque, comme en Angleterre.
Il faut reconnaître que l'auteur que nous avons déjà cité à plusieurs reprises, admet lui-même parfaitement que ces phénomènes de tension monétaire
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peuvent se produire dans les crises purement économiques, comme il dit, dont le signe caractéristique est la surproduction périodique: que ces crises s'accompagnent presque nécessairement d'une crise monétaire. Mais il ajoute qu'il peut y avoir crise monétaire sans qu'il y ait au moins immédiatement crise économique ; et en cela presque tout le monde est d'accord avec lui. C'est ce qui nous ramène à cette distinction nécessaire entre les crises monétaires et les crises économiques générales, ce qui nous a conduit à consacrer un chapitre spécial à ces crises monétaires.
Nous pourrions à cet égard nous reporter notamment à ce qu'a écrit Charles Coquelin. Lui qui pourtant estime avoir trouvé la véritable explication des crises commerciales, comme il dit, dans la mauvaise constitution du crédit, dans l'existence des banques privilégiées, dans le monopole exercé par ces industriels, dans leur mode de fonctionnement; il ajoute pourtant qu'il n'est pas exact de dire que, dans les moments de crise, le public .«e porte en masse vers les banques pour obte.nir le remboursement de Ipurs billets ; ce qui aurait inévitablement une inlluence sur l'abondance des signes monétaire^, au moins représentatifs.
Joseph Garnier a montré lui-même de façon ingénieuse la différence qu'il y avait pour lui entre le» crises économiques et les crises monétaires. Il a fait remarquer, dans ce qu'il nomme les époques de confiance, de prospérité, de développement industriel.
motions d'optimisme, préparant la grande production et peut-être aussi la production exagérée, ce qu"il faut entendre par surproduction; comme les capitaux sont demandés pour être appliqués aux emplois auxquels on les destine ; comme ces capitaux, pour passer des mains de ceux qui les possèdent et les prêtent entre les mains de ceux qui les occupent, doivent être mis la plupart du temps sous forme d'espèces, de billets de banques : ils sont plus demandés qu'offerts. Et il en tirailla conclusion que la masse qui servait à une circulation ordinaire devient insuffisante pour une circulation augmentée, surexcitée. C'est en ce sens que Joseph Garnier voyait la crise économique, ou du moins la préparation de la crise, pouvoir susciter une crise monétaire un peu artificielle. Il disait en effet que, en cet instant, il y a tous les symptômes des crises monétaires; il ajoutait que, au moment où la confiance vient à diminuer, notamment par crainte d'une crise prochaine, ou par suite d'un événement politique (qui peut d'ailleurs agir profondément sur la naissance de la crise), chacun chercherait à toucher le plus d'espèces possible, et à en remettre le moins possible; à se faire accapareur de cette marchandise par excellence qu'on est sûr de toujours vendre très facilement. Cette observation concordait avec celle qui a été faite à propos de la crise américaine de 1907 et de laquelle nous avons parlé plus haut : le fameux phénomène de thésaurisation que M. Roosevelt reprochait, peut-être avec quelque vérité, à ses compatriotes, au moment de la crise^ c'est-à-dire du moment où
cette crise se manifestait de la façon la plus netU:; et non point au moment où elle se préparait. Joseph Garnier a pu ajouter que la diminution de la confiance tend à suspendre et à ralentir la circulation des autres instruments d'échange, des instruments de crédit; si bien que la circulation métallique est appauvrie, en même temps que la circulation en papier, et ({u'il y a crise monétaire, en sens inverse du cas précédent, crise concordant avec une crise économique, pouvant être considérée comme son résultat, mais ne la créant nullement. Pour bien faire comprendre sa pensée, il disait encore que ces deux espèces de crises spéciales se croisent, avec les crises générales, tantôt cause et tantôt efïet, et plus souvent effet. Il nous semble donc avoir été très près de la -vérité, en ces matières comme en beaucoup d'autres.
Gustave de Molinari, dans un des derniers articles qu'il donnait au Journal des Écouomhtes, en 1907, passant en revue les phénomènes de l'année 1907 elle-même, montrait la production des capitaux diminuant, tandis que l'esprit d'entreprise était surexcité ; ce qui exigeait une masse croissante d'avances et de regsources; et il ajoutait qu'il y avait disproportion entre l'offre et la demande du capital, ce qui devait engendrer inévitablement une crise industrielle, suivant son expression. Mais il remarquait qu'elle était seulement aggravée par une crise monétaire, due principalement à la réglementation tutélaire des «i.OSri banques nationales de l'Union Nord-américaine, et à la surabondance de l'argent représenté par des
certificats dont une législation spéciale encombrait la circulation. Ce n'était donc point la tension monétaire qu'il invoquait, ni Finsuffisance des signes monétaires, bien au contraire. Et de plus il mettait en lumière la différence qu'il y a entre la crise industrielle et la crise monétaire.
Cette distinction indispensable entre les crises monétaires et les crises économiques a été également faite par M. Delamotte, dans sa remarquable communication à la Société d'Economie Politique, à la fin de 1907. Il y parlait de la crise aux États-Unis, crise de 1907 elle-même. Sans doute, il avait tenu à donner quelques renseignements d'abord sur le régime monétaire des États-Unis, pour faire remarquer surtout l'augmentation dui chiffre des billets, l'augmentation bien plus considérable encore du stock d'or de la Confédération, l'élévation absolue du stock monétaire des États-Unis. Pour lui, il n'y avait pas sans doute inflation, mais il y avait encore moins insuffisance monétaire; d'autant que les chèques et virements sont particulièrement développés chez les Américains du Nord. La quantité de monnaie par tète d'habitant était calculée par lui à 162 francs, contre 90 seulement en Angleterre. Ce qui n'empêche que la circulation fiduciaire n'en laisse pas moins à désirer aux États-Unis, certaines banques pouvant se trouver fort embarrassées, en dépit de l'abondance, si l'on considère le pays dans son ensemble. En tout cas, ce n'était point pour lui, ni pour beaucoup d'autres, la situation monétaire qui avait agi aur la
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crise pour la déclancher; cette crise paraissait avoir pour cause la production, et la spéculation, les abus du crédit. H y a eu tension monétaire, mais plutAt comme conséquence même de la crise. Cette opinion avait été amplement confirmée par M. Peartree, qui a été président de la Chambre de Commerce américaine à Paris, et qui, lui aussi, a considéré que le côté monétaire de la question et de la crise n'avait été que bien secondaire : crise de confiance, comme il disait, en employant un mot un peu vagiie, qui a pourtant été utilisé bien souvent, non pas crise de monnaie. Ce qui pourrait confirmer la distinction que nous faisions tout à l'heure, et qui n'est pourtant pas vraiment nécessaire entre la monnaie et le capital, c'est que M. Heidelback désignait comme remède à la crise, l'épargne, la formation des capitaux par le peuple américain.
Cette faible influence des phénomènes monétaires proprement dits sur les crises économiques, avait été mise en lumière à plusieurs reprises par M. Paul Leroy-Reaulieu, et aussi par M. Pierre Leroy-Beaulieu, dans les colonnes de V Economiste Français, et précisément, ce qui était naturel, à propos de cette crise américaine de 1907, qui était accompagnée d'une véritable crise monétaire, celle-ci n'ayant point durr longtemps, et ayant été essentiellement locale. Dans une remarquable étude sur la crise américaine et ses répercussions, motivée par l'ampleur même de cette crise et l'expansion de la vague économique défavorable à travers le monde, M. Paul Lerov-Beaulieu,
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après avoir précisément montré combien le capital disponible est venu brusquement limiter l'activité, et causer la crise ; insistait sur ce que le capital, ce n'est pas ou du moins ce n'est pas principalement la monnaie, même métallique; il ajoutait que les capitaux avaient manqué, autant que la monnaie, sinon plus, à la mégalomanie américaine. Nous ne retiendrons de cela pour l'instant, quitte à y revenir quand nous mettrons en lumiôre les causes des crises, que cette constatation faite par une autorité : que l'insuffisance de la monnaie, et même la défectueuse organisation des banques nationales n'ont eu qu'un rôle accessoire sur la crise de 1907 aux États-Unis, et ne sont intervenues qu'après la crise déclarée ; elles ont pu l'intensifier un peu, la propager; mais ce n'ont été que des éléments secondaires. M. Leroy-Beaulieu montrait lui aussi que les États-Unis ne -manquent aucunemen: d'or; c'est même le pays qui en détient la plus grande quantité. C'est là la monnaie idéale. Il ajoutait que la circulation fiduciaire se fait également en abondance. Notre savant maître en concluait que les moyens de paiement, les signes monétaires n'étaient aucunement en dessous des- besoins en temps normal; il ajoutait que, bien entendu, en temps anormal, ils sont toujours insuffisants. Mais cela montre que leur insuffisance résulte des circonstances de faits, et non point d'un déficit absolu.
On a repris dans divers cas cette observation, en disant que la crise américaine n'a aucunement eu pour cause Tinsuffisance de la monnaie, en conli-
LES GRISES MONÉTAIRES l()5
nuant par suite à séparer bien nettemeat les crises monétaires, des crises économiques, sous réserve de l'observation que nous allons faire dans un instant. Au surplus, dès l'ouverture de cette crise américaine, des quantités énormes d'or, évaluéesà près de 600 millions de francs, sont parties d'Europe sur les États- Unis; ce qui augmentait d'autant la quantité d'instruments monétaires existant dans le pays. L'insuffisance monétaire, au lieu d'avoir été la cause de la crise, n'en avait été au contraire que l'effet. Aussi bien, quand la crise économique née aux États-Unis s'est transportée en Allemagne, puis a gagné tonte l'Europe, on a pu constater, comme l'a fait M. Otto Warschauer, que ce n'était point les instruments monétaires qui manquaient en Allemagne.
A la vérité, à consulter par exemple les publications qui ont été faites par M. .\lfred Neymarck, relativement à cette crise américaine, on verrait bien mentionné le fait que la situation monétaire révélait aux États-Unis de sérieux embarras; mais l'auteur ajoute immédiatement que les grandes entreprises industrielles manquaient de capitaux, qu'elles cherchaient des ressources disponibles, ce qui accuse l'inlluence prédominante véritable, en ne laissant plus apparaître l'embarras de cette situation monétaire que comme un résultat.
Avec sa vigueur ordinaire, M. Yves-Guyot, dans la brochure spéciale qu'il a consacrée à la Crisr. auu'iicainr, à ses effets et à ses causes, s'est écrié : « Quand on dit de la crise américaine qu'elle est
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une crise monétaire, on n'explique pas comment elle peut se produire dans un pays qui a 7 milliards et demi d"or à sa disposition ». Il insistait, comme les autres, sur ce qu'il n'y avait tout au plus là qu'une cause accessoire, que ce n'était aucunement la cause principale. Sans doute les grands établissements de Pittsburg, comme il le faisait remarquer, payèrent les salaires de leurs ouvriers par des chèques, dans une forte proportion; sans doute aussi, les marchands n'avaient pas de petite monnaie, et l'on dut arriver à faire des chèques de valeur très faible; mais la monnaie se cachait, en vertu d'un phénomène de thésaurisation qui n'était point jadis habituel aux Américains, que M. Roosevelt a flétri dans un de ces messages redondants dont il était coutumier. Toutefois, si la monnaie était rare, ce n'est point qu'elle manquait, c'est qu'elle se cachait, que la panique régnait; et celle-ci résultait de l'état général des affaires. Le sénateur Elkins, qui a tenu à caractériser la crise des États-Unis par une phrase à prétentions lapidaires, a dit : « Les affaires ont augmenté de 30 0/0 et la monnaie seulement de 5 0/0, ce qui correspond à un déficit de 25 0/0; voilà la cause de la crise. » Ces affirmations étaient controuvées, et facilement controuvées, par M. Yves-Guyot, qui invoquait les statistiques, et montrait que la quantité de monnaie, entre 1892 et 1907, avait augmenté de 86 0/0. Cela l'amenait du reste à des conclusions que nous retrouverons sur notre route;, puisque, non seulement il y affirme que les difficultés monétaires n'ont été
i|u aa effet de la crise, mais qu'il ajoute que celles-ci provenaient de ce que les Américains manquaient de disponibilités, parce ({u'ils ont absorbé trop de capitaux circulants dans les capitaux fixes.
M. Georg-es de Laveleye en 19U7, au lendemain du déchaînement de la crise américaine, a montré lui aussi, mais d'autre façon, de manière un peu détournée, la liaison sans doute qui existe entre les crises générales et les crises monétaires, mais aussi la différence profonde qui les sépare. Il indiquait en efîet que la crise économique qui se produisait résultait de Texagération des engagements contractés, de la surproduction amenée par le haut prix de toutes choses; et il signalait d'autre part que de toutes petites influences monétaires peuvent avoir une action bienfaisante sur une crise économique; il disait en effet: .< Que demain la lianque d'Espagne, la Banque d'Italie, la Banque d'Autriche- Hongrie ou la Banque impériale de Russie mettent quelque peu d'or à ladispositiondelaBanque del'Empire allemand, et l'on éprouvera une sensation de réconfort .» « Ces opérations, ajoutait-il, ne changent rien à la situation personnelle de chaque pays; et pourtant, elles produisent l'effet d'un véritable médicament. » Il considérait que de la sorte on agit sur l'esprit du capitaliste, on fait à bon marché preuve de confiance, on réagit contre la peur ou la désespérance; et que cela suffit parce que la défiance est un des éléments pernicieux do toute crise de monnaie, de bourse, de crédit ou de (Oiiimerce. Toutefois, en un autre point de son
étude sur la crise américaine, et à propos d'une comparaison qu'il faisait entre la crise de 1895 et celle de 1907; tout en reconnaissant que l'une comme l'autre avaient été provoquées notamment par des engagements formidables sur les chemins de fer de l'Union, ce qui n'était autre chose qu'une consommation énorme de capitaux, au profit de ces chemins de fer; M. G. de Laveleyo co:nmençait par affirmer que la crise était devenue grave, aiguë à cause du mauvais système monétaire en vigueur aux États-Unis; et il ajoutait plus expressément que, si la crise de New- York avait pris une si grande intensité, ce n'était pas tant que le crédit fût surmené, mais parce que la monnaie était insuffisante
Nous avons déjà montré comment celte affirmation doit sembler contiouvée à tous ceux qui ont suivi l'état de la monnaie aux États-Unis. D'ailleurs nous devons remarquer que, en ce point, M. Georges de Laveleye pouvait s'autoriser de l'opinion de notre regretté collègue M. Jacques Siegfried, affirmant que la cause primordiale de la crise de croissance des Étals-Unis, réside dans les vices et l'insuffisance de la situation monétaire et fiduciaire. Peut-être au surplus, M. de Laveleye était-il poussé, pour lancer cette affirmation, par le fait qu'il considérait la Belgique comme se trouvant dans une situation monétaire fâcheuse, précaire ; peut-être agitait-il un peu le spectre d'une crise économique pour ramener son pays dans une voie plus saine à ce point de vue. Le fait est que son élude sur la crise américaine se
terminait par un long couplet sur la situation monétaire de la Belgique, sur les inconvénients qu'elle présente, sur une comparaison entre sa situation et celle (le la France. Aussi bien, M. de Laveleye manifeste dans son étude qu"il s'agit là d'une crise monétaire de répercussion, comme il dit, dune véritable crise de crédit, d'un de ces spasmes, d'un de ces cyclones auxquels il fait allusion, en se rappelant le mot d'Emile de Laveleye, c'est-à-dire une de ces crises économiques générales si différentes des crises monétaires, de par Tobservation même qu'il fait. On voit donc que, pour lui comme pour les autres, il y a profonde dissemblance entre la crise monétaire et ce qu'il appelle la crise de crédit, ce que quelques-uns nomment crise financière, en faisant une confusion que nous essaierons, dans un instant, de montrer, et ce qui est une crise économique. Du reste, M. Georges de Laveleye, comme type de crise de crédit, mettons de crise économique, rappelle celle qui est survenue en 1870, « le cyclone qui s'est formé à Londres », le fameux « black friday ». Il montre la Banque se faisant autoriser à une émission supplémentaire de billets ; ce (jui conduisit quelques esprits, à tort, et d'après M. de Laveleye môme, à estimer que le système monétaire de l'Angleterre était mauvais; il n'en conclut pas moins qu'il y avait là une véritable crise économique, et non point une crise monétaire.
Ces conclusions sur les différences qu'il y a entre la crise monétaire et la crise économique, et sur les
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relations également qu'il peut y avoir entre elles, seraient encore confirmées par l'opinion exprimée par un spécialiste des plus autorisés, M. Roulleau, parlant de l'abus du crédit aux États-Unis et de la théorie des crises; précisément à la suite et à propos de la crise générale née aux États-Unis en 1907. Il accuse la disproportion entre l'esprit d'entreprise et les capitaux prêts à soutenir la grandeur de ces conceptions; formule heureuse qui coïncide en somme, si l'on regarde bien le fond des choses, avec tout ce qui a été dit de la surproduction, et aussi de la surconsommation des capitaux. Et il ajoute que, quand les banques elles-mêmes, en temps de paix , retirent brusquement le numéraire de la circulation, le grand inconvénient q*ui en résulte tient à ce que, à ce moment même, il serait nécessaire de réunir des fonds abondants, simplement pour ramener la confiance.
Il y a un côté des crises monétaires, ou plus exactement des grandes perturbations monétaires, comme dit M. Paul Leroy-Beau lieu, que nous ne devons pas laisser complètement dans l'ombre. Il s'agit spécialement des oscillations généralement violentes qui se manifestent dans la production des métaux précieux; nous n'avons pas besoin de dire que cette production réagit toujours sur la monnaie, puisque le métal précieux, orou argent, a pour destination^, non point unique, il s'en faut, mais courante, habituelle, prédominante, la transformation en monnaie. Au surplus, ces perturbations monétaires, ces changements.
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mettons ces crises, sont surtout ici des crises d'engorgement et d'abondance, ce qui ne les empêche pas de bouleverser les relations entre les prix, d'amener par suite des périodes d'embarras et même de souffrance. Nous ne rappellerons point toutes celles qui se sont produites, et dont l'exemple peut-être le plus caractéristique, en tant qu'il s'agit d'une moditication des prix, a été donné par la fameuse découverte de l'or et de l'argent dans le Nouveau Monde, après l'expédition de Christopne Colomb ; il y eut bien de ce chef une quasi-crise économique, mais assez spécialisée. C'était du reste une époque où les relations entre les marchés n'étaient pas encore assez étroites, pour que la crise économique née dans un pays, pût se transporter rapidement vers les autres pays plus ou moins voisins. Pour ce qui est du développement de la production de l'or entre 1850 et 1865, il y a bien une crise monétaire, qui s'est même traduite par des modifications des monnaies ou des systèmes monétaires, par des ententes entre grandes nations européennes ; mais cette crise monétaire n'a eu qu'une influence assez faible, parce qu'on se trouvait à une époque où l'industrie, le commerce se développaient formidablement, sous l'influence des perfectionnements des moyens de transport; et que les instruments d'échange devaient étrangement se multiplier pour permettre la circulation normale des produits l'abri(]ués par quantités de plus en plus considérables.
Pour ce qui est de la baisse du métal argent, de
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remploi du papier-monnaie dans beaucoup de pays, certaines gens et bien entendu les bi-métallistes et le plus souvent les protectionnistes, ont prétendu que ces changements avaient eu une influence profonde sur les crises qui se sont succédé vers 1873_, vers 1881, et vers 1892, dans le monde, véritables crises économiques. Comme le dit M. Paul Leroy-Beaulieu, comme cela a été prouvé par beaucoup d'autres ; les crises monétaires au sens exact du mot n'ont eu qu'une influence assez faible ; ce qui n'a pas empêché certaines d'entre elles d'exercer une action locale très marquée et très regrettable, pour ce qui est notamment de remploi du papier-monnaie. M. Leroy- Beâulieu rend bien manifeste à cette occasion la difïérence qui sépare la crise monétaire de la crise économique, en affirmant que si la crise résultant de la dépréciation de l'argent et de l'essor du papiermonnaie dans beaucoup de pays, a pu coïncider avec une crise générale de surproduction et une crise économique ; c'est à tort que l'on a confondu la première et la seconde ; pour lui, du reste, la première, pour employer son expression, n'est qu'un mince ruisselet, tandis que la seconde est un immense torrent. C'est donc dire que les crises monétaires, lorsqu'elles ont une certaine action, ne peuvent qu'en présenter une bien minime.
A ce propos, il est assez intéressant de se reporter à l'observation que faisait Joseph Garnier. Il écrivait au lendemain même de l'époque où la Californie et l'Australie venaient de procurer au monde une abon-
danced'or à laquelle on n'était point habitué. Et il disait que l'on avait assez volontiers mis au rang des causes de la crise que traversaient l'Europe et l'Amérique cette nouvelle abondance de métal précieux. Il reconnaissait bien que l'or ainsi brusquement lancé dans la circulation, avait dû commencer par jeter une perturbation sensible dans les valeurs, les revenus, dans l'importance des crédits ; qui pouvait expliquer en partie les malaises dont on souffrait; il ajoutait que cette augmentation du numéraire avait pu agir comme stimulant pour le développement de la production, être unexcitant pour l'esprit d'entreprise. Mais il ne paraissait pas vouloir attacher une importance réelle à Tinfluence de cette crise monétaire, crise d'abondance, de surabondance, sur la crise générale, commerciale et économique.
D. BtLLET. — Crises.
CHAPITRE VIII
Pour peu que l'on réfléchisse à cette question des crises économiques, on s'explique parfaitement la confusion qui règne à son sujet ; on comprend que bien des auteurs, et encore plus facilement le public, confondent la crise économique générale avec certaines manifestations plus ou moins critiques, certains troubles, ou passagers, ou locaux, ou spécialisés ; c'est ce que nous avons montré pour la crise politique, pour la crise agricole; c'est ce qu'il est bon, il nous semble également, de montrer rapidement pour la crise de bourse et la crise de spéculation.
Assurément, très souvent, et comme nous l'avons dit pour les autres formes de crises secondaires, spéciales ou locales, le phénomène n'est pas absolument net, et surtout on voit se superposer à la crise économique, soit de façon préalable, soit d'une manière concomitante, soit même un peu après le
déchaînement de celte véritable crise générale, une crise houillère et de spéculation^ qui peut être la conséquence de l'autre, qui fréquemment aussi aidera à sa naissance, est certainement sous son influence. Et par suite de ce fait même, si les crises économiques générales ne sont pas à proprement parler des crises de crédit, comme on les appelle un peu improprement ; néanmoins, il y a bien en apparence manque de confiance, de crédit, quand une crise économique se déchaîne; parce que les capitaux viennent à manquer; que les gens par exemple qui se sont lancés dans une énorme expansion de leurs installations industrielles, ne peuvent plus continuer à les développer, à mettre à exécution le plan qu'ils ont dressé, simplement parce que les capitaux sont trop rares.
Lorsque nous allons voir tout à l'heure quelles son lo.s causes véritables et les manifestations générales des crises économiques, nous constaterons qu'elles se révèlent effectivement et qu'elles sont tout à la fois préparées par de larges émissions, des appels importants aux capitaux. Ces appels se font par l'intermédiaire des bourses ; et c'est là ce qui met en lumière immédiatemenlles relations ([u'il peut y avoir entre les crises de bourse et de spéculation et les crises économiques. Mais il est parfaitement possible qu'il se produise crise de spéculation, crise de bourse, krach au besoin, sans qu'on se trouve aucunement en présence d'un ces grands détraquements de la circulation qu'a si bien caractérisés M. Paul Leroy-
Beaulieu, sans qu'il se fasse aucunement le déséquilibre dont il a été parlé par d'autres, entre la production et la consommation. Une crise de bourse, sous des inlluences multiples plus ou moins locale, plus ou moins spéciale, peut aisément survenir sans qu'il y ait surconsommation de capitaux, et à plus forte raison surproduction, exagération de la production entendons-nous, par rapport aux possibilités d'achat de la clientèle, du consommateur.
Ce serait étrangement déborder les limites que nous nous sommes imposées ici, ce serait surtout nous aventurer dans un terrain très spécial où nous serions absolument au-dessous de la tâche, que d'essayer de caractériser et d'étudier à fond les crises boursières ; qu'il nous suffise d'en prendre les points principaux, et surtout d'en identifier quelques-unes avec le concours de ceux qui les ont observées de prés, pour montrer précisément ce que nous voulons mettre en lumière : la différence qui sépare la crise boursière de ces crises si profondes, si générales, dont la périodicité plus ou moins régulière vient agiter le monde entier de l'industrie et de la production.
Nous avons, dans le titre de ce chapitre, prononcé le mot de spéculation et de crise de spéculation. 11 est bien évident que la spéculation, au sens strict et exact du mot, est à la base des crises économiques; car, si nous reprenions la définition des crises donnée par M. Emmanuel Vidal> nous verrions qu'elles résultent de ce fait que ce que l'on espérait, que l'on escomptait par spéculation, ne s'est point
produit. Très souvent l'on entend le mot de crise de spéculation dans un sens très différent ; on a tendance, et on Ta eue peut-être jadis encore plus que mainnant, tel Charles Coquelin, à expliquer les crises par le développement du crédit, la multiplication des banques et des autres institutions de crédit, et aussi de leurs opérations. A ce propos, Joseph Garnier, dans le remarquable article sur les crises commerciales auquel nous avons déjà renvoyé à plusieurs reprises, s'indignait que l'on se soit habitué à expliquer les crises, à commencer par la crise anglaise après 1815, par le rôle des banques, dont on a fait des espèces de boucs émissaires. Pour s'inscrire en faux contre cette affirmation, Joseph Garnier faisait remarquer que les banques, en facilitant la transmission des capitaux et le mouvement des valeurs, sont un des leviers de l'industrie moderne, et qu'elles ne donnent pas toujours l'impulsion, que souvent elles la reçoivent, et transmettent le mouvement. Mais il n'en affjj-mait pas moins que c'est par suite d'une observation incomplète qu'on a tout rejeté sur elles; car elles sont les premières sur la brèche, les premières victimes. Il pouvait du reste, surtout à son époque, insister sur ce que les explications n'étaient pas concordantes en la matière; puisque les uns font remonter la responsabilité des crises aux banques parce qu'elles ne seraient pas contrôlées, tandis que pour les autres, cette responsabilité proviendrait de ce qu'elles sont trop contrôlées et constituées à l'état de monopoles. Joseph Garnier, en l'espèce, faisait sans doute allu-
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sion à la conception que nous avons signalée de Charles Coquelin, à propos des banques possédant le monopole d'émission. Au surplus, Garnier reconnaissait pourtant que les banques peuvent alimenter et provoquer la lièvre de spéculation, tant qu'elles y voient leur profit; puis s'effrayer de leur propre ouvrage, même outre mesure; et par la suppression des crédits, amene'r la naissance de' crises qui n'auraient point eu lieu, si la concurrence avait limité le taux de leurs avances, et neutralisé leurs cessations de crédits.
Dès lors et avec Garnier, nous ne sommes plus précisément dans le domaine de la spéculation, mais dans le domaine de la fourniture des capitaux; si [les banques arrêtent cette fourniture à un moment donné aux entreprises qui se lancent le plus ardemment dans les transformations, dans les agrandissements, cela résulte beaucoup plus de l'état général des choses que de la volonté même de ces banques.
Il ne faut pas perdre de vue que, dans ces explications, discordantes souvent, des causes des crises économiques, Coquelin lui-même s'élève bien contre ceux qui, comme l'écrivain anglais J.Wilson, l'ancien rédacteur en chef de The Economiste ont cherché à expliquer les crises économiques, notamment celles de 1825, en l'attribuant à une sorte de fièvre de spéculation, s'emparant de toutes les têtes; fièvre qui se serait manifestée, non pas absolument sans cause, mais sans autre cause que l'apparence séduisante de certaines opérations. Encore une fois, il y a bien une
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part de vérité dans semblable affirmation; mais seulement si l'on ne donne point au mot spéculation le sens péjoratif qu'on lui attribue souvent; à condition de l'entendre dans son sens véritable que Ton pourrait appeler quelque peu philosophique, si l'expression n'était pas un peu ambitieuse. Ce n'est pas du reste le cas de M. Wilson, comme le pouvait laisser déjà supposer l'expression de fièvre de spéculation s'emparant des tètes qu'il a employée. Le fait est qu'il estime que la crise de 18i2o résultait de ce que, dans le cours de l'année 1824, toutes sortes de circonstances avaient tendu à produire une excitation malsaine de la spéculation : c'était d'une part le grand succès qu'avaient rencontré tous les prêts faits pendant les cinq années antérieures aux divers États du continent, et le haut prix auquel les fonds étrangers s'étaient élevés. M. Wilson estimait que cela avait excité, parmi les capitalistes, un grand enthousiasme pour de semblables placements, qui certainement n'ont aucun rapport avec les placements industriels; mais qui peuvent détourner une grande partie des capitaux, entraîner une véritable consommation et surconsommation do capital, gêner par conséquent la production et l'industrie en état de besoin de développement.
Pour lui, l'un des faits les plus importants ayant influé finalement sur la crise de 1825, qu'il appelle une panique, et qui avait donné à cette crise un caractère distinct, c'est que les importations avaient été généralement faibles. M s'était manifesté une
hausse considérable dans les prix; et il estimait que .c'était cette circonstance qui avait fait naître la fièvre de spéculation dans les premiers mois de 18:23. Charles Coquelin faisait justice de cette conception en remarquant que l'excitation s'était produite dans bien des sens, qu'il aurait fallu admettre une fièvre atteignant toutes les têtes simultanément; il ne considérait pas comme possible qu'un même esprit se fût manifesté à la fois dans tant de directions différentes, s'il n'avait pas été éveillé par une cause générale et commune. II admettait bien que des spéculations excessives ont pu marquer chacune des époques de crise, et avoir une part dans les désordres qui ont éclaté; mais il restait toujours pour lui à expliquer pourquoi l'esprit de spéculation s'empare à un moment donné de toutes les têtes. Il considérait que dire que ce sont des fièvres qui font irruption, c'est ne rien dire ou se payer de mots. Et il estimait que, du moins pour les calamités qu'il tenait déjà, lui aussi, comme presque périodiques, pour les crises économiques générales, il y a une cause toujours agissante, peut-être cause confuse, qu'il s'agissait de mettre en lumière. Il en revenait là à son delenda CartJiago : l'organisation et l'existence même des banques privilégiées. Au surplus, pour la crise de 1825 en particulier, il n'y avait pas eu seulement spéculation sur les emprunts étrangers, spéculation proprement dite; mais encore spéculation dans le sens du développement des affaires, large appel et emploi de capitaux à la fois pour l'exploitation des
mines, pour celle des terres et des propriétés, pour les chemins de fer, les bateaux à vapeur, les assurances, les marchandises de tous genres, etc.. Et quand la spéculation se généralise de la sorte, ce n'est plus seulement la spéculation boursière ou la crise boursière, mais la large consommation de capitaux pour les besoins de l'industrie, besoins plus ou moins étudiés, plus ou moins légitimes, (jui se manifestent par cet accroissement énorme, peut-être cette exagération de la production que nous retrouverons tout à l'heure sur notre route.
Hn somme, les crises de spéculation telles qu'on doit les entendre, quand il s'agit de les séparer des crises économiques, de les relier au contraire étroitement aux crises de bourse, sont des sortes de manifestations du jeu, bien plus que de l'optimisme raisonné qui se trouve à la base du développement de la production, et même de la surproduction, d'une consommation énorme de capitaux qui, elle, est au fond des crises générales. Ces crises de spéculation et de bourse sont le plus souvent assez localisées.
Peut-être jadis a-t-on pu, avec assez de raison, les considérer comme ayant une inlluence notable sur l'évolution et la naissance des crises économiques; mais c'était une époque où ces dernières étaient elles-mêmes assez locales, par suite de la non communication facile des marchés entre eux. C'était celle idée que notre collègue Georges Villain, dans la notice dont nous ne saurions trop recommander la lecture et l'étude, soutenait de façon expresse, quand
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il affirmait que maintenant les krachs financiers n'ont plus d'influence notable sur cette évolution. Il citait par exemple le fameux krach Baring de Londres, survenu en 1891, et dû à de trop grandes spéculations sur les valeurs argentines; c'est bien le type d'un krach de bourse et de spéculation. Il le montrait survenant quand la liquidation de la crise industrielle de 1890 avait déjà commencé; il ajoutait que Ton n'avait pas constaté que son action sur la dépression des affaires commerciales eût été bien grande. Il a cité de même, à Paris, le krach du Panama^ et le krach de l'Union générale; qui sans doute avaient eu un retentissement local très considérable, n'avaient pas été sans entraîner des déperditions de capitaux; mais plutôt des ruines particulières, et non pas une diminution très sensible des ressources mises à la disposition de l'industrie, et en même temps de la consommation. De même, Georges Villain estimait que le krach financier qu'il voyait sévir aux États-Unis en octobre 1907, était provoqué en première ligne par la spéculation appuyée sur des accaparements momentanés, mettant trop haut le prix de cei'taines marchandises, notamment le cuir. Et il considérait que, entre ce krach financier et la formidable crise économique générale qui a eu une si vive répercussion sur les entreprises industrielles et du monde entier, par abus de crédit, disait-il : il n'y avait qu'une relation très lointaine. Il est vrai qu'il ajoute (ce qui nous semble erroné, ce qui surtout ne paraît pas conforme aux opinions si autorisées que nous avons citées plus
CRISES BOURSIÈRES ET DE SPÉCULVTION 12.'i
aut) que la circulation monétaire et la circulation
luciaire n'étaient pas en rapport avec la masse des valeurs mobilières émises; c'est là la fameuse queslion de l'insuffisance de l'instrument monétaire,
lestion que nous avons traitée. Il ajoutait, et cette
• is, avec raison, qu'il n'y avait plus de fonds dispo-
ibles dans les banques.
Au sujet de cette distinction indispensable que nous essayons de poser, après plusieurs autres, il nous faut, comme presque toujours, faire appel à cet homme qui a si longtemps, si profondément étudié les crises économiques, et des opinions duquel il faut tenir toujours le plus grand compte ; bien que peutêtre il ait pu se tromper quelquefois, en confondant un peu, par exemple, les causes et les indices des crises, en prétendant attribuer trop de rigueur à la fameuse phase de périodicité ; phase à laquelle il attachait tout naturellement beaucoup d'importance, parce que c'était lui qui l'avait véritablement découverte. On pressent que nous voulons faire allusion' à M. Clément .luglar.
Après avoir, en 1886, étudié devant la Société de Statistique l'influence des crises commerciales Sur l'état économique, ce qui était un côté particulier de la question (il a, du reste, peut-être exagéré un peu ili- façon méthodique cette influence) ; il tenait à ( nnclure en disant qu'il est essentiel de reconnaître l:i dill'érence qu'il y a entre les crises et les krachs. Ces derniers, disait-il, sans prodrome, éclatent à limpruviste, par la suspension des paiements d'une
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grande entreprise ou d'une grande banque ; cette suspension ébranle le marché en raison de ses engagements, ou les marchés, selon que les relations de cette maison s'étendent plus ou moins. Il ajoutait que, dans de semblables moments, et afin d'apporter du secours aux banques dont le crédit est frappé, les autres banques ouvrent leur portefeuille, pour éviter un arrêt de la circulation fiduciaire ; et le voient grossir, sans que néanmoins leur encaisse soit gravement touchée par des changes défavorables. Il voyait, sous l'influence de ces krachs, de ces crises boursières ou financières, des réactions et des reprises résultant de ce que l'équilibre était profondément atteint; mais il affirmait que cet équilibre était loin d'être détruit d'une manière durable, générale et cruelle, comme on l'observe au cas des crises commerciales.
Un de ceux qui, après M. Juglar, et sur ses traces, comme nous avons eu occasion de le dire, ont étudié de plus près les crises économiques générales, M. Jacques Siegfried, devant la Société d'Économie politique de Paris, en décembre 1895, étudiait la crise de la Bourse, montrait qu'il y avait un trouble profond dont on pouvait tirer des renseignements sur les mesures à prendre pour l'avenir ; mais il n'y avait pas pour lui exactement une crise économique. Il indiquait expressément que cet état de trouble n'avait été qu'une crise de bourse, que les grands facteurs de la richesse publique, commerce, industrie, agriculture, n'en ont aucunement souffert; tandis que deux éléments essentiellement boursiers y jouaient un grand
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rôle : les actions de 25 francs des sociétés étrangères, et l'organisation défectueuse de la Bourse de Paris. Le -rand mouvement des mines d'or de l'Afrique du Sud était arrivé à un moment psychologique, à la suite des quelques années pendant lesquelles les capitaux craintifs, comme conséquence du krach Baring, s'étaient accumulés sans trouver d'emplois rémunérateurs pour les faire sortir de leur retraite. Il s'était produit une spéculation véritablement folle, spéculation poussée au paroxysme par l'organisation bâtarde du marché de Paris, sous l'influence de ces actions de 25 francs pour les affaires minières dont la création était sans doute défendue en France, mais dont la négociation était permise, du moment qu'il s'agissait de titres étrangers.
Il y avait eu spéculation entendue dans un assez mauvais sens du mot, et particulièrement en France ; les capitaux y ayant vu des chances d'emplois très rémunérateurs. 11 y avait eu exploitation de la naïveté du public. Cela n'avait qu'un rapport assez lointain avec les besoins de capitaux et les appels de capitaux de l'industrie en mal de développement. C'est d'ailleurs précisément parce qu'il s'agissait d'une crise boursière, que M. Siegfried avait conclu en demandant une révision des lois sur les sociétés, et de l'organisation actuelle de la Bourse de Paris dans un sens plus libéral.
Aussi bien, lors de la discussion qui avait suivi l'exposé de M. Siegfried, M. Mercet, ce financier à l'esprit clair, tout en reconnaissant qu'on pouvait
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attribuer la crise à la spéculation sur les raines d'or et à la spéculation sur les valeurs ottomanes, et aux inquiétudes politiques à propos de la question arménienne, et aussi à une crise analogue, frappant les marchés étrangers, affirmait qu'il ne s'agissait même pas d'une crise financière, mais d'une crise de spéculation où l'épargne avait été peu atteinte. Au surplus, M. Alfred Neymarck avait pu confirmer cette impression, en qualifiant volontiers la crise de « crise de tripotages de spéculateurs » ; les capitalistes, les rentiers ayant perdu le sentiment de la réalité et cru au surnaturel, ce qui encore une fois ne correspond aucunement au développement logique, mais sans doute aux mouvements ou prématurés, ou exagérés, ou dangereux, auxquels se livrent les industriels, quand ils développent leurs forces de production en présence d'une hausse des prix, en préparant par là une crise économique véritable.
Si on voulait prendre pour guide en cette matière M. Alfred Neymarck, qui, à une période toute récente, a été parmi les premiers à voir clair dans la crise de 1913-1914, à annoncer son arrivée en se basant sur des indices qui ne le trompaient point ; si l'on voulait, au milieu de ses nombreux travaux sur les valeurs mobilières, sur les marchés financiers, prendre comme type l'étude toute récente qu'il a faite sur les Tempêtes de Bourse^ devant la Société de Statistique : on y pourrait suivre par le menu les tempêtes, au marché de Paris, sur les fonds d'État français, aussi bien que les tempêtes sur les fonds d'État étrangers,
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celles qui ont frappé les titres à revenu variable les plus divers. On y verrait, par exemple, la crise financière et immobilière sévissant en 1873, à Berlin, et coïncidant avec cette crise financière qui a frappé Londres, Vienne, et a eu sa répercussion aussi sur les autres marchés ; on trouverait bien à ce moment une crise économique, comme nos lecteurs pourront le constater, en examinant les dates sur lesquelles les divers auteurs s'accordent généralement, pour constater le passage d'un de ces grands troubles éconorifiiques. Cependant, la crise économique, cette fois pas plus que les autres, n'était point causée par la crise boursière ; il y avait là deux phénomènes indépendants. De 1875 à 1877, on voit de véritables tempêtes de bourse ; et c'est l'occasion de constater comment se forment ces tempêtes, sous quelles influences elles naissent et se développent. M. Alfred Neymarck parle avec raison des agitations de la politique intérieure, notamment en France ; aussi bien la démission de M. Thiers que lavcnement du maréchal de Mac-Mahon il signale aussi la faillite retentissante du Pérou, de la I urquie, qui ne sont aucunement sous la dépendance de crises économiques générales ; puis les aflaires égyptiennes, l'effondrement des chemins de fer d'intérêt local, qui résultent véritablement de spéculation au mauvais sens du mot ; les affaires Philippart, qui 1 ésultent quelque peu de ces mêmes tendances; l'affaire du Crédit immobilier, de la Banque européenne, etc.. Sans doute, le fameux krach de 1882 est resté célèbre; la débâcle générale boursière qui s'est pro^
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duite aux environs de cette année, correspond bien à peu près comme date à une crise économique ; nous disons à peu près, car on ne s'accorde pas complètement sur la date exacte de cette crise, que beaucoup de gens placent en 1881. Néanmoins, les émissions de valeurs, avec les majorations insensées, comme dit M. Neymarck, les folies du marché sur l'Union générale et les titres de son groupe, l'optimisme exagéré auquel se laissent aller, d'une part, les capitalistes et même des spéculateurs, ne se confondent nullement avec la guerre russo-turque, qui, elle, devait entraîner une consommation de capitaux importante, réagir par conséquent sur la production, ceci dans le sens où nous verrons cette surconsommation s'associer à la surproduction dans le déchaînement des crises. Aussi bien ces agitations du marché, ces tempêtes, ces crises de bourse s'étaient-elles suivies, de 1878 à 1880 notamment, alors qu'aucune crise économique n'apparaissait encore. De même, de 1882 à 1884, ou encore en 1887, des crises boursières d'ailleurs nettement localisées se sont produites sur le marché de Paris, sous l'influence des affaires coloniales, question de Tunisie, affaires du Tonkin, affaires Schnaebelé. En 1889, cela a été l'affaire des métaux et de l'ancien Comptoir d'Escompte, exemple bien caractéristique d'une spéculation dans le mauvais sens, d'une crise profonde mais tout à fait localisée. En 1890, se produit la crise argentine. En 1892, la chute de la Société des Dépôts et comptes-courants, puis l'atTaire Panama; et véritablement, bien qu'il y ait eu, d'après l'avis
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général, une crise en 1890, on ne voit aucune liaison entre cette crise économique et les crises boursières auxquelles nous venons de faire allusion ; dont l'une avait été, du reste, beaucoup plus large que les autres. Kn 1893 et les années suivantes, ce sont d'autres crises boursières, souvent sur une foule de marchés; c'est la chute de la maison Baring, se liant aux questions argentines, la crise à Londres, la crise australienne, la crise monétaire aux États-Unis, la débâcle des mines d'or.
En un mot, si l'on voulait identifier les crises boursières avec les crises économi([ues, on en arriverait presque à affirmer que le monde est toujours, par quelque côté, en état de crise. La vérité est que ces crises de bourse et de spéculation peuvent souvent entraîner d'énormes consommations, des disparitions même de capitaux ; et que, de ce chef, elles peuvent avoir des incidences malheureuses sur l'industrie même du monde, se relier à une crise générale en la préparant. Mais il arrive souvent aussi que ces crises de bourse sont pour ainsi dire artiticielles, en surface ; qu'en tout cas elles n'ont qu'une action très localisée, et que, par suite, on n'en peut pas voir sortir une de ces crises économi((ues générales, dont la caractéristique même est de se répandre à travers le monde entier.
D. BELLET. — Crises .
LES CAUSES DES GRISES ÉCONOMIQUES
Lof s même qu'il aurait peut-être trouvé que nous nous attardions quelque peu sur lescriseâ secondaires;, locales, temporaires, que nous avons essayé de classifier suivant les catégories établies par d'autres; le lecteur comprendra sans doute qu'il est absolument indispensable de déblayer de la sorte le terrain; de se rendre pleinement compte d'abord de ce qu'est la crise économique générale, pour essayer de pénétrer ses causes.
Nous avons déjà à plusieurs reprises fait allusion à ces causes parce qu'il était indispensable d'agir de la sorte, pour montrer comment les autres crises se distinguent de ces générales. De même il nous sera bien malaisé, en examinant les causes que l'on attribue à la naissance des crises périodiques, à la genèse même de ces crises, de ne point faire quelque peu allusion aux manifestations extérieures, aux phéno-
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inènes mettons morbides, anormaux, aux manifestalions qui voisinent d'ailleurs terriblement avec les indices qui peuvent révéler à des espris clairvoyants la venue de ces détraquements économiques; indices qui sont en fait le baromètre ou les baromètres de l'état critique de la production et de la circulation; qu'on sait maintenant consulter avec une assez grande efficacité. (Nous mettons naturellement à part les guerres, dont les influences, pour être profondes, ne sont pas moins extra-économiques).
Il semblerait tout naturel de deniander d'abord à celui qui a si bien étudié le phénomène des crises dans leurs manifestations et même dans leurs indices, qui a établi la base de cette périodicité où est contenue certainement une trèsgrandepart de vérité, nous voulons dire à M. Clément Juglar, quelles sont les véritables causes de la crise économique générale. En ces matières, il semble n'avoir pas vu absolument clair, dans son désir de trouver surtout des faits d'ordre pratique, de reconnaître les manifestations qui permettront aux gens d'affaires de toutes sortes de tàter le pouls de la situation économique, industrielle ; afin de se rendre compte de l'approche plus ou moins rapide de ce que certains auteurs ont appelé un cyclone économique. Il a certainement confondu en partie les manifestations avec les causes des crises économiques.
Si ou Consulte son livre ou la communication si intéressante, si caractéristique qu'il a faite à la Société d'Économie politique, et à laquelle nous
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avons fait plusieurs fois allusion; on verra qu'il en arrive essentiellement à dire que la cause de la crise est l'arrêt de la hausse des prix. Si bien que M. Yves-Guyot, commentant M. Juglar et le critiquant dans sa Science économique, note qu'il y a là un symptôme et non pas une cause. Ce qui montre bien du reste que M. Juglar a tendance à confondre les causes avec les caractères, les manifestations extérieures, les indices; c'est que, en un certain endroit, il note que toutes les grandes crises se distinguent par les caractères suivants : grande prospérité, grand mouvement d'affaires, hausse des prix, arrêt brusque, interruption des échanges, baisse des prix, liquidation des maisons qui ont succombé, évolution complète. Il n'explique pas suffisamment pourquoi ces phénomènes se sont î)roduits. Il a pourtant répété à bien des reprises cette formule que la cause de la crise serait l'arrêt delà hausse des prix.
Jacques Siegfried, qui a surtout étudié les manifestations, les indices, mettons barométriques, des crises semble avoir adopté sa formule et son idée. Sans doute, devant la Société d'Économie politique notamment, il a reconnu que la loi de l'explosion des crises ne peut jouer que si le terrain avait été préparé ; mais il ajoute, justement dans le style pittoresque qui lui était familier, que la perturbation ne se produit pas tant que la mine n'est pas encore chargée ; c'est-à-dire tant que la hausse des prix n'a pas ralenti, interrompu même la circulation des produits sur les marchés étrangers, qui moins bien outillés, n'ont pas
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participé à la hausse dont les grands marchés ont recueilli le bénéfice. Cette idée dominante s'accuse donc sans confusion possible. Il la précise encore en parlant plus spécialement de la crise de 1882, où il montre la hausse des prix arrêtée, notamment aux États-Unis ; il insiste encore en disant que, dans tous ces moments critiques qu'on appelle crises commerciales, les marchés principalement atteints sont ceux où, par suite des facilités de crédit, la hausse des prix a paralysé les échanges. Sa pensée s'accuse peutêtre encore plus clairement ici. Nous verrons du reste comment, par quelles incidences, la hausse des prix peut effectivement arriver à paralyser les échanges; tout simplement parce que la hausse pousse à une production intense, à des immobilisations, à des emplois de capitaux^ au point de vue de création d'usines nouvelles, de développement d'usines existantes; et que les capitaux ainsi consommés, comme nous l'avons dit déjà bien des fois et comme nous le répéterons encore, ne sont plus là pour permettre la consommation, l'échange. Ce qui prouve encore l'importance (d'ailleurs absolument erronée) que Jacques Siegfried attribue à la hausse des prix comme déterminante de» crises générales, c'est qu'il fait remanjuer que, quand le terrain n'est pas préparé, ainsi que cela s'est passé lors de la suspension de paiements de la maison Baring à laquelle nous avons fait allusion plus haut, une légère baisse des prix se produit, mais qui n'amène point de crise commerciale.
Qu'on ne s'étonne pas trop si un esprit aussi clair-
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voyant que celui de M/Juglar a pu se tromper à cet ég-ard ; que l'on songe aux innombrables explications qui ont été tentées de ce phénomène des crises économiques. C'est avec raison que M. d'Eichthal d'une part, M. Lescure de l'autre, ont dit que M. Bergmann, publiant en 1895 une Histoire générale des crises éronomiaues , pouvait examii^er 230 hypothèses émises par différents savants au sujet des innombrables causes que l'on a attribuées à ces crises périodiques. Au surplus nous voyons déjà, par ce que nous avons dit de la hausse des prix et de la surexcitation de la production, qu'il y a parfaitement moyen, sans vouloir, de parti pris, essayer de consulter tout le monde, d'arriver à bien montrer que les causes diverses invoquées ne sont pas aussi contradictoires qu'elles le paraissent. Nous l'avons déjà dit pour ce qui est de la surproduction et de la surconsommation de capitaux, et au fur et à mesure que nous donnerons dans ce chapitre les développements absolument indispensables, on verra que les divergences apparentes s'atténuent de plus en plus.
Sans avoir l'air de se spécialiser dans la question et de l'approfondir minutieusement, certains bons esprits sont arrivés, il y a déjà longtemps, à y voir assez clair. C'est ainsi que le regretté G. de Molinari, au commencement de 1908, dans l'ptude sur la crise de 1907 à laquelle nous avons fait quelques emprunts, montrait comment cette crise était née parce que l'épargne se ralentissait, que la production des C3,pitaux diminuait; tandis que l'esprit d'entreprise
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(surexcité du reste par la protection) exigeait une masse croissante d'avances et de ressources. Il accusait donc la disproportion entre l'offre et la demande du capital, comme la cause ne pouvant manquer d'engendrer ce qu'il appelait une crise industrielle. Cen'est point chez Charles Coquelin, dans sa critique des banques privilégiées, qu'on trouvera des vues aussi nettes. Cependant, il n'était pas trop loin de la vérité, à supposer qu'on examine la crise au moment où elle se prépare par une période de prospérité, en disant qu'on imagine des plans gigantesques pour ouvrir de larges débouchés aux fonds inoccupés; que, de toutes parts, de grandes entreprises sont projetées; qu'il n'est pas alors d'entreprise quelconque dont on ne s'occupC;, que tout le monde s'y porte, nous entendons surtout les capitalistes; que les appels de fonds se multiplient; puis la banque resserre ses escomptes, et la déroute commerciale commence. Même avec l'explication pourtant imparfaite de Charles Coquelin, on voit apparaître déjà quelque peu la grande cause principale des crises qui va être mise ultérieurement en lumière par les maîtres de la science économi(iue. i",e sera, peut-on dire synthétiquement, un optimisme universel, escomptant trop facilement les ressources en capitaux dont dispose le monde, et poussant au développement exagéré (par rapport aux capitaux disponibles) des entreprises existantes, ou à l'application très rapide des méthodes nouvelles et perfectionnées de production. Il y a du reste là deux raisons différentes en elles-mêmes, mais concor-
dantes dans leurs résultats que nous verrons M. Paul Leroy-Beaulieu séparer comme causes des crises, et que l'on peut, il nous semble, réunir néanmoins.
Interrogeons M. Colson. Ces crises générales consistent essentiellement d'après lui dans un engorgement de la circulation. Il estime bien qu'elles sont amenées par des abus du crédit et de la spéculation, mais cela comme conséquence de deux ou trois années de prospérité industrielle^engendrantl'optimisme auquel nous faisions allusion tout à l'heure; celui qui va pousser au développement des entreprises, à des créations nouvelles, etc.. Il considère aussi que l'entrée en pratique d'inventions, de procédés, de perfectionnements jusqu'alors inconnus, peut contribuer pour beaucoup à cet optimisme du développement industriel, à cette augmentation de la production qui en est la conséquence; il ajoute, et pleinement avec raison, que cet essor industriel et commercial se manifestera d'autant plus, que l'on sort d'une période de dépression que nous verrons tout à l'heure n'être autre chose que la liquidation d'une crise antérieure; et ceci sous l'influence de la périodicité de ces mouvements économiques. Mais il nous semfele tendre à une généralisation plus absolue que M. Leroy-Beaulieu; et pour lui la période de prospérité qui est en fait le commencement de la crise, sa préparation et sa cause (cette prospérité étant faite d'un optimisme qu'on exagère inévitablement) se manifeste par ce fait que les capitaux accumulés
servent à fonder des établissements nouveaux, à mettre en œuvre des découvertes nouvelles ellesmêmes ; à faire face à une demande croissante de produits par une production croissante ; par le réveil de l'esprit d'entreprise, servant à la création d'usines et aussi de maisons de commerce. Cette hausse des prix dont l'arrêt manifestait, pour M. Juglar, la crise, est une conséfiuence de cet optimisme, de cet esprit d'entreprise, de la demande de matières premières, de main-d'œuvre par les entreprises créées, de l'augmentation également de la demande des produits fabriqués.
Ainsi que le dit si justement M. Colson, dès que les prix commencent à monter, la hausse appelle la hausse; et le fait que les industriels veulent s'approvisionner en toute hâte de matières premières, que les commerçants de détail remplissent leurs magasins en redoutant une montée plus forte des prix; tout cela entraîne des appels et des consommations considérables de capitaux. C'est pour cela que le marché ne se contente point de faire monter les valeurs industrielles; mais qu'il émet des valeurs de toutes sortes; une foule d'acheteurs de ces titres se rencontrant pour bénéficier de la montée des cours que l'on escompte. C'est sous l'influence de cet optimisme et de ces appels aux matières premièros et aux bras, que les prix montent encore pour ces matières premières, que les salaires croissent. Il en résulte temporairement une augmentation de la consommation possible, notamment pour la popu-
lation ouvrière ; les dépenses de luxe augmenteront, ce qui ne sera que pour pousser encore plus haut les prix.
C'est là qu'est la cause véritable de la crise qui se manifestera un peu plus tard, dans une période de temps relativement variable ; du moins peut-on dire que c'est cet optimisme et les manifestations économiques qu'il entraine, qui sont la cause profonde de la crise économique qu'on doit attendre un jour ou l'autre. C'est qu'en effet nous retrouvons dès maintenant la notion de surconsommation des capitaux dont M. Yves-Guyot s'est fait le défenseur acharné et convaincu; l'activité de l'industrie, cette mise en valeur d'inventions nouvelles, l'extension des usines déjà existantes, ne réclament pas seulement des capitaux fixes, jies immobihsations de plus en plus considérables; il faut également des capitaux circulants et en abondance croissante. Et Von va bientôt se trouver en présence d'une disette relative de capitaux; ces capitaux deviendront insuffisants, non pas seulement au point de vue du besoin de capitaux circulants, mais encore au point de vue même des besoins de la consommation. C'est cette nécessité de se procurer des capitaux, qui entraîne cette augmentation du portefeuille des banques que M. Clément Juglar a bien mise en lumière ; l'augmentation du portefeuille résultant de l'appel que les industriels font à ces banques sous la forme de l'escompte. Somme toute, nous nous trouvons déjà dans la période de crise, à en croire M. .Tuglar; qui a
montré justement que le °rrossissement du portefeuille accuse l'inflation des affaires.
Cela n'empèclie que la hausse des prix continue encore de se faire, sous l'influence même des appels au crédit, etc..
En étudiant de plus près les effets des crises économiques, nous verrons la série des phénomènes qui suivent cette période d'optimisme, d'inflation; la baisse des prix notamment, la liquidation. Ce que nous voulons rendre surtout évident c'est la cause prirùordiale des crises économiques. Et cette cause, c'est cette consommation démesurée, tout au moins formidable de capitaux par l'ensemble des diverses entreprises industrielles. Il faudra sans doute, comme l'a fort bien montré M. Juglar, comme le dit clairement M. Colson, qu'un incident vienne déchaîner de façon expresse la crise : un banquier se trouvera hors d'état de faire face à ses engagements, ou encore un industriel; une suspension de paiements se produira; une exécution en Bourse. Les spéculateurs qui croyaient déjà tenir le bénéfice, alors que ce bénéfice n'était point définitif, le voudront réaliser; tout le monde les suivra dans cette voie : la confiance sera définitivement ébranlée ; on comprendra les imprudences commises, parce que l'on se trouvera en présence de leurs conséquences tangibles; la panique succédera à l'imprévoyance, pour reprendre l'expression si juste de M. Colson. Une multitude d'entreprises devront crouler; l'insuffisance des capitaux circulants se manifestant alors plus que jamais.
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puisqu'il n'est plus possible de continuer de faire appel au crédit. Il y aura engorgement de la circulation, manifestation la plus claire de la crise largement déchaînée. Qu'on remarque bien au reste que cet engorgement lui non plus n'est point la cause de la crise, mais qu'il en est la conséquence ; la crise, encore une fois, ayant été produite par l'optimisme, l'exagération des émissions, des appels au crédit, du développement des entreprises, la consommation formidable des capitaux qui se sera faite en trop peu de temps ; sans que l'épargne puisse la suivre et lui permettre de se continuer.
Nous disions tout à l'heure que M. Paul Leroy- Beaulieu faisait une distinction dans les causes des crises; ce qui se rattache intimement à un passage d'un chapitre antérieur, où nous essayions de définir la crise économique, et où nous montrions notre savant maître faisant une distinction entre deux natures très diverses et très distinctes, d'après lui, de crises économiques même générales. 11 sépare les crises qu'il appelle économiques et financières, des crises économiques générales; pour les premières, il estime qu'elles sont la suite et la conséquence de périodes d'exaltation, provoquant . l'efTervescence, l'imagination des producteurs et les abus du crédit; pour les secondes, elles auraient, d'après lui, leur racine dans de considérables changements de la p»'oduction, dans de grands progrès accomplis, dans des applications de découvertes nouvelles, de procédés techniques, ayant comme effet une augmentation
dans des proportions démesurées de certaines catégories de produits. Il semblera sans doute bien audacieux (jue nous n'adoptions pas complètement les conclusions d'une semblable autorité; mais il nous paraît pourtant que, pour la simplicité des choses, et en dépit de la réalité absolue de cette distinction, toutes ces crises économiques peuvent se confondre finalement dans une cause générale : le développement, la multiplication des entreprises^ la création d'entreprises nouvelles, l'appel à des capitaux énormes pour ces créations ; ces transformations, ces améliorations, entraînantuneconsommation formidable de ces capitaux, notamment à l'état de capitaux fixes. Il y a là une tendance d'esprit qui se rencontre particulièrement, ainsi que le dit M. Paul Leroy-BeaulieU; chez les peuples très industrieux, très progressifs, et qui amène à développer dans des proportions formidables la production, sans doute quelque peu au delà de ce que la consommation est susceptible d'absorber de façon instantanée, mais, à coup sûr, au delà de ce que permettra de maintenir l'état des capitaux existants ; et au point de vue de la consommation môme, et à l'égard des capitaux circulants indispensables aux usines créées ou agrandies, à l'expansion de l'industrie.
La lenteur que met parfois la consommation à se développer, en présence d'une production nouvelle accrue dans de larges proportions, légitime déjà en grande partie ce mot de surproduction, que tant d'auteurs ont employé, quand il s'est agi de caracté-
riser les crises économiques générales modernes. C'est d'ailleurs pour cela qu'ils ne sont pas dans Terreur quand ils affirment que les habitudes de la production actuelle, de Tindustrie moderne, de la grande industrie, produisant par forte masse, peuvent également être un des facteurs de la fréquence ou des conséquences très larges et particulièrement redoutables des crises économiques dans le monde moderne. Nous reviendrons sur ce sujet tout à l'heure, en parlant plus spécialement de ceux qui considèrent que ces crises économiques générales ne sont pas absolument spéciales à cette époque moderne, et à ce qu'ils appellent la production capitaliste; ils estiment du moins que l'évolution de la technique, l'état de celte technique à l'heure présente, ont une très grande influence sur les chances que l'on a de voir se produire et se renouveler ce qu'ils nomment les crises de surproduction.
Il nous semble que, déjà d'après les observations que nous avons faites, ou plutôt très souvent rapportées, non seulement le lecteur doit mieux comprendre maintenant que la crise économique est une rupture d'équilibre; rupture entre la production et;, sinon les besoins, du moins les possibilités de la consommation. On doit comprendre également comment se produit cette surconsommation qui est le corollaire, non pas toujours, mais au moins fort souvent d'un développement de la production, des usines, d'applications nouvelles scientifiques et industrielles; surconsommation de capitaux^ qui se fait sentir d'autant plus
vivement qu'elle se produit dans un monde où, sous rinfluence de guerres par exemple, les capitaux auront été détruits en très grande quantité, consommés plus ou moins utilement; et où par conséquent le réservoir des capitaux sera déjà partiellement épuisé.
Nous sommes ainsi bien loin, avec cette explication et cette cause qu'il nous reste pourtant à approfondir un peu plus loin, des explications assez simplistes qui étaient données autrefois; même de l'explication fournie parClémentJuglarsurla cessation de lahausse des prix, qui n'est en elle-même qu'un résultat, se produisant quand la crise est déjà commencée ou tout au moins étrangement préparée. A plus forte raison sommes-nous loin des tentatives d'explication fournies par un homme qui a pourtant étudié les crises de façon intéressante, l'économiste anglais Jevons, qui cherchait une cause piiysique, et non pas seulement une cause naturelle, aux crises et à la périodicité des crises, et qui voulait môme une périodicité plus mathématiquement déterminée que ne le supposait Clément Juglar, Il s'imaginait que les crises économiques générales étaient sous la dépendance des variations des taches du soleil; tout simplemement parce qu'il supposait dabord, ce qui n'est pas d'ailleurs prouvé à l'heure actuelle, que l'état des récoltes était puissamment influencé par ces taches du soleil. Il en concluait que labondance ou la pénurie des récoltes se répercutait sur tout l'organisme économique. Il y a là quelque chose de toulàfaitfantaisiste; mats il nu faut pas oublier
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pourtant que, ainsi que l'a répété M. Yves-Guyot à plusieurs reprises, l'ampleur des récoltes, l'état de l'agriculture, peuvent préparer ou faciliter des crises économiques en diminuant ou augmentant la richesse générale, en venant troubler les possibilités d'échange, en influençant profondément la circulation dont l'engorgement peut en résulter.
Nous n'avons pas l'intention, et aussi bien nous n'en aurions pas la possibilité, de passer en revue les 230 explications qui, d'après Bergmann, ont été données au sujet des causes des crises périodiques, des crises économiques générales. Cet examen à la façon germanique ne nous semblerait pas présenter grand intérêt. Cependant, il est quelques explications et quelques théories qu'on ne peut passer sous silence, en raison de la légitime autorité de ceux qui les ont émises. Elles peuvent parfois se relier aux explications déjà indiquées, ou même à la théorie très intéressante et très juste de M. Yves-Guyot. C'est au surplus sur celle-ci que nous insisterons dans un instant; parce que nous verrons que ces conclusions, appuyées sur des faits nombreux, s'accusent, quand on les examine de très près, comme parfaitement concordantes avec les causes des crises énoncées par M. Colson, par M. Paul Leroy-Beaulieu, et par d'autres.
Parmi ces théories, ces explications des crises générales, on en trouvera de fort curieuses dans les travaux de M. Lescure, de M. Aftalion. Pour le premier, il adopte bien le terme de crises de surpro-
duction (d'ailleurs beaucoup moins tendancieux qu'il ne le paraît au premier abord). La cause de la crise résulterait des écarts du taux des bénéfices des entrepreneurs. Durant la période de prospérité et d'optimisme dont nous parlions, comme lademande de capitaux s'accroit en raison même de cet optimisme, du besoin qu'on adetrouverdescapitaux,afinde se procurer des matières premières, de réaliserdes immobilisations industrielles et autres; le prix de la production tendrait constamment à s'élever; en fait, cela est absolument vrai. Le phénomène contribuera ensuite à faire que la consommation ne pourra pas suivre le pas. Mais M. Lescure estime surtout que le prix de vente ne peut pas monter aussi rapidement que le prix de revient de la production, ce qui amène une réduction progressive du taux du profit. Ce serait ce phénomène qui, pour lui, détournerait l'épargne, c'està-dire les capitaux, des emplois industriels; l'esprit d'entreprise diminuant parce que les emplois ne sont plus rémunérateurs ; d'autre part, les commandes, et par consé(|uent la consommation, fléchissent; les industries qui ont développé leurs moyens de production se trouvent en présence d'une réduction de la clientèle et des ventes. Il s'en faut de beaucoup que cette explication soit complètement fausse. Mais il nous semble plus lot^ique de dire que, réellement, la cause de la crise c'est à la fois l'optimisme, le développement des immobilisations, pour reprendre ce mot qui choque quelques-uns de ceux qui ont étudié la question ; les consommations et les surconsom-
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malions de capitaux, qui mettent les industries hors d'état de poursuivre le mouvement très longtemps, et surtout la consommation de disposer de capitaux nécessaires pour acheter. Bien entendu, M. Lescure explique la liquidation de la crise et la reprise des affaires, par un mouvement et des phénomènes inverses de ceux qu'il a mis en lumière pour motiver les débuts de cette crise.
Pour d'autres, ce sont les mouvements de l'épargne qui expliquent les crises. On aperçoit immédiatement la relation qu'il peut y avoir entre cette épargne, ses mouvements, et la consommation des capitaux. On dit ici que, quand la prospérité tend à revenir, les fonds, les capitaux épargnés et accumulés dans les banques, demeurés inactifs d'une façon quelconque, cherchent des placements, évidemment sous la forme de création d'outillage industriel; c'est ce qui permet à la production de se développer considérablement; c'est aussi ce qui, d'après les défenseurs de cette théorie, fait que les épargnes sont insuffisantes pour alimenter la consommation, quand les capitaux épargnés antérieurement ont été ainsi employés. Nous retombons donc toujours dans cette situation et dans cette explication véritable d'une consommation, d'une surconsommation de'capitaux, n'en laissant plus suffisamment, soit pour répondre au développement ultérieur de la production, soit pour permettre la consommation des stocks de marchandises produites. Aussi bien, cette relation de l'épargne avec les crises est si manifeste, que
«Charles Coquelin avait fait remarquer, bien des années auparavant, lors d'une crise commerciale, qu'une partie de la société voit s'anéantir en quelques jours le fruit de plusieurs années d'épargne.
Pour M. Aftalion, l'origine des crises périodiques économiques générales serait une surproduction générale elle-même, due aux conditions techniques de la production capitaliste. Il faut bien entendu expliquer ces deux mots. Et à lire le volumineux ouvrage de M. Aftalion, on constatera qu'il n'entend point le terme de surproduction et celui de production capitaliste au sens étroit et faux des socialistes ou socialisants. Il fait remarquer, et avec raison, que, durant une période de prospérité, les chefs d'entreprise, les industriels, transforment ou développent leur outillage, tout comme l'ont montré M. PaulLeroy- Beaulieu et M. Colson; et cela pour profiter des hauts prix. Comme du reste les prix élevés se maintiennent, par suite même de cette demande d'outillage, de capitaux divers; que cela contribue à surexciter encore les nouvelles commandes, le développement des usines, de la production; de plus en plus on fait appel au capital, au crédit, pour immobiliser des capitaux fixes. Il arrive alors rapidement un moment où la puissance de production des diverses industries ainsi développées et surdéveloppées dépasse les besoins réels ; ce qui fait éclater la crise. Comme on le voit, dans l'esprit de M, Aftalion, c'est beaucoup plutôt le développement exagéré delà production que le développement même de la consommation de capi-
taux, qui entraînerait ce phénomène économique regrettable. Le fait est qu'à la fm notamment de son second volume, il insiste sur ce qu'il appelle la surcapitalisation. Sans doute, M. Aftalion admet que le facteur direct de ces excès successifs en des sens contraires, résulte des fausses prévisions des hommes; mais l'alternance des périodes de surproduction et de sous-production, de sur-capitalisation et de sous-capitalisation provient bien d'après lui de la technique capitaliste. C'est celle-ci qui rend ces fausses prévisions quasi inévitables. Le développement de la production est conditionné par la construction préalable de l'outillage nécessaire ; cette construction dure longtemps; et c'est pendant tout ce temps, et à cause de ce temps, que la persistance de la hausse, l'insuffisante satisfaction des besoins continuent d'inciter à de nouvelles immobilisations de capitaux fixes, comme il dit, à une fabrication excessive, à une surcapitalisation. Elle se révèle au moment où il n'y a d'achevées que des fractions de l'outillage en voie d'exécution, les prix s'eftondrent alors; la crise éclate. D'ailleurs, toujours à cause de cette technique capitaliste, on voit d'abord la mise en chantier de nouveaux capitaux fixes diminuer immédiatement; on se trouve ensuite non seulement en présence de l'outillage terminé, mais encore d'incessantes livraisons de nouvel outillage.
Il est bien manifeste, et nous aurons l'occasion d'y revenir, à cause de l'importance qu'on doit attacher à cette question, du relief donné à ce point par des
maîtres de l'Économie politique, notamment M. Colson, que la technique capitaliste, pour reprendre le mot de notre savant confrère, et la complexité des appareils mis en œuvre dans la production moderne, ont une influence primordiale sur l'ampleur et même le retour assez régulier des oscillations économiques qu'on appelle des crises. Mais par contre, si l'idée de surproduction, entendue au sens de production dépassant les facultés en capitaux que possède la consornmation, semble de plus en pîus devoir être acceptée ; il n'en est pas de môme de celte conception d'une surproduction générale et momentanée, surproduction dépassant véritablement les besoins, et non pas les facultés individuelles d'achat, La distinction que nous faisons là, et qui a été nettement accusée par M. Colson lui-même faisant la critique du volume de M. Aftalion, deviendra plus claire dans le chapitre suivantjOÙnousexaminerons plus complètement dans quel sens on doit entendre le mot de surproduction attribué aux crises, tel qu'il est employé par les maîtres auxquels nous avons déjà fait tant d'emprunts.
En somme, c'est une question de circulation qu'il faut voir dans la manifestation de cette surproduction, se réalisant au moment d'une crise. La vérité, c'est que la quantité plus grande de produits fabriqués et olferts ne trouve plus amateurs au même prix qu'auparavant ; d'où le troublo d'équilibre entre l'offre et la doniaride; il y a impossibilité de vendre à un prix suflisamment rémunérateur, d'autant que les
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frais de production, dans la période d'optimisme, ont été plus élevés, parce que les prix avaient monté et pour les salaires et pour les matières premières, et pour l'outillage, etc..
CHAPITRE X
Les socialistes ont toujours des explications faciles, parce qu'ils considèrent les phénomènes économiques de la façon la plus simpliste; de plus, ce qui les amène à résoudre si aisément les problèmes les plus difficiles, c'est que leurs explications sont toujours tendancieuses. Ils- n'ont pas manqué d'en agir de la sorte au sujet des crises économiques. Disons que tout d'abord, leurs explications d'ici, relèvent de la surproduction générale ; mais d'une surproduction générale entendue beaucoup plus largement que ne le fait M. Aftalion, ainsi que nous l'avons montré dans le chapitre précédent. Il ne s'agirait pas seulement pour les socialistes d'une véritable surproduction au delà des besoins, se manifestant seulement de façon momentanée ; ils voudraient admettre comme normal l'état de surproduction générale, avec toutes sortes de complications invraisemblables, plus fausses
les unes que les autres; nous allons voir que cette conception aurait notamment pour résultat immédiat de faire admettre que l'état de crise est constant ; ce qui est exactement l'opposé de la vérité, puisque la périodicité peut être bien constatée, lors même qu'on ne s'accorde pas définitivement sur la loi de cette périodicité.
Nous n'aurons pas grand'peine à résumer les théories socialistes^ ou plus exactement collectivistes, qui ont la prétention d'expliquer les crises générales appelées couramment de surproduction, par un phénomène de sous-consommation, et bien entendu de sous-consommation ouvrière, puisqu'il s'agit de vues très tendancieuses. En effet, dans son excellent livre, M. Camille Perreau fournit un résumé tout à fait clair et exact de l'idée jadis émise par Sismondi, qui a fourni tant d'arguments ou de théories plus ou moins fausses au socialisme ; cette idée a été défendue à plusieurs reprises par Rodbertus, par Karl Marx, par Engels et par Kautsky. D'après eux, ce qu'ils appellent l'organisation capitaliste de la production, ce qui ne correspond point à la conception de la technique capitaliste, c'est-à-dire de l'industrie moderne à grande puissance de fabrication,amène normalement un phénomène de surproduction générale et d'engorgement général; les produits ne pouvant pas s'écouler, parce que cette organisation capitaliste même appauvrit trop les consommateurs (on entend les consommateurs ouvriers) pour leur permettre d'achetertous les produits dontilsauraienttantbesoin.
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Ce n'est pas en disant que l'organisation moderne de l'industrie amène à la concentration tout au moins technique, dans le but d'abaisser le prix de revient, que les socialistes, les collectivistes ont tort. Mais ils estiment que, sous l'aiguillon de la concurrt:>nco, ce phénomène se surexcite, et que la production ne connaît plus de limites. L'organisation capitaliste étrangle la masse des consommateurs ; la classe ouvrière ne peut accroître ses consommations devant une production illimitée et croissant sans cesse.
L'origine de cette conception alambiquée se trouve dans la fameuse théorie du surtravail : le chef d'entreprise capitaliste prélève, sur le prix du travail de ses ouvriers, une certaine valeur qui constitue son profit; par suite celte classe, cette masse de consommateurs ne dispose que d'un revenu réduit, limité, en dépit de sa puissance virtuelle de consommation. Autrement dit, les ouvriers ne consommeraient pas dans la mesure où ils produisent, ne recevraient pas comme salaire une valeur correspondante à celle que donne leur travail. C'est donc pour battre en brèche le principe même du profit, ou sous l'influence de la conception qu'ils ont à cet égard, que les socialistes, les collectivistes ont imaginé cette explication des crises de surproduction. Les stocks s'accumulent, toutes les branches de la production ont surproduit : simplement parce que les fabriques ne peuvent trouver de débouchés auprès de consommateurs dont le revenu est limité artificiellement, dont le pouvoir de consommation; de
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propos délibéré, est rendu insuffisant. La conception étant telle, il est naturel de l'appeler sous-consommation. Elle ne pèche malheureusement que par la base; elle est totalement fausse, et peut par conséquent encore moins servir qu'une autre à expliquer les crises, lors même qu'on les appellerait de surproduction.
Bien entendu, les socialistes et les collectivistes ne s'embarrassent pas de savoir comment il se ferait que les chefs d'entreprises eux-mêmes, dont la capacité de consommation doit être étrangement augmentée par le profit et par le surtravail qu'ils prennent à l'ouvrier, soient hors d'état d'absorber les produits fabriqués. La faute en serait à ce que l'étendue de leurs besoins présente sa limite bien avant que leur faculté de consommation soit épuisée ; ils ne peuvent consommer qu'une partie de leurs revenus ; ils épargnent le reste ; et ces épargnes mêmes contribueraient à développer la production déjà trop abondante, la surproduction générale, en permettant de créer de nouvelles entreprises. Il se ferait une aggravation de cette surproduction générale, qui la rendrait de jour en jour plus intense, en entraînant une fréquence de plus en plus grande et un effet de plus en plus dangereux des crises de surproduction. C'est pour cela au surplus que les collectivistes s'attendraient à une catastrophe, suivant la conception qui leur est familière, à une crise plus violente que les autres mettant fin au régime capitaliste; ou encore ils escomptent le moment où les crises de
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surproduction dont il s'agit prendraient un caractère chronique permanent.
En dehors même de la fausseté du principe de cette conception, de la fameuse idée du surtravail, qu'il n est pas mal aisé de ruiner en elle-même ; quand on veut se rendre compte de la pauvreté de cette théorie des crises, il faut songer que celles-ci se produisent précisément dans des périodes de prospérité industrielle, ainsi que l'a très bien dit M. Perreau, rappelant que cette constatation a été faite par Karl Marx, dont un des bien rares mérites est de s'être rendu compte parfois des caractères du progrés industriel, de la grande industrie moderne, des avantages de la concentration technique, etc.. Or, du moment où ion est dans une période de prospérité industrielle, les salaires doivent être particulièrement élevés. C'est donc un moment oîi les ouvriers, 'formant certainement une très grosse partie des consommateurs, mais non la totalité, doivent avoir des ressources spécialement abondantes. D'autre part, du moment où il y aurait sous-consommation de la part des ouvriers, à cause du surtravail, et surproduction à cause de cette sous-consommation; comme le phénomène doit être normal, d'après la théorie, c'està-dire les erreurs collectivistes ; les crises ne seraient plus des crises, elles seraient continues et non plus périodiques, non plus temporaires, ce qui est forcément la caractéristique de l'état de crise, ainsi que l'a dit Charles Co([uelin. Il ne faut pas oubli(?r d'autre part que les besoins humains sont indèliniinent
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extensibbs, suivant une des expressions, et une des plus heureuses, de M. Paul Leroy-Beaulieu; tout ne se développe pas avec la même facilité et la même rapidité, ce qui peut permettre à une surproduction spéciale de se réaliser; mais dans l'ensemble, cette extensibilité est une vérité absolue. Le mécanisme des mouvements des prix est là pour renseigner l'épargne ; il se peut que des erreurs, des excès, des imprudences se commettent, mais ce mécanisme des prix même corrigera rapidement ces erreurs. On a ajouté avec beaucoup de raison que la surproduction généralisée constante ne serait admissible dans une branche quelconque de la production, que si aucun produit nouveau nétait plus susceptible de servir de débouché à un autre produit, suivant la fameuse loi des débouchés ; si tous les besoins actuels ou éventuels étaient assurés de recevoir satisfaction complète et jusqu'à saturation.
II nous semble un peu inutile d'insister longuement sur cette prétendue explication des crises par les conceptions socialistes; c'est en somme contre elle surtout que M. Yves-Guyot s'est élevé, quand il estime que les crises économiques ne sont point des crise de surproduction, mais de surconsommation de capitaux. Il ne peut véritablement pas y avoir de confusion. La plus grande partie de ceux qui ont employé le terme de crises générales et périodiques de surproduction, comme M. Lescure et beaucoup d'autres, n'ont admis la chose que dans la mesure que nous avons indiquée à plusieurs reprises. Il y a
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inaptitude de la consommation à pouvoir acheter les produits qui ont été fabriqués; mais cela comme résultat même de la consommation exagérée de capitaux, qui n'en laisse plus suffisamment à la consommation.
D'ailleurs les socialistes, ou du moins certains écrivains socialistes ou à tendances telles, ont prétendu que les crises résultent d'un défaut de direction unitaire dans la production : c'est là une opinion que M. Paul Leroy-Beaulieu, avec sa franchise ordinaire, a qualifiée de prétention absurde. La conception correspond toujours à cette idée, à cette opinion qui ne s'appuie que sur de pures vues de l'esprit, qu'un seul cerveau ou une réunion de quelques liommes, peut avoir une puissance cérébrale telle, posséder des connaissances assez universelles pour prévoir de façon suffisamment complète, pour régler d'avance les conditions de production dans le monde, ou tout au moins dans une nation ; de' manière à éviter les détraquements de la circulation, les déséquilibres, en un mot les crises. M. Leroy-Beaulieu qualifie d'extrême naïveté, celte iciée qui se trouve à la base de tous les échafaudages socialistes, étalistes, où l'on prétend confier la direction de la production à un corps de fonctionnaires quelconque. C'est le système collectiviste, la suppression de l'initiative individuelle dans la production; avec l'illusion qu'on peut arriver de la sorte à un progrés, à une production plus méthodique, répondant mieux aux besoins. Les exemples du passé sont lit pour montrer que les crises ne pour-
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raient que naitre, se multiplier, prendre de la gravité du fait d'une organisation de telle sorte .
Cette conception quelque peu enfantine se trouve également dans un des ouvrages d'un de ces socialistes que nous citions toutàl'heure;, F. Engels, à propos de Texplication des crises par la surproduction générale. En 1877, en commentant la crise et le krach de 1873, Engels avait cru pouvoir prédire que les crises deviendraient de plus en plus redoutables, de plus en plus ruineuses; parce qu'elles étaient la rançon du régime actuel, de la fameuse organisation capitaliste. De son côté le programme d'Erfurt, en 1891, invoquait rinsécurité, l'instabilité de la production, facilité par l'impossibilité où, prétend-on, se trouverait l'initiative individuelle de mesurer la capacité de la production et celle de la consommation, comme l'explication du retour des crises; et on en a auguré, avec un pessimisme qui va bien aux partisans des catastrophes, une intensité grandissante pour les crises de l'avenir.
Nous avons annoncé à plusieurs reprises qu'il nous serait facile de montrer la concordance qui existe, sous des apparences de discordance, entre les opinions exprimées par M. Yves-Guyot sur les crises, ses explications parla surconsommation de capitaux; et les explications données par ceux qui emploient souvent le mot de crises de surproduction, dans le sens atténué que nous avons expliqué. La chose a déjà été préparée par ce que nous avons dit. Il est indispensable pour que l'on saisisse bien la concordance
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réelle, de voir de très près l'essence de ce que M. Yves- Guyot a dit et écrit sur la matière.
Convaincu comme il l'était que les crises économiques sont le résultat d'un excès de consommation de capitaux, c'est-à-dire d'un manque de capitaux dans certaines des branches de la vie économi(iueoù on en aurait besoin, il a tout naturellement commencé par montrer l'erreur dans laquelle était tombé M. de Laveleye, écrivant en 1879 qu'il n'y avait pour ainsi dire plus rien à faire, que la production surabondait, qu'il y avait trop de moyens de production; et que par suite les capitaux eux-mêmes étaient en excès. Il s'est attaqué également, et fort logiquement, à l'explication que Stuart Mill avait fournie des crises, en affirmant que l'accumulation des capitaux est bornée par le taux des profits qu'ils donnent, et qu'ils cherchent des entreprises leur procurant des bénéfices plus forts, quand ils sont trop abondants. Cela aboutirait à la destruction des capitaux sous l'influence d'une sorte de loi providentielle, d'une loi de Malthus appliquée à ces capitaux, afin que l'équilibre se rétablisse; la crise étant le mal indispensable pour empêcher le développement indéfini des capitaux. M. Yves- Guyot est arrivé, lui, en sens inverse, à affirmer qu'il n'y a jamais assez de capital, comme il n'y a jamais assez de produits fabriqués ; il n'y a jamais surproduction entendue au sens large du mot. Et il a été amené naturellement à expliquer les crises, en affirmant qu'elles résultent de ce que le capital disponible a été absorbé en constructions, en outillage
en capital fixe, en perdant par conséquent son pouvoir d'achat; l'outillage peut regagner les capitaux absorbés, si l'entreprise prospère, c'est-à-dire tout d'abord si elle continue. Mais pendant une certaine période, il y a eu diminution et diminution dangereuse de disponibilités ; la conversion des capitaux circulants en capitaux fixes s'est faite avec trop de lïâte, et en particulier à découvert ; ce qui explique qu'il n'y ait plus de capitaux disponibles ni pour la consommation ni pour fournir aux industries créées^, développées, en voie de développement; capitaux dont elles ont besoin, notamment à titre de matières premières, de salaires, etc.. Du reste, notre savant maître, qui voit une relation intime entre les bonnes ou les mauvaises récoltes et les crises possibles, insiste sur ce qu'une mauvaise récolte représente elle-même un excès de consommation, les dépenses de culture, les salaires distribués, le matériel acheté, les engrais et les semences, tout cela c'est de la consommation. Et si la récolte est mauvaise, cette consomn^ation n'est pas remplacée par de nouveaux produits, il y a diminution du pouvoir d'achat, destruction du capital. Cette destruction de capital doit inévitablement retomber sur d'autres industries, les cultivateurs n'étant plus à même ou étant moins à même de se procurer les produits fabriqués par toute une série d'induslries. Tout naturellement, et comme nous l'avons laissé entendre à plusieurs reprises, d'après cette conception de M. Yves-Guyot, et également d'après les idées plus
OU moins confuses qui avaient été mises antérieurement en lumière, notamment par Charles Coquelin ; la guerre de son cùté, représentant un formidable excès de consommation de capitaux, qui eux sont absolument détruits; consommant également, sous la forme des hommes, que l'on doit nourrir, vôtir, entretenir aux armées, sans qu'ils produisent réellement; la guerre entraine une déperdition énorme de capitaux, un gaspillage qui prépare étrangement bien les crises commerciales. Et c'est pour cela que M. Yves-Guyot en concluait que ces crises sont le résultat d'un excès de consommation, non point de production; la cause de ces crises est, pour lui, la destruction de capitaux, l'absorption en capitaux fixes de capitaux circulants, avec disparition de pouvoir d'achat, qui ne se retrouve qu'après amortissement de ces capitaux, ils ne sont remplacés que par l'épargne, peu à peu.
Il est revenu sur la question à bien des reprises, et a appliqué sa théorie, précisément parce qu'elle est essentiellement basée sur la pratique et sur l'observation des faits, à une sorte de prévision de la crise de 1907 aux États-Unis : il avait vu les chemins de fer notamment absorber des masses formidables de capitaux, une augmentation de 5 milliards environ s'était produite en une seule année ; les capitaux disponibles lui semblaient épuisés, précisément par une trop grande absorption de capitaux circulants, se convertisssant trop vite en capitaux fixes, et en partie à découvert; il concluait à l'imminence, on pourrait
D. BELLET. — Crises. 11
presque dire à la nécessité de la crise. M. Yves-Guyot a développé son idée fort juste et intéressante, qui encore une fois ne fait que confirmer ce qui a pu être dit par d'autres économistes voyant clair dans la ques» tion, et devant la Société d'Économie politique, et dans son livre la Science économique, et dans sa communication à rinstitut international de statistique.
Il a insisté sur ce que nous avons indiqué déjà en quelques mots, l'influence des guerres, soit par ellesmêmes, soit par les réfections de matériel qu'elles nécessitent ensuite, sur les dilapidations, mettons les consommations de capitaux, puis la raréfaction de ces capitaux. Il a montré la guerre franco-allemande, par exemple, coûtant au moins 15 milliards, et la crise de 1873 se produisant en très grande partie sous cette influence ; en même temps que sous celle de l'absorption d'énormes capitaux par -les constructions de chemins de fer aux États-Unis, en Russie, en Autriche, dans l'Amérique du Sud; en même temps que comme conséquence àe l'établissement d'innombrables industries en Allemagne, de 1872 à 1873. Au surplus, de mauvaises récoltes étaient survenues; le phylloxéra avait déjà manifesté ses ravages ; et tout cela, comme nous l'avons dit en parlant des crises agricoles ne faisait que préparer la crise générale, par destruction de capitaux. Les acheteurs avaient perdu leur pouvoir d'achat, parce qu'il y avait eu excès de consommation : d'une part, absorption de capitaux circulants dans des capitaux fixes, disparition de disponibilités, et destruction réelle de capi-
taux, en mt-nie temps qu'absorption d'autres capitaux dans le matériel militaire. De même M. Yves-Guyot montrait la guerre des Balkans, on 1012-1913, absorbant ou détruisant des capitaux énormes.
Bien entendu, en l'espèce comme dans beaucoup d'autres circonstances, cette destruction ou celte absorption de capitaux se fait d'autant plus cruellement sentir que, sous l'influence de pertui bâtions politiques, les capitaux et les capitalistes avaient tendance à faire grève; il y avait manque de confiance, crise d'attente, comme la dit lui-même M. Yves-Guyot : ce qui ne fait que rendre plus cruelle la consommation déjà faite de capitaux, et entrainer un déficit plus grand des capitaux considérés en général. Aussi bien des emprunts s'effectuaient qui immobilisaient à leur tour des sommes considérables, mais qui ne servaient point à des travaux reproductifs. •
Nous venons de prononcer le mot d'emprunt; et le fait est que forcément les grandes émissions, soit émissions de valeurs d'État, soit émissions de valeurs industrielles, manifestent, par leur importance même, celle des consommations de capitaux et des immobilisations, pour reprendre le mot employé par M. Yves-Guyot et beaucoup d'autres. C'est du reste pour cela que la statistique des émissions peut servir, comme nous le montrerons, jusqu'à un certain point, d'indice et de baromètre des crises à venir. Partant de là M. Yves-Guyot, dans son étude spéciale de U crise américaine de 19U7, après avoir mis à contribution les statistiques annuelles sur les émissions faites
dans le monde, publiées par le Moniteur des Intérêts Matériels de Bruxelles, montre les émissions de valeurs mobilières atteignant des chiffres énormes pendant les périodes de prospérité qui précèdent et qui, on peut le dire, préparent la crise; et puis retombant lourdement, au moment où la crise éclate et pendant la période durant laquelle elle se liquide. C'est ainsi qu'il pouvait citer,, pour l'année 1906, le chiffre énorme de plus de 26 milliards dé francs pour le total de ces émissions diverses. M. Yves-Guyot faisait la décomposition de ces emprunts. Il montrait les gouvernements, par exemple russe ou japonais, pendant la guerre russo-japonaise, émettant des emprunts pour reconstituer les capitaux engloutis par cette guerre, et ayant naturellement perdu leur pouvoir d'achat. Il insistait sur ce que ces nouveaux capitaux ainsi employés perdaient à leur tour ce même pouvoir, et même servaient à des réfections d'armements, du matériel militaire, des équipements de soldats. Une partie de ces capitaux étaient allés aux industriels, qui les avaient employés à la reconstitution de leur matériel ; une partis de ces capitaux à nouveau convertis en capitaux fixes n'étaient pas disponibles, tout au moins pendant un certain temps.
M. Yves-Guyot faisait remarquer que même les capitaux employés pour les entreprises industrielles, sous la forme de vastes émissions^ pour construction de chemins de fer, établissement ou création d'entreprises diverses, ne sont plus disponibles ; que toutes ces cons-
tructions,ces établissements d'usine, etc., sont de la consommation de capitaux. Il est vrai qu'eux sont des capitaux reprodyictifs ; au bout d'un certain temps, mais seulement au bout de ce temps, ils recouvrent leur pouvoir d'achat, même avec un excédent. Il a au surplus, en s'aidant des savants calculs faits par M. Paul Leroy-Reaulieu sur la faculté d'épargne de la France et du monde en général, conclu à ce que le plus souvent les émissions dépassent la capacité de placement; ce qui laisse bien supposer que les capitaux disponibles sont largement épuisés.
Ces constatations de M. Yves-Guyot ont été reprises et confirmées par nombre de gens. C'est dans cet esprit que, par exemple, M. Robert Wolff, en s'occupant tout particulièrement des crises monétaires mondiales, comme nous l'avons montré, mais faisant quelques confusions avec les crises économiques, insiste bien sur ce que, pendant lespériodes de prospérité, qui parfois ne sont que les périodes de préparation delà chute, les immobilisations s'accroissent; de nouvelles émissions se produisent, pour parer aux augmentations d'immobilisations et de stocks. Il ajoute que, sans doute, pour les travaux de construction par exemple, les immobilisations sont distribuées partiellement en salaires; mais ^ue ces sommes ne sont plus disponibles, qu elles ne se reconstitueront et ne seront rendues à nouveau à la disponibilité que par l'épargne; notamment chez les détaillants qui auront fourni aux ouvriers ayant touché les salaires les objets dont ils auront eu besoin. Il disti-ngue lui
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aussi, entre les immobilisations industrielles reproductives au bout d'un certain temps, et les immobilisations improductives comme les dépenses militaires.
M. P. Qotterel a pleinement adopté la conception de M. Yves-Guyot. Pour lui la crise naît de Téparpillement, par la consommation, du capital accumulé par l'épargne, qui perd alors ce quïl appelle le potentiel nécessaire pour assurer la marche en avant des affaires. Cet éparpillement, cette perte de potentiel peuvent résulter des immobilisations, des guerres, des mauvaises récoltes. Et comme conséquence, il constate non une surproduction, mais une restriction dans la consommation, restriction qui peut être augmentée encore par la timidité des possesseurs de capitaux; ce qui fait Intervenir ce facteur de manque de confiaiice que, à plusieurs reprises, des écrivains ont invoqué en la matière comme cause des crises économiques.
Certes, il y aurait à dire sur ce mot d'immobilisations que nous avons employé. Cette expression (nous l'avons déjà indiqué) a été assez vivement critiquée par M, d'Eichthal, précisément à propos des crises économiques. Il estime que ce mot est souvent usité dans un sens incomplet, inexact, de plus en plUs étendu; depuis qu'On a considéré comme immobilisé ou demi-immobilisé, nonplus seulement ce qui est attaché au sol, ne sauraitêtreemporté (ce qui estlesens primitif), maisgraduellement ce qui ne peut pas ou ne peut que difficilements'échanger, soit contre d'autres objets de consommation, soit contre la monnaie, moyen uni-
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versel d'acquisition. Il reconnaît du reste que la question des immobilisations ou demi-immobilisations de capitaux, au sens le plus large, joue un rôle considérable dansles entreprisesindustriellesbien conduites; ((ue le danger de ces immobilisations excessives va toujours croissant, à mesure que le progrès de la division des opérations industrielles encombre chaque atelier de constructions des objets demi-terminés qui nont pas encore de valeur commerciale; que lentreprise industrielle ne peut trouver rémunération des capitaux qui y sont engagés que souvent après un long délai, les éléments de la production pouvant peser d'un poids terrible sur le chef d'entreprise, parce qu'ils sont immobilisés faute d'achèvement. 11 ajoute avec raison que l'achèvement est ralenti parla complexité des opérations industrielles et par l'état du marché, etc.. Et il note que cette situation peut entrainer (ies crises; soit parce que les produits intermédiaires ne trouvent plus d'acheteurs ; soit parce que l'industriel se voit en présence de marchandises non terminées et invendables ; ce qui est la conséquence de cet excès d'immobilisations ou d'indisponibilités. Mais M. d'Eichthal estime qu'on exagère étrangement, en attribuant d'un mot les crises générales ou certaines d'entre elles tout au moins, aux excès d'immobilisations industrielles. Il pense avec raison que les immobilisations n'ont pas été faites par conversion directe des capitaux argent en outillage ou en objets immobilisés, que tout cela a été acheté ou fabriqué moyennant salaire ; les sommes dépensées
de la sorte sont rentrées dans d'autres poches ou dans d'autres caisses ; ce qui ne l'empêche pas du reste d'ajouter, suivant une observation faite plus haut, que les capitaux se divisant ainsi après avoir été concentrés, il faudra plus de temps pour qu'ils se groupent à nouveau dans des mains qui sachent en tirer parti. Ils stationneront longtemps par morcellement et par prudence, timidité, routine, incertitude, dans des bourses particulières. Et il arrive à cette conclusion que les immobilisations des chefs d'entreprise ont amené une sorte de mobilisation anormale de petits capitaux, qui ne savent plus se coordonner, ou y mettront longtemps.
Ce ne serait donc pas directement par suite de ces immobilisations, mais à cause de l'excès d'immobilisation des capitaux, que la crise s'aggraverait ou même naîtrait. Il y a là évidemment une observation très vraie, une analyse très fine se substituant à une conception trop simpliste. On peut sans doute conserver ce terme d'immobilisations pour la commodité du raisonnement ; la connaissance de l'analyse faite par M. d'Eichthal permet fort utilement de pénétrer plus exactement dans la compréhension du sujet. Cela conduit du reste l'éminent économiste à trouver trop étroite la distinction que fait M. Yves-Guyot entre les capitaux fixes et les capitaux circulants toujours à ce point de vue des crises. Il estime;, et il ne nous semble pas du reste avoir tort, que l'industriel peut être parfaitement étranglé, simplement parce qu'il a accumulé trop de matières
premières, qui sont pourtant du capital circulant. Et cela revient à dire, malgré tout, suivant la conception générale de M. Yves-Guyot et de beaucoup d'autres, que la crise résulte des surconsommations de capitaux, mettons d'immobilisations excessives; si l'on prend ce mot dans un sens qui n'est peut-être pas complètement exact, mais qui est facilement compris. Ce qu'il y a à considérer, et ce qui peut avoir une influence puissante, c'est un changement dans les conditions de disponibilité des capitaux.
Nous retrouvons expressément cette constatation du manque de capitaux par suite d'un excès de consommation, dans ce qui a été écrit par les plus autorisés sur la crise de 1907 et la crise de 1913. M. RafFalovich, par exemple, parlant de la crise de 1907 en Allemagne, faisait remarquer que l'essor industriel avait dépassé les ressources disponibles (c'est pour cela qu'il faut payer si cher les capitaux que l'on peut se procurer). Le fonds de roulement avait été absorbé ; et cela correspond à la même idée. M. Paul Leroy-Beaulieu, à propos de cette crise de 1907, en la considérant spécialement au point de vue américain, rappelle qu'il a déjà parlé de l'insuffisance des capitaux, montre que la cause principale delà crise sévissant aux États-Unis, en Allemagne, c'est la mégalomanie industrielle; c'est l'oubli de cette règle que le capital limite l'industrie. 11 insiste en disant qu'on a voulu créer des entreprises nouvelles ou élargir les anciennes au delà du montant des capitaux disponibles; que les Américains ont
prétendu demander au monde plus que ce qu'il épargne chaque année; qu'ils ne se sont pas limités aux possibilités. M. Paul Leroy-BeaUlieu ajoute, comme pourrait le faire M. Yves-Guyot, que la guerre de 1904-1905 entre la Russie et le Japon a accru la demande de capitaux, en vue de la reconstitution des outillages militaires détruits; que le capital dont on a besoin, ce sont les outils préparés, les installations aussi bien que les approvisionnements; il rappelle ([ue les grandes compagnies américaines, dans une exaltation de prospérité, se sont lancées dans des entreprises qui dépassaient de beaucoup l'étendue des capitaux existants. 11 insiste par ailleurs sur ce que des entreprises ont été témérairement multipliées, étqu'Un beau jour on s'est aperçu que les capitaux manquaient, pour soutenir et réaliser les œuvres colossales en partie ébauchées,
M. Pierre Leroy-Beaulieu a repris cette idée en la développant, en montrant que la crise de 1907 aux États-Unis (il écrivait au commencement de 1908) n'était pas seulement financière, mais encoi-e commerciale et industrielle; c'est-à-dire répondait aux caractéristiques que nous avons donûées ici des crises économiques générales; il y a là une observation qui confirme bien la distinction que nous avons faite, dans un chapitre précédent, entre les crises purement financières et les crises générales. A propos de la crise générale des États-Unis, notre confrère insistait^ lui aussi, sur ce que l'industrie de la Confédération avait prétendu s'organiser sur un
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trop grand pied, avait trop immobilisé, trop projeté, trop engagé de dépenses de premier établissement, que l'insuffisance des capitaux devait fatalement empêcher de réaliser. Toute la caractéristique de la crise est ainsi donnée en quelques mots, spécialement sa cause génératrice.
De même, M. Alfred Neymarck a montré qu'aux Ktats-Unis la crise s'était manifestée, parce que les grandes etitreprises industrielles manquaient de capitaux, recherchaient partout des ressources disponibles, comme conséquence par exemple des travaux déjà entrepris pour les chemins de fer, et qu'il s'agissait de continuer. De même encore, dans le courant de 1913, quand on n'était pas encore, bien sûr pourtant si l'on allait se trouver en présence d'une crise commerciale, ou simplement d'un ralentissement de l'essor industriel et commercial : M. Paul Leroy-Beaulieu indiquait les énormes besoins de fonds pressentis de tous cotés, notamment pour les dépenses de guerre, les armements, la consommation énorme de capitaux déjà faite ou en train de se faire.
Cette consommation de capitaux, c'est ce que M. Georges de Laveleye appelait des engagements, des engagements formidables sur les chemins de fer de l'Union américaine particulièrementen 1907. Il établissait une comparaison, dans les causes et dans les effets, entre la crise de 1873 et celle de cette année 1907. C'est encore au surplus cette même conception de la consommation énorme des capitaux, qui se retrouve dans la note sur les crises iiuc M. de Laveleye
publiait à la ^fin de Tannée 1907, et où il montrait notamment les inventions merveilleuses transformant la science ancienne, et entraînant, pour l'outillage économique du monde, des dépenses se chiffrant par centaines de millions. Il insistait sur ce que les ressources mises à la disposition des affaires progressent sans doute sûrement, mais lentement; que la demande de capitaux peut aller par à-coups, suivant les circonstances, ce qui veut dire les périodes d'optimisme, les emballements.
Il se passe en somme ce que M . Paul Leroy-Beaulieu a appelé la recherche à outrance des capitaux disponibles, comme suite de l'exubérance des affaires; il y a disproportion entre les entreprises commencées et les capitaux disponibles ; ce qui est à la fois excès de production et excès de consommation. Et il va de soi naturellement que les conditions techniques de la production moderne ont une influence considérable sur cette consommation de capitaux, sur ce que nous appelions tout à l'heure les immobilisations, sur les créations nouvelles d'outillage; tout à la fois parce que cette industrie moderne est caractérisée par le fait que l'on produit en grand, que l'on utilise de plus en plus des machines perfectionnées, que l'on amortit rapidement ; pour y substituer des machines encore plus perfectionnées et à grand rendement; que l'intensité même de production de cet outillage nécessite des approvisionnements de plus en plus formidables de matières premières ; que les progrès de la technique ménagent constammentdes découvertes, des
transformations foncières des méthodes employées, en réclamant ensuite des réformes rapides de l'outillage, l'introduction de tout un appareillage nouveau.
C'est là cette fameuse question de l'influence de la technique moderne, ou de ce que l'on a appelé quelquefois l'industrie capitaliste actuelle. Cette influence de la technique capitaliste, comme il dit, M. Aftalion l'interprète en disant qu'elle abuse les chefs d'entreprises, les conduit à de fausses prévisions; surtout parce que c'est en vue d'un futur assez éloigné qu'on fabrique, qu'on entreprend de nouveaux procédés de production, et qu'on se décide à la construction d'un nouvel outillage ; alors que ce serait d'après l'état présent des prix et des besoins qu'on suppute ce futur. Il y a certainement là une part de vérité ; peutêtre exagérée pourtant, en ce sens que les spéculations des industriels interrogent l'avenir pour les besoins comme pour les moyens de les satisfaire.il est certain qu'une très grande spécialisation de la production, l'anticipation habituelle de la production sur la consommation, anticipation à longue distance, les modifications très profondes et très soudaines qu'on accomplit dans les principales branches de la production, sous l'influence de grands progrrs techniques notamment ; toutes ces caractéristiques que donne parfaitement M. Paul Leroy-Beaulieu ne se contentent point de rendre les crises plus fréquentes et aussi plus larges que dans le temps passé ; elles sont vraiment parmi les causes déterminantes de ces crises.
C'est ce que traduisait M . Villain, quand il disait que
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la transformation de l'industrie, sous l'influence du n^achinisme, des changements survenus dans le commerce, sous l'effet de l'application de la vapeur aux transports, avaient modifié l'allure des crises économiques. C'est également ce qu'a montré un technicien doublé d'un économiste, M.Max L. Gérard, quand, traitant de la production industrielle et des crises, il prouve qu'il faut plusieurs années pour établir et équiper une usine, même pour y ajouter de nouvelles divisions de production ; que, pour construire un hautfourneau, il faut quelque deux années; que tous ces délais dans la réalisation des produits pour lesquels on a fait des immobilisations de capitaux considérables, sont encore allongés par l'élaboration des matières premières de la construction même. Ce qui peut tromper les industriels quise livrentàcesdéveloppements, tentés qu'ils sont de faire trop grand, sous l'influence de l'intensité momentanée de la demande, à laquelle ils ne pourront répondre effectivement que beaucoup plus tard.
En somme, optimisme considérable, développement grandissant de la production, accroissement réalisé et en voiede réalisation des entreprises diverses; consommation de capitaux résultant de tous ces phénomènes, aidée souvent d'une surconsommation de capitaux sous forme improductive par les guerres ; production exagérée par rapport aux possibilités temporaires du marché, épuisé par cette surconsommation même de capitaux : voilà ce qui est à la base des crises économiques générales.
A plusieurs reprises déjà, nous avons parlé de la périodicité des crises, de leur retour presque régulier, des alternances de prospérité et de dépression qui caractérisent cette périodicité. Nous verrons tout à l'heure que Ton a quelque peu exagéré, en prétendant donner à ce retour, à cette périodicité, une régularité ((uasi absolue. Pour M. Juglar, notamment, il y aurait presque là un cycle.
Ce qui va montrer immédiatement qu'il y avait exagération dans son appréciation, et dans celle de ceux «lui prétendent trouver un chiffre nettement déterminé d'années, pour correspondre à l'évolution complète d'une crise à une autre; c'est que l'on est assez loin de s'accorder toujours sur la date exacte des crises ; sur les époques successives où les crises économiques sont venues troubler le monde, même le monde moderne, depuis que l'on a des possibilités d'informations précises relativement à la situation économi.que des divers marchés, des différents paysw
Au surplus, ces diversités d'appréciation dans les époques et les dates des crises, se comprennent déjà de ce fait que tout le monde n'envisage pas la même période de la crise ; que souvent l'on confondra l'ouverture même de cette crise avec sa liquidation. Il s'agirait d'abord de s'entendre sur le moment de la crise, que l'on prend comme date caractéristique ; et c'est ce que Tonne fait pas, parce qu'il est bien difficile de le faire. Pour ce qui est particulièrement de la crise de 1913, que beaucoup de gens appellent crise de 1913-1914 i, certains écrivains spécialistes prétendaient que la crise était déjà en état de liquidation, alors que d'autres affirment qu'ils la voyaient seulement paraître.
Si nous limitons nos observations au cours du xix* et du XX* siècle, nous voyons Clément Juglar, d'après ses études et celles d'économistes anglais,, établir qu'il y a eu des crises financières en France en 1804, en 1810, en 1813, en 1817, en 1826, en 1839, en 1847, en 1837 et en 1864. La concordance des crises survenant en Angleterre avec celles qu'il reconnaît en France s'établit à peu près exactement ; il relève les années 1803, 1810, 1815, 1818, 1826, 1836, 1839, 1847, 1837 et 1864. Notons, d'autre part, des crises aux États-Unis durant les années 1814, 1826, 1837, 1839, 1848 et 1837. Il ne pouvait pas parler, bien entendu, de l'année 1864, qui se trouvait concorder avec le
1. La crise de 1914 à proprement parler aura été une crise politique, militaire d'abord, venant ensuite imposer une nouvelle crise économique au monde, avant liquidation de la crise 1913-1914.
plein de la fameuse guerre de Sécession, et entraînait aux Ktats-Unis une crise qui n'était point économique mais politique ; ce qui ne rempèchait point d'avoir des incidences sérieuses et générales. Du reste, en faisant abstraction des premières crises, sur lesquelles les guerres du Premier Empire avaient eu une influence prépondérante, on se trouvait à peu près en présence d'une périodicité de neuf ou de dix ans, à partir notamment de la crise de 1818.
Après la crise de 1864, on s'accordait généralement à reconnaître comme dates de crises les années, 1873, 1881, 1890, 1900,1907 ; il faut y ajouter vraisemblablement 1913 ou 1914; ou môme la période de 1913-1914, façon de compter qui met tout le monde d'accord et tranche des discussions entre ceux qui voulaient voir la crise en 1913, ceux qui estiment qu'elle ne s'est produite qu'en 1914, et enfin ceux qui disent que 1914 est la liquidation de 1913.
Cette discussion que nous trouvons à l'occasion de la crise dernière, soit de 1913, soit de 1914, s'est produite, comme nous le laissions entendre, à propos de beaucoup d'autres crises; et tel écrivain cherchant à caractériser la crise par le moment véritable de la dépression, par les années de dépression, parle des années 1870, 1875, où une réaction suit une période d'inflation, puis de l'année 1876, ère d'avilissement des prix, commencement de la baisse de l'argent; ensuite de l'année 1877, année de la guerre turcorusse, de Tannée 1878, célèbre par certaines faillites, etc..
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Cette imprécision des dates est encore accusée par ce que disait M. Juglar lui-même en 1893, devant la Société d'Économie politique. }\ rappelait la crise de 1882, et non point de 1881, (ce qui est déjà une différence assez notable); il ajoutait que c'était la France qui avait été la première frappée, et que les JÉtats-Unis n'avaient succombé qu'en 1884 ; par conséquent, on aurait donc la possibilité de désigner cette crise, ou comme crise de 1882, ou comme crise de 1884, ou alors crise de 1882-84, ce qui ne laisse qu'une précision très relative à la désignation des dates des crises économiques. Reconnaissons que ^. Juglar ajoutait que, dès 1882, la hausse des prix comme caractère de la période prospère était arrêtée partout; ce qui signifiait déjà pour lui que la crise était déchaînée, puisqu'il considère cet arrêt de la hausse des prix, ainsi que nous l'avons dit^ et comme la manifestation et même comme la cause des crises économiques. Il fait une observation assez analogue pour la crise de 1864, qu'il voyait se lier à la crise de 1866, la première étant en France, la seconde en Angleterre ; crises qu'il considère comme provenant de la même cause. De même encore, il assimilait volontiers les crises de 1837 et de 1839, respectivement en France et en Belgique. A la vérité, en essayant de synthétiser les choses, et en se plaçant plus particulièrement au point de vue de la France, il a catalogué les crises de 1810, 1818, 1825, 1830, 1837, 1847, 1857, 1867, 1877, enfin 1882 et 1891; dans cette énumération, on aperçoit nettement, si on s'en rapporte exactement
aux dates qu'il donne, une périodicité, un retour de 10 ans en 10 ans; bien entendu sauf pour les crises de 1882 et de 1891. Si d'ailleurs il n'a point parlé de la crise de 1907^ qui devait répondre à la périodicité constatée pour une série de crises précédentes, c'est que malheureusement Clément Juglar nous avait été antérieurement enlevé. Quant à la crise de 1913, elle n'aurait point n'-pondu à la loi qu'il croyait avoir trouvée.
Notonsaupassageque, incidemment, M. Yves-Guyot, étudiant de façon un peu particulière, dans la Science économique, certaines de ces crises, notamment celle de 18i7, celle de 18o7; exprime lui aussi l'opinion que les faits ne prouvent point que les crises aient lieu avec la rapidité et la régularité que leur attribue M. Juglar. Pour ce qui est de la régularité, nous y reviendrons dans le chapitre ultérieur, en parlant de la périodicité des crises, de sa constatation •m même temps que de son explication. Ce qui est intéressant à noter pour l'instant, c'est qu'il estime que ces crises peuvent durer plusieurs années, que par xemple la crise de 1857 a eu des prodromes qui rnmonlaient dans le Far-West, à 1833; que cette crise a commencé à ^.ondres même en 18o3, pour se terminer en 1857. Il va jusqu'à parler d'une crise de 1873-1879, en s'élevant contre l'indication dune seule année qui lui semble chose assez liasardeuse; d'autant que la crise est souvent un phénomène qui se prolonge, sa liquidation ne se faisant (juau bout d'un ciulain noinbro d'aimées.
Nous verrons que cette prolongation de la crise est considérablement atténuée à notre époque, et qu'elle va en s'atténuant encore. Dans une étude tout à fait remarquable faite dans le Bulletin de statistique générale de la France qu'il dirige, notre éminent collègue M. Lucien March, examinant le mouvement des prix et l'activité productrice, a été amené tout naturellement à se préoccuper du phénomène qui se ptoduit à la fin d'une période d'expansion des prix : il a caractérisé ce phénomène en disant que, dans le monde des affaires, il survient une tension qui aboutit à quelque débâcle plus ou ^moins généralisée, que l'on désigne sous le nom de crise économique. Et, en se mettant du reste d'accord avec les tendances générales des auteurs qui ont étudié ces troubles sur les grands marchés du monde, il est arrivé à établir une série de chiffres qui correspondent aux années 1825, 1836, 18-47, 1853, 1864, 1873, 1882, 1890, 1900 et 1907; il écrivait en 1911, avant donc qu'on ait pu songer à parler d'une crise ultérieure. Il était d'au tant plus disposé à considérer ces années comme des années de crises, qu'il les voyait coïncider avec les périodes signalées comme périodes de maximum des prix, à la suite des relevés et des comparaisons qu'il avait faits.
Nous aurons recours ou nous renverrons tout au moins le lecteur à une certaine partie de l'étude de M. Lucien March, quand nous nous demanderons quels sont les indices auxquels on peut reconnaître l'apparition, ou tout au moins l'approche d'une crise. C'est également à cette question des indices que se
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rapportait plus particulièrement uu mémoire fort intéressant, présenté par M. Armand Julin, de Bruxelles, à la Société royale de statistique de Londres, en 1911; mémoire qui avait été commenté de la façon la plus lumineuse comme toujours par notre regretté maître Alfred de Foville. Le mémoire portait sur ce que M. de Foville appelait la météorologie économique et sociale, et plus spécialement sur les progrès de la Belgique depuis trente années. M. Julin, en se préoccupant spécialement de la Belgique, avait essayé de trouver dans la statistique et les diverses statistiques, des éléments, des indices, une sorte de baromètre de la prospérité matérielle, de la santé économique, pour employer encore une des jolies expressions toujours vraies et pittoresques dAlfred de Foville. M. Julin s'était inspiré de la fameuse méthode des index nwnbers, en choisissant une série d'indices qu'il avaitminutieusement étudiés . Et de Foville en commentant, en mettant en œuvre de la façon la plus habile les chiffres auxquels il était arrivé, en avait tiré une sorte de baromètre économique et social, un crisomètre disait-il, en reprenant le mot de Juglar; et il avait constaté que les indications concordaient assez exactement avec celles des enquêtes antérieures, et même d'enquêtes très récentes comme celles de M. Lescure, dont nous avons parlé, comme celle qui a été faite à la Session do rinstitut international de Statistiques à Paris, en 1909, par M. W. Lexis.
En fait, M. Julin était arrivé de la sorte à mettre en
lumière les oscillations plus rapides encore que l'alternance décennale qu'on avait voulu trouver pour les crises économiques. Faisant commencer d'ailleurs ses relevés et calculs d'index simplement en 1880, il arrivait à constater, à partir de cette année même, un relèvement, puis une véritable prospérité en 1882, un déclin en 1884, et une crise véritable en 1885. A la suite de celle-ci, le relèvement se serait produit en 1887, la prospérité en 1890, le déclin en 1892 ; il estimait que la véritable crise était en 1893. Bien entendu, et comme toujours, suivant l'alternance que nous mettrons encore mieux en lumière, et qui s'explique si bien par la nature des choses, un relèvement se produisait à nouveau, puis une période de prospérité, qu'il affirmait s'être réalisée en 1897 ; et c'est seulement en 1901 qu'il constatait une crise. A nouveau le relèvement se faisait en 1903; la prospérité s'accusait d'après lui, ou plutôt d'après ses chiffres, en 1905, et on arrivait à la crise en 1908. Nous ne voudrions pas paraître trop féroce : et si évidemment il y a des différences entre les dates qu'il indique comme dates de crises, et celles qui sont généralement acceptées, les différences sont assez faibles, et peuvent s'expliquer parfaitement par l'observation que nous faisions tout à l'heure à la suite de M. Yves-Guyot ; une crise dure toujours un certain temps, lors même que l'on ne confondrait pas la crise avec la liquidation delà crise. Ce n'était point la précision absolue, comme le faisait remarquer cet esprit si précis, mais si indulgent et
surtout si clair, qu'était A. de Foville; c'était du moins une concordance, qui venait confirmer dans l'ensemble les dates auxquelles on arrive généralement comme dates de crises économiques.
A coup sûr, il faut toujours être à une certaine distance dans le temps, il faut un recul notable, pour bien juger des phénomènes qui se produisent durant la préparation d'une crise, son développement, sa liquidation ; c'est seulement au bout de ce temps que l'on juge à peu près du moment que l'on est en droit de qualifier de crise. C'est ce qui s'était en quelque sorte passé pour la crise de 1007, que beaucoup de gens ne sentaient pas encore, quand elle était presque ouverte; c'est ce qui s'est passé encore davantage pour la crise de 1913. A cet égard, M. Alfred Neymarck a été certainement parmi ceux qui, les premiers, ont annoncé cette crise de 1907 ; dès 1905 même, et en s'inspirant de ce que nous avons appelé à plusieurs reprises, et de ce qu'on nomme effectivement maintenant les indices des crises, il avait annoncé que le mouvement d'intlation qui se produisait, devait amener une véritable ruine dans uri délai relativement assez court. Et c'était à bon droit qu'il pouvait écrire à la fin de 1907 qu'il suffisait de suivre depuis quelque temps avec un peu d'attention le mouvement économique, pour prévoir la raréfaction et la cherté des capitaux disponibles, par conséquent l'éclosion aux fitats-Unis d'une crise aiguë, dont la répercussion devait se faire sentir sur tous les marchés.
Il n'en a pas été très différemment de la crise de 1913-1914, par les hésitations que Ton a eues d'abord à la caractériser. Les esprits les plus clairvoyants la sentaient déjà comme un phénomène acquis, alors que beaucoup d'autres se refusaient à la considérer encore comme vraiment menaçante. C'est ainsi que M. Leroy-Beaulieu, au mois de juillet 1913, affirmait qu'il n'était pas contestable que certains symptômes, les symptômes classiques, faisaient appréhender une crise commerciale, tout au moins un ralentissement de l'essor industriel et commercial. Les indices l'avertissaient; mais il était logique, suivant ce que nous avons dit de la consommation et de . la surconsommation de capitaux, de prévoir l'énorme besoin de fonds que ressentaient un grand nombre d'États, petits et grands, qui allait mettre à une dure épreuve le monde économique. Dès le mois de mai 1912, de son côté, M. Alfred Neymarck avait jeté un cri d'alarme; il avait signalé les points noirs à l'horizon politique, économique, monétaire; il avait conseillé de suivre de très près la situation économique, précisément à cause de ces dépenses militaires augmentant sans cesse, des immobilisations de capitaux, etc.. Quelques semaines plus tard, le directeur de la Deutsche Bank, M. de Gwiner, un des grands financiers d'Allemagne, avait lui aussi fait prévoir ce qu'il appelle un recul dans la prospérité industrielle, une période de vaches maigres; ce qui revenait dire que la crise était imminente. M. Arthur Rafl"alovich avait, il est vrai, émis l'opinion
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qu'on exagérait la portée de ce qu'avait dit le directeur de la Deutsche Bank. Et pourtant, il reconnaissait (|ue l'échéance d'une crise nouvelle se rapprochait déplus en plus; il exprimait l'idée qu'il ne fallait pas trop se fier aux indices économiques comme à une chose sûre, qu'il y avait là une question d'instinct.
Précisément, cet instinct a trompé pas mal de gens, qui n'ont cru à la crise de 1913 ou 1914, que quand elle a été déchaînée complètement; que quand, comme l'a affirmé M. Alfred Neymarck, elle en était déjà à une période de liquidation. Les déclarations de ceux qui croyaient à la crise de 1913, surtout quand ils venaient l'annoncer dans le courant ou à la fin de 1912;, étaient considérées comme pessimistes, pourtant la période invraisemblable de hausse fiévreuse, d'exagérations, d'engagements, d'immobilisations, pouvait bien laisser supposer qu'on en arrivait à un maximum qui devait être suivi d'une chute. Finalement, au mois de juin 1913, M. Neymarck pouvait conclure de la façon la plus ferme qu'il y avait crise, (ju'elle avait éclaté; (lue sans doute elle ne constituerait pas une perturbation économique aussi grave que d'autres; mais riu'elle était en train de se dérouler, (ju'elle se licjuidait môme. Qu'on remarque qu'il estimait être dans la période de li(|uidation dès le mois de juin 1913. Cela, bien entendu, ne signifiait pas qu'il escomptait déjà la période de reprise; car il croyait (|ue, si la paix européenne n'était point maintenue, si des complications nou-
vellès surgissaient, la période de liquidation serait interminable, avec de profondes rechutes.
Il ne s'était point trompé. Le consentement universel pour ainsi dire le démontre à l'heure actuelle. Sans doute la crise n est pas le plus généralement appelée crise de 1913; M. Raffalovich par exemple, en écrivant ce qu'il a appelé un chapitre de l'histoire économique, c'est-à-dire l'évolution qui s'est faite entre 1907 et 1913, dans le cycle complet qui s'est étendu entre 1907, année de crise, etla reprise del910, puis l'essor de 1911-1912, parle d'un fléchissement accentué en 1913 et 1914, et surtout de la crise de
Pour M. Neymarck, ce qu'il appelle la crise d'indigestion, et ce qui pourrait toujours s'appeler ainsi dans un certain sens, s'est déclarée en mai 1912, s'est accentuée en septembre de la même année ; et il a pu, avec une certaine satisfaction, rappeler qu'au moment où ilparlaitdecrise,on répondaitprospéritéou hausse continue ; (jue, depuis lors, les optimistes sont devenus des pessimistes; et que, à son tour, il parle de liquidation, quand les autres parlent encore de crise. Il justifiait son opinion, non pas seulement en rappelant ce qu'il avait annoncé, alors que presque personne ne voyait venir le cyclone, pour reprendre une expression qui a été dite antérieurement; mais il appuyait encore cette opinion sur la statistique des émissions de valeurs mobilières, en montrant la chute qui s'était produite en 1913 par rapport à 1912. Et il indiquait que la crise avait été due à ce que les émis-
sions avaient dépassé la capacité d'absorptioii des capitaux d'épargne; autrement dit qu'il y avait eu surconsommation de capitaux, pour revenir à cette expression que nous nous excusons d'avoir employée si souvent, mais qui s'impose. Bien des gens en sont du reste venus à la même opinion que lui; et nous nous souvenons de telle étude d'un journal financier, datant il est vrai du mois de février 1914, alors (jue les prévisions avaient été lancées bien longtemps auparavant, qui reconnaissait que l'explosion delà crise s'était faite en avril 1913; l'auteur insistant pour la situer nettement à cette époque, et aftirtnant que la baisse qui s'était produite sur la fonte en Angleterre par exemple, aurait dû être, pour tous les esprits avertis, un signal décisif du ralentissement économique. 11 ajoutait que le monde était entré dans la période de liquidation, période fort avancée, mais se poursuivant encore, notamment en France.
Qu'on ne s'étonne pas si beaucoup de bons esprits n'avaient pas cru pendant longtemps à cette crise de 1913, ou même de la Un de 1912; puisqu'un homme aussi autorisé que M. Raphaël-Georges Lévy, au mois de juillet 1913, ne croyait pas pouvoir constater aucune des caractéristiques principales des époques de réaction, des crises économiques; il croyait plutôt à une crise d'opinion et non de réalité; il pensait que l'avenir ne deviendrait grave (|ue si la politique extérieure assombrissait de nouveau l'horizon.
Par contre, un de nos collègues les plus distingués, qui, jusqu'à présent, ne s'était pas préoccupé spécia-
lement de cette question des crises, M. Henry Laporte, à la fin de septembre 1912, avait établi des prévisions solidement appuyées, et (jui concluaient aussi fermement que celles de M. Neymarck à l'arrivée prochaine d'une crise économique. C'est dans le Correspondant, comme nous l'avons indiqué en commençant ce livre, qu'il s'était posé la question : « Allons-nous à une crise économique? » Il avait tourné et retourné cette question dans tous les sens; et était arrivé à l'éclairer vraiment, puisqu'il pouvait tirer des conclusions logiques de tous les phénomènes, de tous les indices qu'il interrogeait. Bien entendu, il n'avait fait état que d'une façon très secondaire de la fameuse périodicité; et ce n'était pas parce qu'il y avait eu crise en 1907, qu'il était venu affirmer qu'on en touchait une prochaine; ce raisonnement de moyenne, comme il disait, pouvait tout au plus justifier certaines craintes. Mais lui aussi faisait appel à l'autorité, aux connaissances de M. von Gwiner, que nous avons cité plus haut. Et surtout, il avait tenu à interroger avec une habileté, une intelligence particulièrement déliée, le baromètre économique que nous avons vu peu à peu constitué par les observateurs en cette matière des crises.
Il s'est de la sorte renseigné sur l'état général de l'atmosphère commerciale, tout en multipliant sur sa route les observations intéressantes ; en donnant de la façon la plus heureuse un schéma type de la crise économique; en passant en revue tous les indices divers que l'on sait maintenant consulter en la matière
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pour constituer le baromètre économique, ce qu'il appelait pittoresquement la pression et l'altitude sur la partie ascendante du chemin des crises que nous gravissons. En résumant de la façon la plus claire et la plus juste les observations faites par Juglar, par Siegfried et d'autres sur la matière, il en arrivait à sa conclusion. Et celle-ci était tout au moins qu'il ne fallait pas s'endormir dans une tranquillité trompeuse, que l'on devait être déjà depuis quelques mois dans la phase du cycle des crises où se multiplient les augmentations de capital, celte consommation formidable que nous avons vue agir pour préparer la crise. Il signalait cette période comme dangereuse, provoquant les exagérations d'oîi devait sortir fatalement la crise imminente. Il ne prononçait pas à la vérité ce dernier mot; il estimait que sans doute, en France, on aurait encore devant soi une bonne année de prospérité. Et en sa qualité de scientifique, doublé d'un financier, il terminait par une comparaison fort heureuse : le liquide était au degré de saturation, sa cristallisation était à redouter.
Depuis lors, le doute n'est plus possible, et la rechute en 19i:i a été constatée, enregistrée de la façon la plus nette par un rédacteur de la Gazelle de Francfort, M. Teiler, qui a publié un livre au titre caractéristique, pour qui se rappelle le sens que les Allemands donnent au mot Konjunktur; son livre en effet s'appelle Die A'unjun/.lur ijéviode 1007-1 iUo, ini Denise lilaml.
CHAPITRE XII
Ce que nous avons dit tout à l'heure à propos des dates auxquelles sont revenues les crises, ou du moins des dates sur lesquelles on s'entend généralement, parfois avec une certaine difficulté, pour y reconnaître le développement et l'apparition d'une crise; montre que la périodicité au moins relativement régulière est une vérité aujourd'hui reconnue dans ces phénomènes économiques. Mais cela ne prouve certainement pas la régularité absolue que l'on avait cru d'abord y voir, tout au moins ceux qui ont le plus minutieusement étudié le phénomène comme Juglar, Stevons et d'autres.
Stanley Jevons était d'autant plus désireux de trouver une périodicité absolument régulière dans les crises économiques, qu'il prétendait expliquer ces, crises par des considérations d'ordre astronomique, les phénomènes astronomiques étant en général
d'une régularité absolue. Il assignait à l'évolution de la crise une durée de 10 années; il trouvait à la, périodicité et aux crises une cause naturelle astronomique : les variations des taches du soleil. Ce n'était point pour lui des considérations astrologiques qui le dirigeaient; mais il estimait que les taches du soleil (ce qui au reste n'est pas absolument invraisemblable) doivent influencer profondément les récoltes; et ce serait d'après lui les bonnes et les mavivaises récoltes qui entraîneraient la crise économique.
M. Paul Leroy-Beaulieu n'attache aucune valeur à cette opinion de Jevons, puisqu'il la qualifie d'explication paradoxale ne supportant pas l'examen. Cependant, il faut bien dire que les récoltes, leur abondance ou leur insuffisance peuvent non seulement avoir pour conséquence de déterminer des crises agricoles; mais encore, comme nous le montrions, comme l'a montré encore bien mieux M. Yves-Guyot, elles peuvent parfois entraîner une diminution considérable des capitaux disponibles. Il y a donc une certaine part de vérité ou de vraisemblance dans l'opinion de Stanley Jevons; resterait à démontrer que les taches du soleil influent considérablement sur les bonnes ou les mauvaises récoltes. Et au surplus, pour ce qui est de la périodicité des crises, comme les mauvaises récoltes n'ont pas toujours les mêmes influences, il s'en faut de beaucoup, sur ces dernières ; il n'y aurait dans l'opinion de Jevons, au point de vue de la périodicité régulière, qu'une considération très secondaire qu'il suffit d'indit^uer rapidement.
M. Camille Perreau a dit avec raison que la périodicité des crises existe; qu'il y a là un processus rythmique parfaitement vrai; mais que cette périodicité n'est point régulière, contrairement à ce qu'avaien t pensé certains auteurs. Le fait est que le seul examen des dernières crises et de leur succession en 1900, en 1907, en 1913 ou 1914, prouverait que la périodicité n'est point de 10 années, ni même de 9, comme on l'avait dit à un moment.
Il ne s'agit certainement pas d'une perturbation capricieuse, comme le fait remarquer M. Henry La» porte, dans son excellente étude déjà si souvent citée; en matière économique, pas plus qu'en matière physique, la nature ne fait jamais de sauts. Ces phénomènes économiques sont soumis à de véritables lois; mais cela ne signifie point (jue la période d'évolution soit forcément toujours de la même durée, du même nombre de mois ou du même nombre d'années. Avant le livre de Juglar, on avait constaté que les crises économiques se produisent au bout d'un certain temps. Quant à la périodicité soit de 10, soit de 9, soit de l ans, celle-ci ayant été défendue principalement par Juglar, il peut y avoir en tout cela une question de moyenne, résultant d'une longue série de constata^ tions; mais, dans les faits, on ne peut pas espérer* constater une rigueur mathématique. Tantôt l'intervalle sera de 6, tantôt de 7, ou de 8, ou de 9, souvent de 10 années. Même en admettant que la périodicité ne soit pas plus rigoureuse que nous ne le laissons supposer; il n'y a pas moins, dans la constatation de
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celte périodicité, un enseignement bon à toujours tenir en considération; la moyenne peut du moins contribuer à vous avertir de prendre garde à l'avenir. M. Laporteenparticulier admet que ce raisonnement de moyenne, tout en étant sans grande valeur probante, est assez sérieux pour que certaines craintes commencent de se manifester chez les gens d'affaires éclairés, quand on entre par exemple dans la fatidique septième année. Il est du reste possible d'admettre que les crises économiques soient devenues plus fréquentes dans le monde moderne que dans le monde ancien, c'est-à-dire surtout à partir du commencement du xw" siècle, de l'industrie capitaliste et machinisée, à cause même des procédés nouveaux économiques, techniques, industriels, financiers qui ont été employés ; il faut bien également admettre que, comme nous le verrons, les crises économiques semblent se liquider beaucoup plus vite maintenaat qu'il y a une cinquantaine d'années; si elles paraissent avoir des conséquences moins terribles, si leurs effets semblent s'atténuer, il serait parfaitement admissible de supposer quelles se présenteront un peu plus fréquemment. Peut-être est-ce que cette fréquence plus grande va concorder de plus en plus avec une importance moins considérable, des effets moins nocifs; nous verrons en finissant que, pour certains esprits, il n'est pas invraisemblable d'admettre que les crises économiques profondes, les véritables crises économi(iues générales, disparaîtront (juelque jour du monde économique pour ne se plus manifester (|ue
D. BELLET. — Crises. 13
SOUS forme d'oscillations, de vagues peu dangereuses.
L'observation que faisait M. Laporte sur la nonrégularité mathématique de la périodicité, du retour des crises, est particulièrement renforcée par l'impression que manifestait le regretté de Fo ville, ainsi que nous l'expliquions dans le chapitre précédent, à la suite de l'étude du travail de M. Julin ; qui, lui non plus; ne croit pas à la précision en la matière. Il insiste sur ce que, dans les phénomènes économiques comme dans les phénomènes psychologiques ou dans les phénomènes physiologiques, une foule de facteurs peuvent venir modifier l'intensité dételle ou telle évolution ou transformation.
M. Georges de Laveleye s'est préoccupé spécialement de cette question de la périodicité des crises ; il admet, comme M. Juglar ou M, Siegfried, comme tout le monde en réalité, l'éternel recommencement en la matière, au moins jusqu'à une époque encore lointaine. Mais avec M. Siegfried il accepte comme possible la venue d'une période où ces crises ne seront plus que des mouvements alternants modérés. En expliquant, un peu comme les auteurs que nous citions, l'alternance en question par les causes mêmes qui entraînent les crises après les avoir préparées, la façon dont se liquide la situation, et la manière dont ensuite les disponibilités se constituent, l'optimisme renaît; lui aussi, il reste un peu sceptique sur une période de périodicité absolue; en même temps qu'il trouve que la crise de 1891 ou 1892 par exemple, a été autrement plus faible que
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les crises précédentes, nous entendons faible par ses conséquences. Cette alternance, cette périodicité non absolument précise mais approximative, a été nettement et heureusement caractérisée par M. Emmanuel Vidal. Il lie les phénomènes qui sont la cause des crises économiques à une sorte d'alternance rendant fatales ces crises après les périodes de prospérité. 11 estime que cette oscillation s'impose aux corps sociaux avec une rigueur que ne connaissent pas les individus : simplement parce que les collectivités perçoivent moins aisément que les individus les symptômes qui intéressent leur activité, et ont moins de souplesse à adapter leur action aux besoins que ces symptômes révèlent. La foule obéit à des poussées d'ensemble, n'arrête sa marche que par àcoups , et dans un grand pays, de façon analogue, une ère d'activité est suivie infailliblement d'un temps de liquidation. C'est ce qu'il appelle pittoresquement des indigestions fatales, nécessaires en quelque sorte, pour permettre un renouveau d'alimentation. Nous avons fait quelques réserves sur cette fatalité et sur cette nécessité; mais nous n'avons point à en faire, du moins pour l'instant, sur les à-coups et les alternances. Au reste, notre savant confrère et ami dit qu'il serait exagéré de prétendre que les crises soient réellement périodiques ; elles se suivent à des intervalles variant entre 7 et lt> ans mais leur fréquence dépend de la rapidité de l'accroissemeiit des aflaires ; elle peut dépendre aussi beaucoup de la prudence des industriels, des coniuier-
çants, des financiers, de leur habileté à observer l'horizon économique.
Dans son remarquable Cours d'Économie politique, M. C; Colson montre lui aussi comment, en vertu même de la parturition des crises, elles doivent accuser une certaine périodicité. Il estime que, du moment que ces dépressions sont la conséquence naturelle de crises antérieures, qui ont fait succéder pour un certain temps un excès de prudence à un excès d'audace dans les affaires, le retour de ces diverses phases prend un caractère inévitable de périodicité. Il estime que des circonstances accidentelles peuvent accélérer ou retarder l'apparition de l'une ou l'autre des phases, abréger ou ralentir la période, la faire plus ou moins courte ou plus ou moins longue ; mais cela n'empêche pas les oscillations de se poursuivre;, les alternatives ou les alternances de se reproduire. Il invoque l'exemple d'un pendule : ses oscillations peuvent être troublées sans être arrêtées. C'est donc toujours la même conclusion en général : une alternance régulière parce qu'elle tient à la nature des choses, à l'application de lois économiques. En somme, l'explication du retour périodique des crises, et par conséquent aussi des périodes de prospérité qui alternent avec les crises, tient et à la cause de ces périodes critiques, et au processus des crises, sur lequel nous insisterons un peu plus dans un chapitre ultérieur.
M. Aftalion a, de son côté, de façon très approfondie, montré ce processus et la raison des retours
périodiques, des intervalles qui séparent les crises, de la durée assez longue et généralement caractéristique d'une évolution complète. Il a insisté, — ce qui se rapporte à cette question de la technique capitaliste dont il a été déjà parlé et ici et dans ses livres, — sur ce que la création du matériel, grâce auquel les moyens de productionpourront s'adapter à des besoins accrus, réclame plusieurs années pendant lesquelles la persistance même des besoins pousse à de nouvelles extensions de l'outillage, des installations industrielles. Durant un certain temps, en conséquence, il va se produire une activité exceptionnelle des affaires; et c'est seulement au bout de ce temps, ([uand on se sera aperçu que l'on s'est outillé au delà des besoins, au moins dans nombre de branches de l'industrie, qu'il se produira un arrêt brusque de la hausse des prix, de la hausse des salaires en particulier, qui avait été la conséquence de cette poussée générale dans les industries productives, pour employer encore un mot de M. Colson. L'importance même des services industriels nécessite une certaine ampleur dans l'extension d'où se traduit ensuite une dépression.
On doit remarquer, car ce serait de l'ingratitude de ne point le faire, que Clément Juglar, s'il n'a pas complètement mis en lumière les causes véritables des crises économiques dites de surproduction, a néanmoins expliqué parfaitement leur caractère périodique. Et cela parce que, dans le désir qu'il avait d'identilier les indices, de constituer le baromètre des
crises, il s'est attaché à suivre les phases successives qui constituent la crise ; depuis la période de prospérité intense qui en est véritablement le commencement, en en étant la déterminante, jusqu'à la liquidation. Il a montré que la première phase correspond précisément à cette période de prospérité à laquelle nous faisions allusion ; période durant laquelle on accroît ou on essaye d'accroître la production autant qu'on le peut ; on commence de transformer l'outillage, on crée de nouvelles industries, en faisant naturellement appel au crédit, à l'émission des valeurs, etc. Au bout d'un certain temps, ce sera la deuxième phase. Les produits vont continuer de s'écouler très facilement, les prix étant toujours fort élevés, ayant pu même encore monter, ainsi que le cours des valeurs industrielles ; mais arrive le moment où la demande commence à faire défaut sous l'influence de cette fameuse surconsommation de capitaux que nous avons indiquée. Les stocks se créent; les produits, les marchandises s'accumulent; les prix cessent de monter ; une baisse commence à se produire même. Il suffira d'un rien pour déterminer ce que l'on appelle le plus souvent la crise économique proprement dite. C'est la phase de l'effondrement des prix, du cours des valeurs et, de plus, de l'élévation du taux de l'escompte, que nous verrons jouer un rôle si considérable, à la fois comme indice des crises et comme remède relatif à la situation. Une foule d'entreprises doivent liquider, à coup sûr arrêter leur expansion. Il n'y a plus qu'à attendre la phase de la
liquidation proprement dite, qui sera le terme de révolution jusqu'au bas de la courbe. Plus tard, la courbe commencera de remonter peu k peu, ou du moins les prix; les affaires reprendront, les prix auront tendance à remonter, la production redeviendra plus active ; l'on verra apparaître déjà le début d'une période d'évolution complète constituant la période qu'on cherchait à constater, à définir. C'est à ce moment quapparaîtra une ère de prospérité qui, à son tour, préparera forcément une crise nouvelle, en vertu même de cette alternance, de cette périodicité que nous avons essayé de constater, de définir; cette période se terminant précisément parla reprise complète, de même qu'elle avait débuté par la confiance et la prospérité absolue.
En tout cas^ et bien que, comme nous le montrerons, parce que c'est absolument nécessaire au point de vue de l'avenir, les crises paraissent nécessiter beaucoup moins de temps que jadis pour leur plein développement d'un sommet à l'autre de la courbe : il est évident que les manifestations diverses qui doivent se produire réclament inévitablement un certain temps pour leur entier épanouissement. C'est la période qui caractérise le phénomène.
LES INDICES RÉVÉLATEURS DE L'APPROCHE D'UNE CRISE
11. est bien manifeste que, du moment où l'on possède ce que Ton peut appeler la technique des crises; où l'on sait quelles sont les causes ou la cause principale de ce phénomène économique que beaucoup de gens considèrent comme inévitable, qui toutau moins pour l'instant s'impose à nous trop souvent : on doit pouvoir tirer delà quels seront les indices révélateurs de la proximité d'un état de crise.
Qu'on appelle les crises crises de surproduction ou de surconsommation de capitaux, elles se manifestent toujours, dès le début, i>ar un appel considérable à ces capitaux, par une insuffisance de capitaux; choses qui ne peuvent manquer de réagir sur le marché de ceux-ci, c'est-à-dire sur les banques, sur leur encaisse, leur portefeuille, sur le taux de leurs avances, de leur escompte. Bien entendu aussi, du moment où la crise se prépare en réalité (elle ne se
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manifeste pas encore au sens propre du mot) par une prospérité exceptionnelle, résultant de besoins intenses, les prix des produits doivent être très élevés au moment où la prospérité s'accuse, à l'instant où les industriels sont convaincus qu'il est de la plus grande urgence de développer la production. De même aussi, une autre phase de la crise sera révélée, annoncée par une chute des prix. Il y a en tout cela une logique absolue ; sans doute, les indices sont un peu variables, suivant qu'il s'agit de constater des phénomènes révélateurs de la période extraordinairement, anormalement, exagérément prospère qui prépare la crise ; ou au contraire que l'on entend trouver des signes indicateurs de la crise même, de la phase critique au sens strict du mot.
Il semble que tout cela s'éclaire assez facilement, qu'on peut faire la répartition entre ces différents indices, en les rattachant à telle ou telle période de la crise économique ; du moment où l'on ne perd pas de vue ce que nous avons dit sur les diverses phases, le développement naturel de cettecrise, de ses causes; du moment aussi, ce qui revient à peu près au môme, où l'on se rend bien compte de ce qu'est le processus de la crise. C'est, au reste, pour cela que nous avons estimé nécessaire de revenir un peu sur cette question du processus, atin de permettre aux profanes de se retrouver aussi complètement que possible dans ces phases successives qui, malgré tout, font partie d'un même ensemble.
Nous disions tout à l'heure, après l'avoir répète
plusieurs fois, que Clément Juglar est venu jeter une lumière particulière sur cette question des crises ; et précisément surtout en ce qui concerne les indices révélateurs, prémonitoires des crises. Certes, il y avait bien des gens, avant lui qui n'avaient pas manqué de lumières à ce sujet. Et c'est ainsi que Charles Coquelin avait pu donner une description assez exacte des manifestations ordinaires de la crise commerciale. Pour lui, elle se manifestait normalement par une sorte de discrédit général, entraînant la dépréciation des valeurs commerciales et des valeurs publiques, par la cessation ou le ralentissement des escomptes chez les banquiers, par l'engorgement des marchandises, dont la vente s'arrête ; enfin par un arrêt plus ou moins absolu de la circulation. On voit qu'il envisageait la crise dans sa phase la plus caractéristique, alors que tout l'optimisme est disparu. Il y aurait encore beaucoup à dire, à trouver, à éclaircir après cette opinion de Coquelin, encore davantage peut-être à la suite de ce que Jean-Baptiste Say a dit sur la crise éclatant en Angleterre en 1825. Il avait parlé de la Banque d'Angleterre obligée de cesser d'escompter les effets de commerce, des négociants, des industriels n'ayant plus d'avances, usant de toutes leurs ressources ; il avait signalé également la baisse de prix des marchandises ; mais il ne lui était pas venu à l'idée de généraliser ces faits, d'en tirer des sortes de lois au sujet des indices et manifestations des crises. Aussi bien, à ce propos, Charles Coquelin avait-il relevé une erreur véritable dans l'opinion de
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Say, qui avait dit que les porteurs de billets s'étaient précipités à la Banque pour se faire rembourser, et que c'était cela qui l'avait mise hors d'état de continuer les escomptes.
C'est précisément parce que ces notions tout à fait imprécises sur les indices des crises pouvait avoir cours, que Juglar a tenu à étudier la question, et à apporter les plus grandes lumières à ce point de vue particulier des indices révélateurs et prémonitoires. Il est essentiel de se rappeler que le livre de Clément Juglar est paru en 1860; que pendant quarante années il a constitué ce qu'on peut appeler le fonds de la théorie des crises ; qu'il a été un véritable découvreur en la matière, et que ce sont ces découvertes qu'a reprises en les mettant à jour M. Jacques Siegfried, qui ne se cachait pas du reste, tout au contraire, de continuer l'œuvre de Juglar.
Comme dans son livre célèbre, quand, en 1893, Juglar pouvait encore défendre ses théories, ses constatations devant la Société d'Économie politique, il affirmait que c'étaient les bilans des banques qui allaient tout de suite nous éclairer sur la situation économique, et sur l'approche d'une crise possible. Il ajoutait que, parmi les différents articles figurant à ce bilan, il y en a trois qui sont significatifs en la matière: leportefcuille, l'encaisse et la circulation. Le portefeuille, disait-il, c'est-à-dire la somme des effets escomptés, esta un chiffre plus élevé que jamais, les aflaires se développant; l'encaisse et la circulation
des billets sont loin de toucher leur chiffre minimum. Il ajoutait qu'il y avait là un équilibre instable, ne reposant que sur les ailes d'un crédit de plus en plus douteux; pour lui, une des causes des crises résidait dans l'abus du crédit, se traduisant par le gonflement du portefeuille des banques. Il ne se préoccupait pas, il est vrai, de l'excès de production, de la disparition des besoins pouvant se satisfaire ; en tout cas, il faut songer que cet abus du crédit sur lequel il insistait, provenait précisément du développement énorme que Ton avait entendu donner à la production. Nous devons noter au surplus, comme beaucoup de gens l'ont fait remarquer, que le parallélisme prétendu accusé par Juglar entre les mouvements du portefeuille et l'encaisse est loin de se vérifier immanquablement. En tout cas, le mouvement du portefeuille restera toujours comme un des indices principaux à interroger en la matière. Le fait est que du moment où les banques détiennent un nombre élevé d'effets de commerce, cela laisse supposer que les industriels et commerçants cherchent à se procurer de l'argent pour répondre à l'activité de la production, veulent mettre en œuvre des capitaux importants pour développer les affaires ou en créer de nouvelles. On peut admettre que ce phénomène se produise sans réduction de l'encaisse, sans disparition sensible de cette encaisse, comme nous le laissions entendre : nous n'insisterons point, car cela nous ramènerait à ce que nous avons dit à propos des crises monétaires. Il y a surtout ici besoin de capitaux de la part de la production.
l'approche d'une crise 205
Nous ne discuterons pas le parallélisme que Juglar jusqu'à la fin, a prétendu trouver entre les escomptes et l'encaisse or; il reconnaissait bien entendu que les mouvements, en s'opérant avec régularité en sens inverse, n'étaient pas toujours de la même quantité, mais que les deux mouvements étaient toujours liés. Aussi bien, eslimait-il que le maximum d'élévation du portefeuille d'escompte et d'efl'ets de commerce correspondait non pas précisément à la crise, mais à la veille de la crise. C'était le moment de la pleine activité; on peut môme dire de la suractivité; et le moment aussi des plus hauts prix. Si l'on se place au point de vue de la crise déclarée, les demandes d'escompte se multiplientpour liquider les opérations engagées^ on cherche à prendre de l'or dans les encaisses des grandes banques, dont le niveau baisse sans cesse. Ces grandes banques sont alors obligées d'élever le taux de l'escompte pour se défendre, ce qui est encore un indice, et ce qui est le seul moyen pour elles, en présence de la hausse générale des prix, de faire payer l'or au prix qu'il vaut lui aussi. Comme conséquence de la hausse de l'escompte, il se détermine une baisse du prix des marchandises, qui est caractéristique de la période la plus aigui^ de la crise. On entrera dans la période de liquidation quand une baisse continue du portefeuille s'accusera, quand, au même moment, les espèces métalliques et les lingots reflueront dans les encaisses des banques, en les poussant à leur chifl're maximum. Ici encore, nous nous trouvons en présence d'autres caractéris-
tiques d'un autre instant de la crise. Il est certain que les index numbers, les variations des prix des marchandises, calculées sur une échelle déterminée, sont d'excellents indices en la matière, et que Juglar, comme à beaucoup d'autres égards, a rendu un très grand service en attirant particulièrement l'attention sur eux et sur les renseignements qu'ils fournissent. Certes, nous ne prétendons pas que Juglar ait voulu qu'on s'en tint, comme indices des crises, à observer les bilans des grandes banques et leur encaisse ; il a recommandé également de tenir à l'œil d'autres phénomènes. Et, en dehors des mouvements des prix, auxquels même, comme nous l'avons.vu, il a attribué un rôle excessif quand il les invoquait comme cause, il a parlé du commerce extérieur, des revenus publics, etc.. Il est certain aussi que, dans sa comparaison, il a attaché une importance de premier ordre, comme indices, aux bilans, au taux de l'escompte, au mouvement des prix, au portefeuille. Mais peut-être a-t-il exagéré quelque peu en péchant par omission surtout. Son digne continuateur, M. Jacques Siegfried, a bien insisté sur ce fait que le baromètre des crises, c'est le bilan des banques d'émission; que, si l'on consulte le bilan de la Banque de France par exemple, on voit que la crise se rapproche quand le portefeuille d'escompte s'élèvera, que l'encaisse diminuera. En sens inverse, le niveau du portefeuille baisse, alors que l'encaisse se renforce. Précisément M. Georges de Laveleye, en étudiant la périodicité des crises, a montré que cette
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formule est exagérée. Il a passé en revue une série d'années successives, notamment des années récentes, pour y démontrer que le phénomène n'a aucunement la netteté, la précision, que prétendait M. Siegfried. Il a examiné la période de crises entre 1891 et 1900; il a fait remarquer que l'encaisse-or, qui était partie de 1.100 millions, n'était jamais descendue au-dessous de 1.630; que le portefeuille avait pu gagner plus d'un milliard, alors que l'encaisse ne perdait que 230 millions, quand s'achevait la crise. Il ajoute que, d'après la théorie des crises conçues par Juglar, défendue par Siegfried, l'encaisse aurait dû redescendre bien davantage depuis 1896; que depuis 1903 (il écrivait en 1907] l'encaisse aurait dû s'affaiblir pendant que le portefeuille se gonflait, alors que lun et l'autre ont monté de concert. C'est en somme la confirmation de l'observation que nous faisions tout à l'heure à propos de cet indice tiré de l'encaisse; il ne faut pas en exagérer la portée.
Pour comprendre la nécessité qu'il y a d'interroger d'autres indices, il n'est pas nécessaire de suivre l'opinion exprimée par M. RafTalowich, qu'il faudrait, en la matière, ujie espèce de llair; cela n'aurait plus alors aucun caractère scientilique. On peut se rappeler l'étude de M. Julin à laquelle nous avons fait quelques emprunts, on y verra qu'il avait étudié toute une série d'indices très variés. On pourrait se reporter à un beau mémoire présenté par Alfred de Foville il y a quelques vingt-cinq ans, où il étudiait les variations de la prospérité publique entre 1877
et 1887, et employait plus de trente indices économiques. Tout cela n'infirme pas au surplus les observations si précieuses de Juglar; cela amène seulement à les compléter. C'est ainsi que M. Jean Fabre, pour se rendre compte de l'état de crise par lequel on passait, au moment oîi il faisait son intéressante conférence devant l'Association des anciens élèves .des Écoles Supérieures de Commerce, interrogeait d'une part les index numbers^ interprétant la hausse des prix comme indice d'une période de prospérité, la baisse très vive et très profonde comme preuve de crise, et la nouvelle hausse des prix comme indication de reprise. Mais il ajoutait que ces index numbers, qui ont des défauts par la façon même dont ils sont établis, doivent être complétés par le prix d'autres matières, celles qui sont le plus nécessaires à l'industrie, notamment le cours des métaux. Cela ne l'empêchait pas, suivant l'observation que nous faisions, d'interroger également les bilans des banques d'émission, et le taux de l'escompte, le portefeuille et l'encaisse.
En somme, on est arrivé à juger utile de consulter le plus grand nombre, la plus grande variété possible de baromètres, d'indices; mais en bâtissant toujours sur le premier édifice élevé si fructueusement par Juglar. Un essai de synthèse à ce propos a été tenté par le Comité permanent de la Commission du chômage instituée par le gouvernement il y a quelque temps. Dans un rapport de la commission, on a recherché notamment les indices significatifs des
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crises économiques périodiques, ce qui rentre tout à fait dans les considérations que nous avons citées plus haut. On a groupé ces indices en indices financiers, indices d'ordre commercial, industriel et agricole, indices relatifs à l'industrie des transports, indices sociaux ; et cette simple énumération montre immédiatement la largeur du champ sur lequel on entend faire porter les observations, quand on veut se renseigner sur l'approche possible d une crise. En faisant quelques réserves sur cette encaisse métallique, sur ce portefeuille commercial et ce taux de l'escompte ([ue .luglar plaçait en première ligne, et que la commission ne considère plus comme aussi caractéristiques, on a reconnu néanmoins que ces indices continuent de présenter un intérêt considérable, surtout le portefeuille et l'encaisse métallique. Le fait est, disait-on avec raison, que l'état du portefeuille montre l'urgence et la quotité des besoins de capitaux; ce qui rentre dans tout ce que nous avons dit antérieurement à ce propos. La commission a bel et bien affirmé, en admettant plus que nous et que d'autres le mouvement simultané du développement des escomptes et de la diminution de l'encaisse, (juc les crises éclatent quand le portefeuille atteint son maximum, l'encaisse étant réduite au minimum. Elle a d'autre part mis au premier plan, parmi les indices d'ordre commercial, industriel, agricole, les variations de l'ensemble des prix, en disant que ceux-ci atteignent leur maximum aux années de crises, le minimum marquant très souvent la grande intensité
1). UELLET. — Crises- J i:
de la dépression industrielle. La commission a pensé également, comme M. Fabre et comme d'autres, qu'on peut trouver des moyens d'information, des indices, dans l'étude du trafic de certaines matières de consommation générale, notamment des produits des mines et de la métallurgie. Il est bon d'étudier la production, la consommation et les cours des métaux et du charbon, tout spécialement du prix de la fonte. Elle n'a point estimé du reste que la production agricole soit susceptible de fournir d'indice caractéristique ; cela n'infirme pas le rôle que la production déficitaire peut avoir sur la naissance d'une crise, tout simplement parce qu'il n'y a pas relation inévitable entre les deux phénomènes. Elle a admis que les chiffres du commerce extérieur spécial puissent servir d'indice d'ordre commercial, indice qu'elle juge un peu flottant, il est vrai. Elle estime qu'on ne doit pas négliger les indices relatifs à l'industrie des transports, au moins pour les chemins de fer, où l'on peut avoir des documents assez complets ; la portée de ces informations ne devant pas être du reste exagérée. Elle croit également que, parmi les indices dits sociaux, l'intensité du chômage industriel mériterait d'être retenue; à cet égard, nous faisons toutes nos réserves, étant donné que les statistiques du chômage, particulièrement en France, et dans beaucoup d'autres pays, sont dressées de manière à ne fournir rien de sérieux.
On voit donc l'amplitude du domaine où cette commission veut faire porter les observations;, mettons
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barométriques; cela confirme les réflexions que nous avions faites plus haut, à cet égard du grand nombre d'indices qu'on peut et doit mettre à contribution; cela confirme également la campagne que, avec sa vaillance et sa conviction ordinaires, M. Yves-Guyot a faite depuis longtemps pour élargir le nombre des indices mis à contribution en la matière. Nous avons déjà eu l'occasion de rappeler à ce propos une communication à l'Institut international de Statistique sur les facteurs des prévisions économiques, autrement dit sur les indices des crises, puisque précisément il avait l'intention (qu'il n'a pu réaliser) de faire intituler indices économiques la communication dont il s'agit. Et là il insistait sur l'opportunité qu'il y a de consulter les prix, les récoltes, la production de l'or, les mouvements de la Banque de France, mais en donnant la prédominance à certains de ces indices, notamment à l'importance des récoltes. Pour les chiffres du commerce extérieur, il estime qu'on ne peut les utiliser qu'en les soumettant à une analyse minutieuse; il considère au contraire les index numbers comme consultation fort utile et caractéristique; il insiste, peut-être plus que sur toute autre chose, sur les mouvements de la métallurgie, les chiffres de la production, les variations des prix, l'absorption des capitaux par les chemins de fer, en même temps (jue sur le cours des métaux, (\m lui semblent tous si révélateurs des causes de consommation de capitaux, par suite de ce fait que la montée par exemple du prix des métaux eutraine des immobilisations
énormes, pour employer son mot favori. De même, il considère que ces émissions, dont nous avons parlé à plusieurs reprises, peuvent être un des gros éléments à interroger; étant donné qu'il faut considérer tout particulièrement le rapport entre la capacité d'épargne d'un pays et les capitaux qu'il a engagés ou détruits. Bien entendu, il faut là aussi analyser et distinguer. Il estime avec raison que la destination des capitaux émis est à examiner de très près. A ce propos, il serait évidemment intéressant de jeter un coup d'oeil comparatif sur les émissions des valeurs mobilières dans le monde, en interrogeant par exemple les statistiques dressées annuellement par le Moniteur des Intérêts matériels, pour voir comment les chiffres les plus élevés de ces émissions ont pu être enregistrés généralement à la veille des crises, sous l'influence de l'optimisme et de la vague de prospérité, qui engendre ensuite la dépression par surconsommation de capitaux.
Il serait bon de se rappeler à ce propos que^ depuis 1909, le Bulletin de statistique et de législation comparées du Ministère des Finances français publie mensuellement des indices économiques, qu'on a modifiés et améliorés à partir de février 1913. Il donnait d'abord comme indice les variations mensuelles de l'encaisse-or et du portefeuille de la Banque de France, ce qui correspond bien à la théorie de Juglar; il pubhait aussi les variations des prix, en trois séries d'index numbers très connus; ensuite le commerce extérieur spécial, puis le rendement des
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impôts, et enfin les recettes des chemins de fer. Il y a ajouté les avances sur titres consenties par la Banque de France, les prêls hypothécaires réaliséspar le Crédit Foncier et les cours à la Bourse d'un certain nombre de valeurs, de fonds d'État, valeurs de chemins de fer, valeurs industrielles; enfin il n'oublie pas non plus le montant des émissions publiques, ce qui confirme l'observation que nous faisions à l'instant. Aussi bien, avant de publier la première fois ces indices économiques, la rédaction a-t-elle inséré un exposé très étendu et très clair sur la question ; on y a montré notamment que la théorie du parallélisme inverse si on peut dire entre le portefeuille et l'encaisse métallique accusé par Juglar et Siegfried, est considérablement exagéré; on y a fait remarquer que cette loi ou prétendue loi peut être masquée, troublée par la politique poursuivie par la Banque de France, en vue d'une accumulation d'or. On voit au surplus que les indices fournis, quelle qu'en soit la largeur, ne comprennent pas tous ceux que M. Yves-Guyot, et avec raison à notre avis, conseille d'interroger, en outre de ceux que l'on met d'ordinaire à contribution : production agricole, activité de la métallurgie, etc..
D'autres désaccords se sont manifestés entre les écrivains spécialistes au sujet des divers indices que l'on peut ainsi utiliser comme baromètre des crises. On en verrait la preuve notamment dans l'étude qui a été faite par M. Ch. Mourre sur la prévision dos crises commerciales, dans une communication qui a
donné lieu à une discussion assez vive devant la Société d'Économie politique.
Il y a un certain inconvénient à augmenter par trop le nombre des indices que Ton prétend consulter, ou que l'on conseille de mettre à contribution; car alors il est vraiment difficile de se tenir au courant de tous ces indices, de pouvoir les interpréter suffisamment, et de les faire concorder les uns avec les autres. Il est évident que pour ce qui concerne spécialement les États-Unis, il est intéressant d'interroger les compensations effectuées dans les Qearing Houses, les documents sur la production de la fonte, du cuivre, du pétrole, delà houille, la construction des maisons, etc.. Mais on se heurte à la difficulté à laquelle nous faisions allusion à l'instant. M. Emmanuel Vidal a précisément admis que l'on puisse consulter ces indices divers, valeurs des successions, produits de l'enregistrement, émissions publiques, commerce extérieur, recettes des chemins de fer, production et consommation de la houille, capital des sociétés nouvelles, produit des impôts; mais il a signalé comme ceux qui sont principalement à mettre à contribution les bilans des grandes banques, le mouvement des prix, principalement de certains prix, houille, métaux, salaires, loyer de l'argent, cours de change.
Il n'est pas mauvais, en finissant avec ce côté de la question, de se rappeler quelques conseils que donnait M. Villain, qui n'a pas du reste toujours prétendu faire œuvre originale, mais tirer la morale de tout ce qui avait été dit : Il ne faut pas attribuer une portée
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trop absolue aux indices que Von consulte ; c'est l'allure générale des phénomènes qu'il importe de déterminer; il est bon de s'entourer du plus grand nombre possible d'éléments d'informatio-n, et si les indications fournies de divers côtés se confirment mutuellement, les déductions qu'on en peut tirer prennent d'autant plus d'autorité. Pour lui, le meilleur guide à suivre : c'était la marche des prix moyens.
CHAPITRE XIV PROCESSUS GÉNÉRAL DES CRISES
Cela peut sembler au premier abord quelque peu une superfétalion, que de consacrer un chapitre spécial à l'examen ou plus exactement à l'exposé de ce qu'est le processus ordinaire des crises, après ce que nous avons dit. Et le fait est qu'en recherchant les causes de ces crises économiques, en essayant de mettre en lumière les indices révélateurs de leur venue, on est forcément amené à indiquer les phases par lesquelles elles passent, leur évolution, leur développement.
Néanmoins, il nous a paru logique et surtout utile de réunir en quelques pages des données précises, pour caractériser le processus de ces ruptures d'équilibre, pour permettre de les suivre depuis leurs débuts jusqu'à leur liquidation. Il y a là en effet une vue d'ensemble qui permet des relations entre les phénomènes divers que nous avons essayé d'éclaircir ; les relations entre ces phénomènes s'accusent du fait même qu'on les rapproche de très près les uns des autres.
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Précisément M. Georges Villain, dans cette brochure à laquelle nous nous sommes reporté et avons renvoyé le lecteur à bien des reprises, a essayé, lui aussi, de caractériser et de décrire ce processus, en insistant sur ce qu'il lui paraissait indispensable de déterminer simplement les circonstances de fait dans lesquelles évolue l'activité économique, car il pensait que; de la sorte;, on devait mieux se rendre compte des conditions dans lesquelles les crises se produisent.
Tout naturellement, il saisit les choses au début, après la liquidation de la crise précédente qui a, comme il le dit, avili les prix, réduit la production par un chômage plus ou moins grand de l'outillage mécanique, ralenti la consommation; cette liquidation ayant eu l'avantage de restituer au marché financier des disponibilités qui avaient manqué au moment de cette crise. Les affaires commencent à reprendre ; nous sommes au début de l'optimisme qui ira toujours en grandissant jusqu'à s'exagérer formidablement. L'allure du début est timide. On essaye d'abord de faire face aux demandes qui avaient été ajournées au moment de la liquidation, nous dirons même avant le moment de la liquidation; il y a également à pourvoir aux consommations supplémentaires, qui vont résulter soit de l'augmentation de la population, soit des débouchés nouveaux trouvés. En un mot, la reprise se fait, lentement d'abord, puis de plus en plus vite. Les usines mettent en œuvre une plus grande (|uantité de matières pre-
mières, parce que des disponibilités, des capitaux s'offrent à elles pour acheter ces matières; les prix se relèvent ; la confiance renaît, la consommation calculée par tête augmente; nous pourrions ajouter que l'on commence de réaliser les extensions et transformations Industrielles qui, elles-mêmes, avaient été ajournées au moment critique, faute de capitaux disponibles. Le mouvement s'accélère par une espèce d'action sur lui-même; l'accélération se faisant quelquefois très rapidement, de façon un peu inconsidérée, sous l'influence notamment du relèveirtent des prix, qui est toujours un encouragement à une augmentation de la production.
C'est sous l'influence de l'optimisme grandissant que le moment arrive où le prix des matières premières dépasse ce que M. Villain appelait la valeur que comporte une consommation moyenne ; la main-d'œuvre témoigne des exigences progressives. L'industrie s'est déjà développée dans son outillage ; mais elle veut aller plus loin pour satisfaire à toutes les demandes à un bon prix; le marché financier voit augmenter le taux de l'escompte, les capitaux disponibles ont été demandés eux-mêmes en très grande quantité; et les émissions se sont faites abondamment. Mais bientôt un ralentissement se manifeste : ralentissement que M. Villain attribuait à l'effet de la hausse des prix. Il faut songer à ce que M. Yves-Guyot a mis si souvent en lumière, la surconsommation de capitaux, réduisant la puissance d'achat, et par conséquent l'écoulement des
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produits fabriqués. On en est alors à la période de lourdeur; l'industrie réduit ses demandes de matières premières (précisément parce que les capitaux commencent à manquer); elle va même manquer de capitaux pour continuer le développement des installations qu'elle a entamées; les prix ne seront plus soutenus, sous toutes ces influences; la défiance apparaîtra en même temps que la baisse arrivera ; la vie économique se déprimera. Et la liquidation se fera, avec diminution plus ou moins prolongée dans la puissanca de consommation des peuples.
Ce tableaun'étaitpointmal brossé ; il faut dire que Georges Yillain avait su profiter des observations faites avant lui et autour de lui. Et sa description était plus complète, plus heureuse même que celle de Juglar. Pour ce dernier, le processus de la crise pouvait se définir et se résumer de la sorte. D'abord grande prospérité, suivant la période de liquidation antérieure; suscitée par le calme qui s'était maintenu si longtemps; grand mouvement d'affaires ; hausse des prix; arrêt brusque de cette hausse; diminution des échanges, de la circulation; baisse des prix; et enfin liquidation des entreprises trop chargées. L'industriel avait trop produit, arrivait à ne plus écouler ses produits, et se trouvait dans une situation d'autant plus fâcheuse qu'il était pressé par des fournisseurs de matières premières. Il devait chercher à se procurer du capital et même de l'or, disait Juglar, dans les banques, pour faire des re-
mises notamment à l'étranger; comme l'activité était très marquée, les réserves métalliques ne pouvaient pas cesser de baisser (nous retrouvons ici la fameuse considération que Juglar a tant développée) ; et les banques, pour se défendre, relevaient le taux de l'escompte.
A notre avis, le meilleur schéma de la crise-type a été donné par M. Henry Laporte, dont les habitudes d'esprit mathématiques sont révélées dans le tracé de ce schéma théorique. Il part de l'année normale, c'està-dire du moment où la dernière crise est entièrement liquidée; ce qui suppose une période de trois à quatre années depuis cette crise même. Les affaires ont repris une allure régulière ; et il arrive alors le moment où la consommation, qui a été comprimée ou qui s'est limitée, recommence de s'accroître. Le mathématicien reparait alors, et il fait remarquer, avec justesse, que, sous l'influence de l'aisance renaissante, cette reprise semble suivre un mouvement « uniformément » accéléré, à la manière d'un corps auquel serait appliquée une force constante. Nous n'apprécions pas beaucoup les mathématiques appliquées à l'économie politique ; mais ici la comparaison est parfaitement juste, pittoresque. Du moment où la consommation augmente, et même rapidement, à peu près dans tous les domaines, le commerce augmente ses achats à l'industrie, qui est amenée à produire davantage, assurée qu'elle est, au moins pour ce moment, de bien vendre. Elle est naturellement hors d'état de développer sa production aussi
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vite que la consommation s'accroit, et comme conséquence, les prix commencent à monter. On voit que dans ce schéma, les causes apparaissent à travers les faits constatés.
Ce sont naturellement d'abord les principales matières premières, les métaux, le cuivre en particulier, qui montent sous cette influence. 11 va de soi que, pour développer leurs achats de matières premières et même d'outillage, les industriels, les commerçants également sont forcés de réaliser le ma.ximum de leurs disponibilités; ils s'en vont donc présenter à l'escompte de plus en plus de papier; et l'on commence à voir le portefeuille de la Banque de France se gonfler, pendant que, progressivement, le chiflre de son encaisse diminue, au moins le plus souvent. Les derniers mots que nous venons d'ajouter sontdenous,M. Laporten'a pas jugé utile de les écrire, parce qu'il croit sans doute que, de façon absolue, la double observation de Juglar est complètementvraie. En tout cas, si nous continuons à lire son schéma, nous voyons que l'aisance devient plus générale : que les capitaux épargnés et qui se sont accumulés, ont à chercher plus activement des emplois ; et alors qu'ils étaient timides jadis, qu'ils se plaçaient surtout en rentes d'État, emprunts de grandes compagnies, ils deviennent moins craintifs, n'hésitent plus à s'employer en actions industrielles, se laissant tenter par l'espoir des gros dividendes, en présence même de la pleine prospérité. Il y a là une obsorvatii^n que nous n'avons eu guère l'occasion de faire jusfiu'ici, et qui
est très caractéristique du processus de la crise, et de la façon dont les capitaux se placent, suivant les circonstances économiques. Comme conséquence de tout cela, non seulement les émissions, les introductions augmentent ; mais un mouvement de hausse se fait sur les valeurs industrielles de toute nature. C'est encore la reprise normale; le mouvement ne va pas tarder à s'accélérer de façon dangereuse, les exagérations à se commettre.
Lindustrieveut accroitre ses moyens de production plus que jamais : les augmentations de capital se succèdent, les émissions par conséquent. Une hausse des prix s'est produite^ sans que la montée des prix de revient se soit faite encore. De nouvelles entreprises se créent pour tirer parti de cette situation, qui assure des bénéfices exceptionnels. Dans cette ambiance, les établissements de crédit, leurs opérations commerciales d'escompte ne leur rapportent pas assez relativement ; ils font réescompter à la Banque de France tout ce qu'ils peuvent de leur portefeuille, qui, lui, fléchit légèrement, ou au moins cesse de croître. Toute la Bourse est à la hausse, et souvent même sans aucun raisonnement. C'est le moment tout à fait critique ; et la crise éclatera sous l'influence d'un accident, comme l'avait fait remarquer jadis Juglar ; mais dans un milieu essentiellement préparé par une évolution véritablement économique. Déjà la hausse générale des prix avait commencé de décourager les acheteurs; il y avait donc ralentissement de la consommation, coïncidant
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avec accroissement énorme de la production, et également augmentation notable des prix de revient, sous rinfluence de ce que nous expliquions plus haut. Beaucoup de producteurs vont « faire du stock » , pour essayer d'attendre un moment plus favorable. Mais bientôt la chute brusque vient à se produire, aussi bien pour les prix des produits industriels que pour les cours de bourse. La défiance, au besoin la panique succédera à roptimisme^ à la débâcle. Commerçants et industriels chercheront à faire argent de tout, et la Banque de France relèvera le taux de son escompte pour défendre son encaisse.
Ce sera le maximum de l'instant critique ; et pendant deux ou trois années, la liquidation se poursuivra. M. Laporte faisait remarquer que ce schéma n'était qu'une courbe type ; que bien des éléments particuliers pouvaient venir le modifier quelque peu; mais que Ion retrouvait toujours les éléments essentiels de la crise économique ou commerciale.
Nous espérons que dans ces indications du processus des crises, le lecteur aura trouvé toutes les manifestations caractéristiques qui constituent tantôt les causes, tantôt les indices, tantôt même les conséquences de la crise économique.
CHAPITRE XV LES EFFETS DES CRISES
Nous venons de parler de conséquences des crises; et lors même qu'on s'est bien rendu compte des manifestations de ces crises, de leur processus, de la série des phénomènes qui les révèlent et en sont essentiellement constitutifs; il est bon de se rendre compte également de leurs effets, de leurs conséquences nuisibles; il est essentiel, surtout quand on entend des gens les considérer comme inévitables, comme fatales, de rechercher quelle est leur portée, ce qu'elles coûtent à la vie sociale. Ce sera une raison de plus de se demander ensuite si, en dépit des opinions auxquelles nous faisons allusion, il n'est pas permis d'espérer qu'elles seront quelque jour partiellement évitables; que du moins la connaissance de plus en plus approfondie que l'on possède à l'heure actuelle des avertissements prémonitoires en la matière, des indices révélateurs de l'approche de la bourrasque, ne permettraient pas, sinon d'empêcher totalement la crise (ce qui serait l'idéal, idéal par prin-
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cipe irréalisable); du moins d'atténuer considérablement les conséfiuences et les ellets qu'elle pourra avoir; en restreignant immédiatement les manifestations d'optimisme, de surconsommation de capitaux , et de surproduction, entendue au sens tout à fait relatif, qui sont pour beaucoup dans l'arrivée de ces crises.
La question est d'autant plus intéressante, que certains des spécialistes sur la matière, notamment Juglar, ont pu trouver aux crises économiques des conséquences beaucoup plus larges que celles qui se manifestent quand on examine les choses au moment même de la période de déséquilibre. Ils ont prétendu soutenir, et il est possible qu'ils aient partiellement raison, que la crise économique, les ruines qu'elle entraîne, ou tout au moins, ce qui revient à peu près au même, les capitaux qu'elle engloutit ou fait engloutir inutilement, ont une réaction profonde sur les phénomènes sociaux, démographiques notamment. C'est cette thèse que M. Juglar a exprimée en septembre 1896 notamment, devant la Société de Statistique de Paris, et de la façon la plus brillante, comme tout ce qu'il faisait.
11 a voulu montrer l'inlluence de ce qu'il appelle les crises commerciales sur l'état économique; il avait fait des comparaisons fort intéressantes entre une foule de relevés statistiques aux époques de prospérité, de crise et de liquidation. Il avait établi des rapprochements du nombre des mariages en 1869 et en IHO'i dans les grands pays d'Burope, et avait constaté des
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accroissements ou des diminutions, suivant qu'on était en période de prospérité ou en période de liquidation. Il avait fait une étude analogue sur les naissances et avait découvert deux périodes de décroissance de la natalité, s'intercalant et se succédant alternativement, comme les périodes prospères et les périodes de liquidation qui précèdent et qui suivent les crises commerciales. Il faisait remarquer, dans cette communication, qui est à lire complètement, qu'il n'y avait qu'une contradiction apparente entre le nombre des mariages et ceux des naissances. Les premiers suivant bien l'activité et le ralentissement des affaires; les seconds n'étant que le résultat des mariages antérieurs, donnant leur chiffre maximum à plus longue échéance, dans une période de liquidation et leur chiffre minimun pendant la période prospère. Nous ne saurions ici suivre les développements ni, à plus forte raison, les statistiques détaillées de Juglar; il y avait certainement dans ces observations quelque chose de fort intéressant, mais peut-être de pas tout à fait probant. 11 avait également étudié les décès, qui en principe, semblent soustraits à l'intervention de la volonté humaine, et qui ne devraient plus offrir les mêmes concordances avec les périodes de prospérité et de liquidation ; il avait reconnu toutefois qu'on se trouvait en présence de grandes irrégularités, le chiffre des décès n'était pas le produit d'une cause agissant pendant plusieurs années; ce qui d'après lui ne faisait qu'accuser davantage les relations qu'il y a entre les crises économiques et les mariages ou les
naissances. Cette dernière relation lui était du reste Toccasion d'insister sur les différences profondes qui séparent les krachs boursiers, linanciers et de peu de durée, survenant à l'improviste, des crises économiques; car celles-ci résultent de causes longuement préparées.
Il est évident que cette relation ne parait nullement improbable au premier abord; mais, à cet égard, il serait bon de se rappeler le livre intéressant publie par M. Gustave Gauderlier : Les lois de In population, où il insistait sur le rapport qui existe, dans un groupe humain, entre les ressources et les besoins. M. Max R. flerard, dans l'étude qu'il a consacrée à l'augmentation de lacapacité de production de l'industrie et à son rôle dans les crises périodiques, s'est montré assez favorable à ces concessions. Il a rappelé l'exemple de plusieurs pays, de la Belgique notamment, en 1841 et 1866, où l'on avait pu remarquer que la nuptialité variait avec le degré d'abondance des subsistances. A la vérité, il ne pensait pas qu'on pût attribuer aux crises une influence directe sur la population totale; il admettait que l'augmentation de la population exerçait, elle, une influence sur le retour des crises. El là encore on se trouve en présence d'une opinion assez attrayante, que l'augmentation de la population contribue à 1 augmentation des besoins économiques, des demandes, de la formation des capitaux, peut surexciter la production, etc.. Ce sera une occasion de plus de constater la complexité de ce phénomène des crises économiques, qui parait si
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simple quand on le considère très superficiellement; et de montrer comment il se relie intimement à tous les phénomènes de là vie sociale.
N'oublions pas non plus que les idées de Clément Juglar ont été reprises très récemment et commentées par M. Albin Huart, se préoccupant des mouvements de la population depuis 1800 en Europe, dans ses rapports avec les crises économiques. L'auteur, après avoir examiné les chiffres des mouvements annuels de la population estimait que les mouvements périodiques qu'on constate coïncident avec les crises économiques à une période de hausse du prix du blé, notamment (ce qui se rattache à ces fameuses crises agricoles sur l'incidence desquelles nous avons insisté) correspond une courbe descendante des naissances. Notre confrère estimait que cette corrélation des mouvements de la population avec la consommation, justifiait une fois de plus ce qu'il appelait « sa théorie des crises » , par allusion à une étude par lui consacrée aux crises par surconsommation ; nous ferons remarquer toutefois que cette théorie nous semble beaucoup plus être celle de M. Yves-Guyot que la sienne. Aussi bien, accumulait-il sur la question des chiffres intéressants ; et, au reste, quand il notait une diminution de la coïncidence de la natalité avec un état de crise générale, il se rencontrait, au moins de façon essentielle, avec M. Aftalion, prouvant cette influence dans rindustrie spéciale de la filature du coton. M, Huart concluait que, à chaque crise économique (il ajoutait
OU à chaque guerre,) il y avait diminution de l'excédent des naissances sur les décès; ce qui démontre linfluence des crises économiques sur ce mouvement.
Il est évidemment bien délicat de poser des affirmations absolues en ces matières, étant données les difficultés d'interprétation des chiffres statistiques, et les divers facteurs qui peuvent réagir sureu\. Mais il est certain que les relations mises ainsi en lumière par Juglar sont absolument essentielles à ne point perdre de vue, quand on veut se poser la question de savoir quelles peuvent être les incidences nuisibles des crises sur la vie économique générale.
Au point de vue des effets plus directs des crises, nous avons beaucoup moins à insister; il va de soi que, si la crise économique a pour cause une surconsommation de capitaux, des immobilisations exagérées, ' des développements imprudents de la production, de l'outillage, des installations des usines et l'impossibilité de vendre ensuite une bonne partie des produits fabriqués : les faillites, les liquidations, les cessations d'affaires en sont la conséquence inévitable; il y a donc appauvrissement forcé par destruction de capitaux; à plus forte raison quand la crise économique est préparée, causée en partie par des guerres, ou renouvelée par elles.
Nous avons laissé entendre, on le sait de reste, que la crise économique a cette particularité de se répandre de pays en pays, comme une vague destructive; et, comme conséquence de la diminution des capitaux disponibles, les industries mt>mes (jui
ne se sont pas laissées aller à l'entraînement de l'optimisme exagéré, se voient ensuite privées d'une bonne partie de leur clientèle, notamment de leur clientèle étrangère, parce que celle-ci a vu diminuer sa puissance d'achat dans des proportions considérables. C'est ce qui s'est produit au commencement de Tannée 1907 et au commencement de l'année 1908, pour une série d'industries françaises, sous l'influence de ce que l'on appelait d'abord la crise américaine, et de ce qu'on a dû appeler ensuite la crise tout court ; cette crise économique étant devenue une crise générale, nous entendons mondiale. On voyait par exemple, dès la fin de 1907, la, Fabrique Calaisienne des tulles et des dentelles mécaniques souffrir d'une répercussion terrible et immédiatement pour ainsi dire, sur la place de Calais, de ce qui se passait de l'autre côté de l'Atlantique; le débouché de ce marché venait à lui manquer partiellement. 11 faut dire qu'ici la crise se faisait sentir d'autant plus cruellement, qu'un grand nombre d'ouvriers, les années précédentes, profitant d'une période de prospérité qui n'était pas sans préparer la crise, touchaient de très gros salaires de 80 francs à 100 francs par semaine, et avaient acheté, pour leur compte, et monté des métiers qui allaient se trouver arrêtés sous l'influence de la crise américaine. Il en était rapidement de même dans le centre de Roubaix, les acheteurs ne pouvant plus remettre d'ordres, ignorant s'ils pourraient placer la marchandise commandée, en raison des stocks existant partout, suivant un des phéno-
mènes caractéristiques que nous avons accusé dans le processus et dans les manifestations de la crise.
Parmi les industries les plus touchées par les effets des crises, il va sans dire que les chemins de fer se trouvent au premier rang; c'est ce qui s'est produit notamment pour les chemins de fer américains en 1908. Il est naturellement essentiel pour les chemins de fer que les échanges se fassent de façon incessante, car autrement la matière transportable leur manque. Et c'est ainsi que, vers la fin de 1907, et surtout au commencement de 1908, on a vu les recettes des chemins de fer américains, nous entendons recettes brutes, subir une dépression terrible. Il en est forcément de même de cet autre instrument de transport qu'est le bateau de commerce; et les recettes des compagnies de navigation accusent toujours nettement les effets des crises économiques générales. Aussi bien, sur les compagnies de navigation, ces effets sontd'autant plus redoutables que les armateurs de toute sorte, sous l'influence de l'état de prospérité extraordinaire qui s'accusait avant le début de la crise, ne manquent jamais de faire des commandes énormes de matériel. A notre époque, même les cargo-boats entraînent des mises de fonds, des dépenses de premier établissement énormes; et il n'est pas facile de les amortir rapidement; les entreprises sont chargées de dépenses considérables représentant intérêt, amortissement, à l'époque même où le trafic fait défaut .
Bien entendu, les crises économiques peuvent
avoir d'autres effets encore. Nous avons essayé dô bien montrer qu elles ne sont pas en réalité le résultat d'un manque de confiance comme cause primordiale, originelle; néanmoins, quand la crise est déchaînée, toute confiance vient à manquer. Il en peut résulter des réactions les plus diverses : ce seront des incidences et des réactions notamment sur la monnaie,sur la monnaie de papier, comme aux États- Unis, et, ainsi que nous l'indiquions en commençant, dans les pays oii le régime monétaire peut laisser à désirer. Nous pourrions ajouter encore que, au moment des crises économiques, il y a forcément moins d'occupations pour les ouvriers de toutes sortes; c'est même peut-être la seule occasion dans laquelle on soit réellement en droit de parler d'un chômage auquel il serait fort mal aisé de remédier. En principe les crises économiques réagissent de marché en marché, de pays en pays, détraquent pour ainsi dire toutes les formes d'activité industrielle.
CHAPITRE XVI CE QUE DURE UNE GRISE ÉCONOMIQUE
Il ne peut être question de fixer une limite possible à la durée d'une crise; encore moins peut-être qu'il n'est possible, comme nous l'avons montré en parlant de la périodicité, de déterminer une durée moyenne pour l'évolution de période prospère à période prospère qui constitue le développement complet de la crise. Étant donnés les facteurs multiples et divers qui réagissent ici, qui sont plus ou moins mis en jeu dans les diverses crises que l'on peut suivre dans le courant du xix" siècle par exemple ; il serait ridicule de supposer que la crise proprement dite, la période par conséquent la plus critique de cette évolution périodique corresponde à un nombre de mois déterminés.
Ce qui est intéressant à constater, car elîectivement presque tout le monde arrive à cette conclusion, c'est que la durée des crises économiques, au fur et à mesure que progresse cette industrie capitaliste que l'on accuse de tant de méfaits, montre une tendance
très nette à décroître. Nous voulons dire que la période particulièrement critique et intense se fait sentir moins longtemps, que le monde souffre pendant beaucoup moins de mois des effets les plus nuisibles de la crise. Elle se liquide avec beaucoup plus de facilité. Il est vrai que cela pourrait avoir pour conséquenoe logique de faire que l'optimisme revienne plus facilement; par conséquent l'on est exposé à voir plus tôt se reproduire les exagérations, les surconsommations des capitaux, les immobilisations démesurées, qui préparent le retour d'une autre crise. Mais inévitablement, il semble que cela voudrait dire que si ces crises sont plus fréquentes, elles seraient également moins profondes ; on en pourrait augurer réellement, par une comparaison qui est vraiment exacte, et en songeant au mouvement oscillatoire des vagues de la mer, que l'on tend à un équilibre général où les oscillations seront très peu marquées; où par suite les crises passeront presque inaperçues, parce qu'elles se corrigeront beaucoup plus rapidement, sous l'influence même de ces progrès auxquels nous faisions allusion, progrès de l'industrie, du commerce, permettant au consommateur, grâce au fameux mécanisme des prix que M. Colson met avec tant de raison en lumière, de voir croître à nouveau ses possibilités, son pouvoir d'achat.
A bien des reprises, et dans son Traité d'Économie politique, et dans ses études de V Économiste Français, M. Paul Leroy-Beaulieu est revenu, avec une insis-
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tance qui se comprend, sur ce phénomène de la brièveté relative des crises économiques, la diminution de leur durée. Dès la fin de 1907, avec une prescience qui n'étonne point chez lui, tout en reconnaissant la gravité de la crise dite commerciale des États- Unis; tout en affirmant que sans doute elle aurait une certaine durée, un an tout au moins, puis probablement dix-huit mois ou deux ans; le savant économiste insistait sur ce que lexemple de la crise de 1893, alors que les États-Unis étaient bien moins prospères qu'en 1907, était déjà là pour montrer que ces épreuves s'adoucissaient graduellement. Il en concluait que, dans un temps qui ne devait pas être bien éloigné, la Confédération américaine reprendrait son essor, en dépit de la profondeur même de la crise de 1907. Aussi, en janvier 1909, pouvait-il constater, avec une certaine satisfaction, que ses prévisions logiques étaient pleinement confirmées. Rappelant que la crise avait été double, financière d'une part, industrielle et commerciale de l'autre, il ajoutait qu'on pouvait considérer comme certain qu'il ne restait plus rien ou quasi rien de la crise financière, (ju'après quelques semaines de grande acuité, cette partie de la crise avait été relativement brève et quelque peu bénigne. Il comparait avec satisfaction aussi ce qui s'était passé avec la crise de 18S2 par exemple. Il constatait que relativement très peu de pertes de capitaux s'étaient fait sentir. 11 ajoutait que, de façon générale, le retour à une situation à peu près normale avait été bien plus prompt qu'on ne
l'avait pensé généralement. Ces idées étaient reprises par M, Pierre Leroy-Beaulieu qui, à la fin de 1908, montrait les États-Unis de nouveau sur une voie ascendante. Il rappelait qu'après la crise de 1893 la reprise des affaires n'avait été bien nette qu'à la fin de 1893; et, sans vouloir faire des prévisions trop optimistes, il estimait que, cette fois, la reprise générale et vigoureuse se ferait beaucoup plus vite.
La chose s'explique parfaitement. La reprise commence à se faire dès que de nouvelles épargnes se sont formées, qui viennent combler les trous causés par la crise même, la surconsommation de capitaux, qui a diminué ou fait disparaître à peu près complètement les disponibilités. Il est manifeste que, dans l'état actuel des choses, avec l'augmentation du bienêtre, avec le développement toujours croissant de la production, en dehors même des périodes d'optimisme exagéré que nous avons constatées tant de fois, en parlant de la naissance des crises; les capitaux se forment et par conséquent se reforment étrangement plus vite qu'il y a un siècle, beaucoup plus vite même qu'il y a quelques années.
L'observation qui a été faite de lafaçonlaplus nette par M. Georges de Laveleye, quand il aécritquece^ui frappe particulièrement de nos jours, c'est la facilité avec laquelle se réparent les désastres causés par les crises commerciales ou financières. Il ajoutait : plus nous avancerons dans l'avenir, plus il en sera ainsi, ce qui confirme notre observation. Il disait que la raison de cette brièveté des crises, de cette facilité de
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réparation des désastres, était simplement que l'épargne qui féconde le travail, ne se perd jamais totalement, toujours renaît, devient chaque année plus grande, augmentant la masse de richesse acquise ; il aurait pu ajouter disponible. Aussi bien, M. Jacques Siegfried, de son côté, dans les études que nous avons citées à tant de reprises, a pu dire qu'un grand enseignement ressortait de la crise de 1873, qu'il étudiait particulièrement, crise pourtant relativement ancienne; elle lui permettait d'espérer que l'intensité des crises industrielles irait en diminuant; et il ajoutait même : jusqu'au moment oh elles disparaîtront complètement pour ne faire place qu'à des mouvements plusmodérés,dans rallernance des périodes de prospérité et de dépression des affaires. L'espoir que nous exprimions, l'avenir que nous escomptions tout à l'heure, lui semble logique, en présence des progrès déjà réalisés en la matière, des atténuations qui se manifestent dans ce domaine.
Nous retrouverons quelque peu cette impression sur la brièveté des crises économiques actuelles, dans une étude de M. A. Neymarck, celui-là même qui avait annoncé de la façon la plus formelle la crise de 1913-1914, comme ayant commencé plus tôt que 1913. Il appelait cette crise, crise de dégonflement; précisément parce qu'il estimait qu'elle ne pouvait être comparée aux graves perturbations èconomi(^ues antérieures, (Qu'elle se liquiderait plus rapidement. Il ajoutait que pour que la période de reprise se fit, il fallait que, dans les banques et aussi
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dans les grands établissements de crédit, le portefeuille se dégonflât et revint à des chiffres normaux ; que le taux d'escompte et le loyer des capitaux s'abaissât; que les stocks de marchandises, marchandises premières ou autres diminuât ; que l'abaissement des prix engageât fabricants, industriels, etc., à se réapprovisionner. Il ajoutait qu'il fallait avant tout et surtout que la paix européenne fût maintenue.
Et le fait est que, eu égard à l'influence formidable que les guerres, la destruction ou consommation de capitaux qu'elles entraînent, ont sur les crises économiques, on ne peut espérer voir une crise de ce genre se liquider rapidement que si une nouvelle guerre ou une guerre tout court ne vient pas se superposer aux efl'ets nocifs qui, auparavant, avaient déterminé la naissance de la crise première. Ce ne serait plus alors une seule crise qu'il y aurait à liquider; ce serait pour ainsi dire deux crises superposées; et la durée totale en serait forcément prolongée.
Sous cette réserve, on peut être convaincu que les crises économiques sont de durée plus faible que jadis; en terminant le long chapitre qu'il a consacré à cette question dans son Traité d'Économie politique, M. Paul Leroy-Beaulieu tenait à insister sur ce que les crises ont à l'heure présente des conséquences beaucoup moins profondes et beaucoup moins durables qu'autrefois, ce qui est exactement ce que nous avons essayé de montrer rapidement dans ce court chapitre. Du reste, nous allons consa-
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crer quelques pages spéciales à cette question de l'atténuation graduelle de l'intensité des crises et de leur action sur la société. Comme on a ditpittoresquement, cette maladie, dans les civilisations modernes les plus avancées, est bien moins dangereuse que les maladies correspondantes des peuples primitifs, les disettes, les famines; et sa fréquence, si elle est plus rrarquée, est loin de compenser sa gravité moindre.
Y A-T-IL UN MOYEN DE PRÉVENIR ET D'ATTENDRE LA GRISE
Quand nous avons parlé des indices, des avertissements prémonitoires des crises économiques, des déséquilibres et troubles de la circulation ; nous avons montré que, grâce aux travaux remarquables faits par tant d'hommes et, encore une fois, en première ligne par Juglar, il est possible de voir venir le mauvais temps comme disent les marins. Du moment où l'on a un baromètre, ou plus exactement plusieurs baromètres, que l'on peut consulter en essayant de peâer leurs indications plus ou moins concordantes ; on a la faculté de prévoir ce que l'on a appelé parfois le cyclone; et en somme prévoir, c'est souvent pouvoir. Du moment où l'on prévoit l'avenir, on peut prendre] certaines ^mesures tout au moins pour en atténuer les conséquences; du moment où l'on sent que la consommation va être profondément troublée, si l'on ne peut pas revenir complètement sur les
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ongagments contractés, sur les capitaux actuellement immobilisés, du moins on peut mettre un frein à la production, ou prendre certaines précautions plus ou moins efl'ectives en la matière.
Il est bien vrai que certaines gens ont affirmé gravement que les crises économiques étaient fatales, inévitables; tout simplement parce que jusqu'à présent on les avait vues se produire à peu près régulièrement, par un retour périodique. Ceux qui affirment cette fatalité, rendent sans doute par là un hommage aux lois économiques ; mais leur opinion nous semble exagérée. En conséquence, si l'homme ne peut pas supprimer les lois économiques, du moins il peut remédier aux catastrophes économiriues qui se produisent, du moment qu'il n'ignore plus ces lois, parce qu'il sait en mettre à contribution d'autres qui peuvent modérer l'action des premières.
Nous avouons ne pas croire beaucoup à cette fatalité inéluctable des crises économiques ; il faut en effet se rappeler quelles améliorations profondes se sont faites dans l'organisation de l'industrie et du commerce, précisément au point de vue de celte stalisti(iue intuitive de» besoins de la consommation, qui s'est transformée maintenant en des statistiiiues beaucoup plus effectives, beaucoup mieux basées. Aussi bien, peut-on espérer ([ue les études innombrables faites sur cette question (nous ne parlons point de la nôtre et pour cause) ont eu pour résultat de mieux tenir en éveil la prudence des producteurs; il est parfaitement admissible que, de jour en jour, ils 1). BELLET. — Crises, IG
apprennent à moins se laisser aller aux emballements, à l'optimisme exagéré. Sans doute la disparition des crises est l'idéal, la perfection ; et on peut dire en principe que ni Tune ni l'autre ne sont réalisables. Mais c'est au moins un but vers lequel il est normal de se diriger, en arrivant graduellement à ce résultat que les crises, en étant de moins en moins profondes par leurs effets, de moins en moins nuisibles, de moins en moins durables, tendront à perdre iine partie de leurs caractéristiques, de cyclone multipliant les ruines de tous côtés.
La Commission du Chômage, lorsqu'elle a étudié la question des crises économiques, l'influence de celles-ci sur le chômage, lorsqu'elle a étudié la question des crises économiques, l'influence de celles-ci sur le chômage même, n'était pas loin d'adopter notre opinion ; elle faisait remarquer que les événements économiques résultent pour une très grande partie du fait de l'homme, et que si celui-ci a peu d'action sur les grands phénomènes naturels, il n'en est pas de même des manifestations Industrielles et autres analogues. Il y avait là une observation qui confirmait celle que nous avons faite en commençant ce livre, à propos de la désignation de cyclone économique appliquée' aux crises; désignation qui les assimilerait à un phénomène naturel, inévitable, inéluctable, fatal, sur lequel effectivement les prévisions des hommes n'ont aucune influence. Et encore, à cet égard de cyclone, faut-il se rappeler que les prévisions météorologiques et atmosphériques
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permettent du moins souvent à l'homme, en présence d'un fait naturel inéluctable, non point certesd'arrêter la marche du phénomène cyclonique, mais tout au moins de l'avertir qu'il ait à se mettre luimême à l'abri, à mettre également en sécurité une partie de ses richesses, en profitant des prévisiotis, des observations barométriques. La Commission concluait en faveur de l'organisation d'un service d'informations mondiales, ayant pour but d'observer méthodiquement les faits pour en dégager des enseignements, afin d'éclairer l'opinion publique ; elle ajoutait qu'il fallait que l'État ne soit pas pris au dépourvu, et remplisse ici, dans la mesure où il participe à l'activité nationale, une fonction régulatrice .
Nous avouons ne pas avoir grande confiance dans ces bureaux météorologiques d'État, permettant les prévisions en matière de crises; mais nous croyons parfaitement à l'efficacité des efforts poursuivis depuis si longtemps, par tant de particuliers, pour éclairer l'opinion publique, fournir aux producteurs, aux industriels, aux commerçants, des éléments d'appréciation sur les troubles de la spéculation qui sont à craindre, sur la venue possible plus ou moins prochaine des crises. En fait d'action du gouvernement, des États sur ces crises économiques, nous croyons plutôt de leur part à une action néfaste, du fait des perturbations politiques et des guerres. Le présent nous le montre.
Certainement, comme nous lavons fait remarquer
en matière des indices à interpréter pour pressentir l'arrivée prochaine d'une crise, il ne peut y avoir dans ces prévisions de météorologie économique et sociale, comme le disait notre regretté maître A. de Foville, de prévisions mathématiques absolues. A l'aide des données statistiques de toutes sortes, traduisant des phénomènes économiques, on peut arriver à des synthèses approximatives ; elles permettent véritablement de renseigner, de conseiller la prudence et de la pratiquer utilement. C'est là l'application pratique et rationnelle de ce que de Foville appelait la météorologie économique et sociale, de ce que souvent à l'étranger on nomme d'un nom un peu pompeux de séméiologie, c'est-àdire science des symptômes. C'était cette science des symptômes qu'avait utilisée notamment M. de Neumann Spallart; c'est la même idée qu'a soutenue le professeur Ad. Wagner dans ses Principes d'économie politique et aussi dans sa communication à l'Institut international de Statistique, relative à la mesure de la variation de l'état économique et social. C'est ce qu'a défendu également le professeur italien Beneni, ou encore des savants éminents comme MM. Bodio et Pantaleoni.
L'admirable savant qu'était Levasseur, aussi bien que Léon Say, de Foville lui-même, M. Bouvier, M. March s'en sont préoccupés. C'est sous l'influence de cette même conception qu'a été commencée par le ministère des Finances la publication, dansle Bulletin de statistique et de législation comparée, des indices
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que nous avons signalés plus haut. Il y a en tout cela des éléments de prévision qui sans doute ne sont pas mathématiques, encore une fois, qui nécessitent ce que M. Rafialovich appelait le llair ; demandent une interprétation; mais ([ui peuvent néanmoins fournir des éléments précieux d'appréciation et de prévision. 11 est essentiel que, suivant le mot heureux de Foville, le médecin expérimenté cherche à varier les sources de son diagnostic; le mathématicien qui veut prévoir, et surtout prédire, doit multiplier ses observations, passer en revue tous les signes possibles de progrés ou de décadence. Et c'est à peine si, après cela, il pourra conclure avec une véritable certitude. C'est pourquoi, en parlant des indices divers et multipliés que nous avons indiqués, M. Alfred Neymarck disait (|u'ils méritent d'être suivis avec attention, mais qu'ils ne peuvent pas être considérés comme présentant certitude absolue. Un économiste, un statisticien peut s'en servir sous sa propre responsabilité, mais un gouvernement ne pourrait le faire; car il suffirait d'annoncer la possibilité, l'éventualité plus ou moins éloignée d'une crise, pour la faire éclater. 11 y a là un conseil de prudence qui s'impose, surtout quand il s'agit d'organes officiels, ayant à tort, il nous semble, autorité particulière auprès du public, et chez lesquels la flexibilité, le tlair manquent le plus souvent. A ce propos, notre confrère faisait remarquer )|ue les lignes, les graphi<iues qui expriment les indicesmis en lumière parM. Juglar, parM. JacqucsSiegfried ne peuvent guère s'établir qu'après l'événement,
et non avant. Ils peuvent donner des indications utiles quand on les suit au jour le jour, mais ils ne sauraient être érigés en lois économiques d'une rigueur absolue ; tout simplement du reste parce qu'ils ne sauraient embrasser le mouvement général des affaires commerciales, industrielles, financières.
Et si nous faisions encore un emprunt à M. Henry Laporte, que nous avons tenu à mettre à contribution si souvent à cause de la valeur de tout ce qu'il a écrit sur cette question; nous rappellerions avec lui l'exemple du baromètre auquel nous demandons quelques indications sur l'état général de notre atmosphère, et qui, quand il s'agit de l'atmosphère commerciale et industrielle, encore moins que pour l'autre, ne peut nous enseigner à quel moment précis surviendra l'orage. C'est déjà énorme que la science économique, après avoir analysé le phénomène dans ses multiples manifestations, après avoir classé et étudié les indices, nous permette de prévoir avec beaucoup de vraisemblance, et d'assez longs mois à l'avance, qu'un trouble profond est à craindre dans la vie économique, industrielle, commerciale, financière.
A LA VIE ÉCONOMIQUE NORMALE
Nous avons indiqué comment se fait nonmalement la liquidation de la crise économique, ce que beaucoup de gens ont appelé la troisième- période. Cette liquidation se manifeste souvent par bien des ruines, nous entendons par là des pertes de capitaux.
Il est absolument essentiel que ces capitaux se reconstituent, prennent même un développement plus grand qu'au moment de la crise ; puisque constamment, et notamment sous l'influence de l'extensibilité indéfinie des besoins, du progrès industriel, commercial, du développement des relations, la production et la consommation, à travers des à-coups, sont destinées à se développer dans le monde. La reprise va précisément résulter de ce que M. Colson appelait la période de prudence et de recueillement.
Les réserves s'accumulent, les capitaux se reconstituent, en particulier les capitaux circulants, qui étaient surtout ceux qui manquaient. II ne faut pas perdre de vue, au surplus, que si les banques ont eu raison d'essayer de diminuer TefTet de l'optimisme, en montant le taux de l'escompte, en défendant leurs réserves métalliques ; elles ont également intérêt à aider à la reconstitution, à la protection des capitaux engagés imprudemment, des entreprises qui conservent des éléments de vitalité; pour les maisons qui semblent encore solides, une petite aide peut les sauver définitivement.
C'est pendant cette période de recueillement, comme l'appelle aussi M. Leroy-Beaulieu, que le portefeuille va se dégonfler, que les avances sur titres diminueront, que l'encaisse se reconstituera dans les banques. Il a fait remarquer avec raison que le total des pertes causées par les crises, est souvent plus apparent que réel, car il ne peut s'évaluer par l'écart des valeurs de bourse.
On a dit, et c'étaient les expressions mêmes dont se servait M. Juglar, que la reprise après la crise est comparable à la situation de l'homme qui a commencé par être bien portant, ensuite malade, et enfin convalescent ; que la convalescence serait la période de liquidation, et la reprise le moment de la guérison. Il y a là quelque chose d'assez vrai ; car, étant donné l'esprit d'entreprise qui est inné à l'homme, dès qu'il se sent guéri d'une maladie quelconque, il est tenté de se remettre à ses occupations, souvent avec une
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ardeur un peu trop vive ou trop précipitée. Il reste encore des pertes à combler quand la reprise commence; de même que pour le malade guéri, il faut regagner du poids. Il faut reprendre des forces pour recommencer la lutte qu'est continuellement la vie. Ce malade sera bien heureux si, sur le terrain de moindre résistance qu'il constitue encore, un germe ne vient pas prendre racine et l'exposer aune rechute ; de même le monde commercial, industriel et financier, dans cette période de reprise, est particulièrement susceptible aux mauvaises iniluences ; il suffirait de quelque trouble politique, imprudence dans la conduite des Finances publiques, imprudence amenant par exemple absorption de capitaux accumulés eu vue de l'industrie, pour que la rechute se produise. Le malade serait alors dans de bien mauvaises conditions pour guérir; il n'en mourrait sans doute pas, car le corps social nieurtmoins vite que l'individu considéré isolémentj mais il en résulterait de nouvelles perles cruelles, un retard dans le développement économique général.
Des interventions gouvernementales même très bien intentionnées pourraient avoir, elles aussi, des effets plutôt nuisibles. Tel serait le cas du rétablissement ou du relèvement de tarifs douaniers. M. Paul Leroy-Beaulieu lui-même a fait remarquer que le protectionnisme a réellement contribué au développement de la crise qui a sévi aux environs de 18112, en jetant une nouvelle perturbation dans les relations d'échange entre les peuples. Des prêts
gouvernementaux, d'ailleurs arbitrairement distribués;, peuvent bien créer des avantages spéciaux à telle ou telle industrie ; mais il n'en résulte pas formation d'épargne et de capitaux; ils ne font que détourner les capitaux accumulés par les particuliers, des usages auxquels ceux-ci les auraient directement consacrés. Des entreprises de travaux publics, par lesquelles on voudrait, comme cela s'est fait à plusieurs reprises, remédier aux conséquences d'une crise, ne pourraient que l'aggraver au lieu de l'atténuer, gêner la liquidation et aussi la reprise; jeter de l'artificiel dans la situation sans y remédier. C'est toujours pour cette raison prédominante, que les capitaux qui seraient ainsi lancés dans la circulation ne viendraient nullement augmenter la masse des disponibilités au profit de l'industrie. Ils seraient simplement déplacés d'une autre voie.
CHAPITRE XIX CONCLUSION
Est-il possible, est-il utile de tirer quelque conclusion de ce que nous avons essayç de bien mettre en lumière, sur ce sujet des crises économiques générales. Et, si oui, quelles conclusions sont à déduire de ces pages que peut-être quelques lecteurs auront trouvées trop longues, parce qu'elles sont forcément tnonotones, étant donné qu'il s'agissait de pénétrer profondément dans un sujet dont le plus souvent on ne pressent pas la valeur?
Il nous parait que certaines conclusions sont faciles à tirer, et qu'elles ont une utilité indéniable. On se rappelle d'abord (et notre tempérament de libéral nous amène à considérer immédiatement la chose) que l'étude des crises économiques, de leurs manifestations, de leurs causes certaines, ont permis de montrer que, en cette matière comme en bien d'?iutres, les conceptions socialistes sont fausses ; simplement parce qu'elles sont tendancieuses, qu'elles ne se basent pas sur aucun raisonnement scientitique,
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mais sur des conceptions a priori. Ces tendances non scientifiques du socialisme, sa base sentimentale étant au reste reconnue le plus généralement maintenant par tous ceux qui font du socialisme en raisonnant un peu. Certes, nous admettons parfaitement que l'on qualifie les crises économiques générales que nous avons eues plus spécialement en vue, de crises de surproduction; nous avons montré que ceux-là même qui emploient ce terme, en dehors bien entendu du camp socialiste, qui y attache précisément un sens tendancieux, où Ion veut l'employer dans le but de faire un procès à l'industrie moderne et capitaliste; ne se distinguent guère des autres économistes, qui parlent de crises de surconsommation, mais de surconsommation de capitaux.
Or cette surconsommation est quelque peu consolante en elle-même; tout comme la surproduction, elle a pour but fmal de développer la production, d'augmenter la masse des produits divers mis à la disposition des hommes ; il n'y a là qu'une application particulière du progrès technique et industriel qui se poursuit avec une allure de plus en plus rapide dans le monde moderne; surtout depuis la fin du xviii' siècle, plus véritablement encore depuis le commencement duxix"^ siècle. Lescrises économiques sont pour ainsi dire la rançon de l'augmentation générale du bien-être, du développement des consommations, sous l'influence du développement de la production, et surtout de l'abaissement constant du prix de revient, de la mise à contribution plus active et
CONCLUSION 2o3
plus habile de procédés techniques de jour en jour plus perfectionnés, d'un outillai,'e dont lamélioration a toujours pour but de fabriquer en plus grande quantité et à meilleur compte.
Sans doute, les crises, en leur qualité de maladie industrielle, commerciale, financière, de déséquilibre dans la circulation, révèlent que tout n'est pas parfait, nous serions tenté de dire n'est pas encore parfait, sous Tinlluence du mécanisme des prix, dans les relations entre la production et la consommation. Le producteur ne sait pas complètement proportionner la production à lintensité et aux besoins de demain. ]VIais, sans être le docteur Pangloss, sans prétendre que tout est pour le mieux dans le monde économique moderne; et tout en trouvant que sans doute ces crises économiques, ces maladies de la circulation sont trop fréquentes, trop cruelles, qu'elles entraînent une déperdition de capitaux profondément regrettable : il faut regarder les choses quelque peu en sens inverse. 11 est juste de se dire qu'en somme, en présence des énormes capitaux qui sont engagés dans les industries de toutes sortes, du mouvement d'échanges non moins prodigieux qui se fait, et k l'intérieur du pays et entre les dillérents pays, du chidre d'affaires prodigieux auquel s'applique la circulation dans le monde moderne; il est véritablement étonnant qu'il n'y ail pas plus d'erreurs dans le rjapport établi par les entreprises privées entre la production et les besoins de la consommation. C'est précisément au mécanisme des prix que nous devons cet
accord qui se manifeste le plus souvent; que nous devons la rareté relative des déséquilibres, l'irriportance 1res faible en somme des déperditions dans cette machine économique fondée sur le libre jeu des initiatives individuelles^, quand n'interviennent pas les guerres d'appétit, de conquêtes, aussi maladroites que monstrueuses, suscitant une crise d'un genre spécial, particulièrement néfaste pour tous.
Notre optimisme ne va pas si loin que celui de M. Conant, l'économiste américain bien connu; pour lui, non seulement les crises sont fatales, mais elles ont leur utilité; et il faudrait donc presque les inventer, si elles ne se produisaient pas naturellement. 11 considère que la crise économique passe les entreprises industrielles au crible; qu'elle sépare celles qui sont improductives des bonnes; qu'elle règle le compte du capital qui a été détruit par de mauvais placements, et met en mouvement des stocks qui poussent le capital vers de nouveaux domaines où sa puissance de gain cessera pendant un temps de décliner. Il y a naturellement une part de vérité dans cette opinion, en ce sens que, ainsi que l'ont dit tous les économistes qui se font les défenseurs de l'intérêt individuel comme directeur fort heureux des activités économiques; la crise arrive à punir ceux qui ont maladroitement engagé des fonds. Toutefois, ce qui estfâcheux, c'est qu'elle cause un trouble général qui retentit souvent sur ceux qui n'ont pas été coupables. On ne doit pas omettre non plus que, si l'on pouvait arriver à corriger les erreurs de la production sans ce
CONCLUSION •lr>0
passage au crible coûteux, la richesse générale s'en développerait davantage. Les crises font faire des écoles aux industriels, aux commerçants, aux producteurs; mais il vaut toujours mieux leur voir éviter les écoles coûteuses, qui retombent forcément sur le consommateur.
Qu'on ne s'étonne pas trop du reste de cette opinion de M. Conant ; elle ressemble quelque peu à l'idée plus juste que Ton a souvent des maladies, que l'on considère comme éliminant fort heureusement dans une race, dans un peuple, les moins aptes, en faisant une sélection. L'analogie n'est pas absolue. Ce qui est curieux toutefois à rapprocher de l'idée de M. Conant, c'est celle qu'émettait, bien des années auparavant, Joseph Garnier, un de ces économistes qui ont presque tout dit sur les questions même actuelles. Il émettait l'idée que les crises commerciales, comme il les appelait, sont inévitables, qu'elles sont des crises de croissance ; et mieux vaut l'activité et la richesse avec les crises commerciales que l'inactivité et la pauvreté . Il ajoutait que les pays riches et prospères sont quelquefois en crise, mais que les pays pauvres y sont d'une manière permanente ; ce qui rentre dans ce que nous disions plus haut que la crise économiciue générale est la rançon des avantages innombrables que nous tirons de l'organisation moderne et admirable de la production et de la circulation. On retrouvait même quelque peu, dans ce qu'il disait, l'idée de M. Conant telle (|u'il l'a émise. C'est une simple rencontre évidemment, et qui prouve la clarté des
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observations faites par Joseph Garnier dans les divers domaines qu'il a parcourus. Il montre la baisse soudaine de la valeur des choses, la baisse des prix, pour employer notre terminologie, amenant des acheteurs, suscitant la consommation, faisant cesser l'engorgement et provoquant la liquidation des affaires mal engagées. Il estime (]ue, dans cette évolution, les producteurs détenteurs de marchandises ont sans doute perdu ; mais que les acheteurs détenteurs de capitaux circulants ont gagné. Certaines fortunes particulières ont été détruites; mais d'autres se sont élevées; il y a eu des souffrances individuelles, mais, au point de vue social, il n'y a pas le même appauvrissement; et enfin Tinconvénient de la crise est racheté par la disparition des entreprises véreuses. C'est tout à fait l'élimination des moins aptes.
Nous ne partageons pas plus son opinion que celle de M. Conant; il y a réellement, au moins pour une partie des entreprises, une véritable destruction de capitaux, et aucune destruction de richesses' (Joseph Garnier ne saurait nous contredire à cet égard) ne peut être un enrichissement social.
C'est un peu ce (|ue disait M. Georges |de Laveleye à la fin de 1907, en parlant de la crise de cette année, et en disant ([ue personne ne gagne à la crise, pas même les banques qui escomptent à 10 p. 100. Il songeait du reste comme à un âge d'or à une époque où il n'y aurait ni périodes de prostration complète" durant lesquelles les prix s'affaissent et les disponibilités sont nulles ;'ni périodes d'efîervescencë^,"durant
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lesquelles les prix s'exhaussent facilement et la spéculation exulte. Les efforts nouveaux seraient proportionnels à la force acquise du capital nouveau qui doit les aider. Il considérait que c'était l'idéal; idéal impossible à atteindre, car l'homme ne règle pas sa destinée; que d'ailleurs un conflit politique peut changer en état de crise un état de prospérité. 11 concluait qu'il y aurait donc encore, c'est-à-dire toujours, des crises, des alternances de hausse et de baisse des prix, des périodes de défiance et de confiance. Mais un autre jour, il faisait remarquer, après avoir commenté l'espoir exprimé par M. Siegfried, et que nous avons rapporté ici, relativement au moment où les crises disparaîtraient complètement; que le fonds de richesse acquise, servant de base aux affaires, va s'accumulant sans cesse dans une progression quasi géométrique, et que c'est précisément sur cette accumulation grandissante de richesses, de capitaux, que peut se fonder un espoir vraisemblable de prospérité régulière, non troublée par des à-coups, ni par des déséquilibres.
Souhaitons en finissant que les interventions politiques que ùous avons vues si souvent à la naissance des crises se raréfient; et non pas seulement sous la forme des guerres ; mais encore sous celles d'interventions de toutes sortes, poursuivant la richesse ac- ([uise, gênant la formation des capitaux, les pulvérisant sous prétexte de justice.
Et déplorons qu'au lendemain d'une crise économique générale heureusement atténuée par le progrès, D. BELLET. — Crises. 17
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il se soit trouvé deux gouvernements, deux pays où l'on prétend enseigner officiellement l'économie politique, amasser savamment des observations économiques; pour espérer rétablir chez eux la prospérité financière, industrielle, profondément troublée, par une guerre de rapines, de destruction et de ruines. On a entassé Pelions sur Ossas.
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