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La monnaie et les prix
Lemouvementdesprix, pendanlla seconde moitié du xix* siècle, a été marqué par une période de hausse suivie d'une période de baisse. Celte double variation en sens contraire accompagnait deux événements monétaires : l'accroissement de la production de l'or, la démonétisation de l'argent par de nombreux Étals. Elle touchait à tant d'intérêts d'ordre pratique et d'ordre scientifique qu'elle a fait naître de nombreuses dicussions et donné lieu aune abondante littérature économique. Comment pouvailon expliquer la hausse et la baisse générale des prix qui s'élaient produites? Quelle influence le facteur monétaire avait-il eue sur les prix? quelles étaient enfin les causes des variations de la valeur d'échange de la monnaie? Autant de questions que soulevait le problème, posé par les faits, des relations de la monnaie et des prix.
Ce problème, dont nous avons ici à nous préoccuper, se décompose en deux parties qui formeront la division générale de cette élude :
Peut-on, parles variations de certains prix, mesurer les variations de la valeur générale d'échange de la monnaie?
Peut-on, dans les données expérimentales, découvrir la cause de ces variations?
La première partie de ce travail sera consacrée i\ la mesure des variations du pouvoir d'achat de la monnaie; la secomle à la rt;cherche des causes et à un essai de vérification exporimenlale de la théorie quantitative des prix.
LA MESURE DES VARIATIONS DU POUVOIR D'ACHAT DE LA MONNAIE
Le prix est l'expression du taux d'échange des marchandises : il exprime le rapport d'échange qui existe entre les marchandises et la marchandise choisie comme étalon, la monnaie; il exprime par suite aussi le rapport d'échange des marchandises entre elles.
Les variations particulières du prix d'une marchandise donnée expriment les variations inverses de la valeur d'échange ou pouvoir d'achat de la marchandise-étalon vis-à-vis de celte marchandise. Les variations générales des prix expriment les variations inverses de la valeur générale d'échange de la monnaie-étalon.
Mais peut-on mesurer les variations générales des prix? Peuton mêmeparler de variations générales desprixet de valeur générale d'échange de la monnaie? La courbe des prix n'est-elle pas « un mythe » ? N'existe-t-il point en effet « des milliers de prix dont les fluctuations sont indépendantes et exigeraient pour se traduire sur le papier des milliers de courbes '...? » Toute tentative pour établir les moyennes de prix paraît inutile à certains esprits : la moyenne obtenue n'est pour eux qu'une pure fiction donnant une expression concrète à une chose qui n'existe pas. M. Pierson va même jusqu'à déclarer dans un article de YÉconomic Journal : « Je suis arrivé à cette conclusion que le sys-
1 De Foville : Économiste français, 13-20 juin 1903 :
« Loin de voir les prix marcher ensemble au même pas comme des soldats qui font l'exercice, nous les voyons évoluer presque aussi confusément parfois que la foule dans la rue; les uns montent, les autres descendent et ceux-ci se mettent à courir pendant que ceux-là s'arrêtent et se reposent ».
lème des index numbers ne doit pas être soumis à une reconslruclion, mais abandonné entièrement parce qu'il est vicieux dans son principe même ' ».
Pour répondre aux économistes qui, en posant ainsi la question préalable, nient la possibilité de mesurer les variations générales des prix, il suffit de déterminer exactement l'objet qu'on se propose et de définir le moyen (pi'on emploie pour y parvenir.
L'objet qu'on se propose est d'obtenir une expression quantitative des variations de la valeur générale de la monnaie-étalon. La somme de tous les prix de certaines unités de produits à un moment donné représente la valeur générale d'échange de la marchandise-monnaie vis-à-vis des autres marchandises, c'està-dire la quantité de biens échangeable à ce moment contre une certaine quantité de monnaie métallique. La comparaison de ces sommes à des époques ditTércntes montre les variations des relations d'échange cotre la monnaie et les marchandises.
On ap()elle « index numbers » les chiffres indicateurs des variations de prix d'un certain nombre de marchandises, pendant une époque considérée et par rapport à une année prise comme base ou terme de comparaison. Pour établir ces index on relève dans les mercuriales les prix d'un certain nombre d'articles de large consommation et on calcule le pourcentage de leurs variations annuelles. Le prix moyen de chaque marchandise durant Tannée de base est représenté par 100. Les variations de prix de chacune des marchandises qui composent l'index sont exprimées par un tant pour cent d'augmentation ou de diminution par rapport à l'année de base et la somme des index particuliers, divisée par le nombre des marchandises, forme l'index total pour l'année. Le chiffre obtenu ainsi n'est pas une pure fiction : la moyenne est une réalité parce que les éléments avec lesquels elle a été construite sont em[iruntés à la réalité; elle n'est que le résultat d'opérations portant sur les prix courants des produits cotés sur le marché. Les index numbers n'ont pas la prétention de découvrir la cause des variations ({ui
' Picrson. Fitrthei Gonsideralionx on Index Xiembers [Economie J.. March. 18%. p. 127).
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se sont produites dans les rapports de la monnaie et des prix, mais seulement de représenter le sens du mouvement général des prix et les variations des relations qui existent entre la marchandise-monnaie et les autres marchandises : ils expriment simplement, sans les expliquer, les variations du pouvoir d'achat ou valeur générale d'échange de la monnaie-étalon.
Vous parlez, dira-t-on, de valeur d'échange. Mais qu'entendez vous par là? Une qualité intrinsèque des objets ou un simple rapport? Vous parlez de valeur générale d'échange de la monnaie, mais dans quel sens prenez-vous ce terme? La monnaie a-l-elle une valeur générale d'échange ou seulement des valeurs particulières, des rapports particuliers avec telle ou telle autre marchandise?
Le problème, que soulèvent la nature de la valeur d'échange et la mesure de cette valeur par les variations de prix, a fait naître deux thèses opposées, fortement défendues l'une par M. Walsh, l'autre par M. Bourguin. M. Walsh ' a consacré toute la rigueur scientifique de son esprit à démontrer que la valeur d'échange était une qualité des objets, qualité semblable à la longueur et au poids. « La valeur d'échange d'un objet avec un autre, dit-il, n'est pas simplement le rapport d'échange entre elles ». Il la définit « le pouvoir d'achat d'un objet vis-àvis d'un autre, la puissance qu'il possède de procurer à son propriétaire d'autres objets ». L'ensemble des valeurs d'échange particulières d'un objet forme la valeur générale d'échange de cet objet, valeur susceptible d'une mesure qui ne diffère pas essentiellement de la mesure des qualités physiques, la longueur et le poids,
M. Bourguin au contraire pense qu'un objet n'a pas de valeur en général, mais seulement des valeurs particulières et qu'il n'existe pas d'étalon idéal de la valeur, mais seulement des mesures particulières. La notion d'une valeur en soi, simple et unitaire, échappe à l'entendement et la mesure de la valeur diffère essentiellement de celle de la longueur et du poids : « Le pouvoir de la monnaie n'est qu'un mot, il ne désigne pas une qualité, une valeur intrinsèque, mais un ensemble de rapports qui
' The measurement of gênerai Ecechange- Value, New-York, 1901 (p. 7 à 13, 56, 59, 65, 70, 73, etc.).
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n'ont rien de commun entre eux, n'élant pas des équations entre grandeurs de même rspèce ' ».
.Nous pensons, comme M. Bourguin, (ju'il laut entendre par valeur générale d'échange de la monnaie l'ensemble de ses valeurs déchange j)articulières et qu'il n'existe pas, comme le croit M. Walsh, détalon général ou idéal de la valeur. L'expression « valeur générale d'échange » peut être conservée, si on a soin d'en préciser le sens et de dire qu'on entend par Li non une qualité intrinsèque, une puissance mystérieuse des objets, mais l'ensemble des rapports déchange particuliers d'une marchandise vis-à-Ais des autres marchandises. Nous appellerons donc valeur générale d'échange de la monnaie le rapport entre une certaine quantité de biens et une certaine somme de monnaie. Les moyennes de prix mesurent les variations de celte valeur générale d'échange sans prétendre indiquer les causes qui déterminent ces variations. De ces causes il en est qui viennent des marchandises, les unes particulières à telle marchandise, les antres communes à toutes, et il en est qui viennent de la monnaie. Ce sont celles-ci qui nous intéressent d'abord puisque le problème que nous étudions est celui de l'influence de la monnaie sur Icr^ prix. Parmi les procédés d'iîtablissement des moyennes, il nous faut rechercher et choisir ceux qui répondent plus spécialement à la fin que nous poursuivons. Nous examinerons donc les dilTérentes catégories d'index numbers, avec la préoccupation de discerner les procédés les mieux adaptés à la mesure des variations de la valeur d'échange de la monnaie. A cette fin il conviendra d'écarter tout procédé qui accordera à une ou à certaines marchandises une influence prépondérante dans le calcul de l'index et la formation de la moyenne générale, c'est-à-dire qui permettra aux causes jiarti-
> Bourguin, La mesure de la valeur et la monnaie, Larose, 1896, p. 135 et p. 38, 41. En réalité la différence profonde qui sépare M. Bourguin et M. Walsh n"est pas dans leur conception de la valeur intrinsèque ou extrinsèque, mais toujours relative; elle est dans la conception de la mesure, de l'étalon : tandis que M. "Walfh croit à un étalon général ou idéal, l'étalon ne peut, selon M, Bourguin, être que particulier : «,.. pour chaque marchandise l'étalon monétaire ne permet de mesurer, parmi les innombrables valeurs de celte marchandise relativement à toutes les autres, que sa valeur particulière à l'égard de la monnaie. En ce sens cette mesure n'est et ne peut être qu'une mesure particulière parce qu'il n'y a que des valeurs particulières ».
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culières à certains produits de fausser le résultat en masquant l'action des causes générales. Il conviendra au contraire d'ado[)ter les procédés qui pourront mettre en relief raclioo de ces causes générales de variation, sans se laisser impressionner par ailleurs et en neutralisant en quelque sorte l'action des causes particulières.
Or les différents procédés de moyennes de prix peuvent se classer en deux grandes catégories : les index qui ont pour objet de mesurer les variations du coût de la vie et les index destinés à mesurer les variations de la valeur générale d'échange de la monnaie. Ceux-ci permettent d'étudier les relations d'échange entre les choses, ceux-là permettent d'étudier l'influence que ces relations ont sur la condition des personnes. Les uns, les index « à fin sociale » comme on peut les appeler, répondent à une préoccupation de bonheur humain; les autres, les index « à fin objective.», à une préoccupation d'ordre exclusivement scientifique. Les uns, pourrait-on dire, appartiennent à l'économie sociale, les autres à l'économie politique pure. Selon que l'on désire savoir quelles sont les variations de la valeur d'échange de la monnaie ou quelles sont les conséquences sociales de ces variations, on s'adressera à une catégorie différente : « autre chose est en effet de rechercher quel est le sens du mouvement général des prix sur le marché, autre chose est de rechercher quel est le degré de bien-être dont jouit une population ou une classe de la société* ». Le même procédé ne peut servir à mesurer les variations de la valeur d'échange de la monnaie (point de vue objectif) et à mesurer les variations du coût de la vie (point de vue social). Si l'on se place au point de vue objectif, le niveau général des prix peut avoir baissé, tandis qu'au point de vue social, les mêmes chiffres peuvent amener à conclure que le coût de la vie d'une classe de la société s'est élevé.
La distinction entre les index destinés à mesurer les varialions de la valeur d'échange de la monnaie et ceux destinés à mesurer les variations du coût de la vie nous donne la division toute naturelle de celte première partie en deux chapitres.
» Parelo, Cours d'économie politique, t. I, p. 265. « Les mêmes prix peuvent coexister avec des consommations diverses et des sacrifices inégaux, et ce ne sont ^ue ces consommations et ces sacrifices qui comptent pour le biea-étre ».
Au point de vue social répondent les moyennes l)ud|j^ét;ures et le système des coefficients ou moyennes graduées; au point de vue objectif, les moyennes générales. Dans le système des moyennes ffénérales, toutes les marchandises (;ntrent dans le calcul sur le pied d'égalité : l'index total résulte d'une simple addition de tous les index particuliers à chaque marchandise sans qu'aucun de ces index particuliers soit multiplié par un coefficient. Véritables systèmes de représentation proportionnelle, les autres procédés, moyennes budgétaires et moyennes graduées, attribuent aux différentes marchandises un coefficient correspondant à leur importance dans le budget ou dans la consommation générale : dans le calcul de l'index total, les index particuliers entrentavec un certain coefficient qui accroît ou diminue l'influence de chaque marchandise sur le taux de variation du pourcentage total.
CHAPITRE PREMIER
Les index ayant pour objet de mesurer les variations
du coût de la vie et le principe
de la représentation proportionnelle.
Les systèmes de représentation proportionnelle attribuent aux différentes marchandises un coefficient correspondant à leur importance dans le budget ou dans la consommation générale : moyennes budgétaires et moyennes graduées reposent sur un même principe et s'opposent par là aux moyennes générales; seulement ce principe a une portée plus restreinte dans les systèmes des moyennes budgétaires, puisque celles-ci sont limitées aux différents articles du budget d'une classe sociale et sont en réalité un système de coefficients de classe.
A. — Moyennes budgétaires ou système de représentation proportionnelle limitée.
Le système de l'indice unique précède logiquement le système des moyennes budgétaires dont on peut dire qu'il contient le germe. Le produit qui a été pendant longtemps l'élément essentiel de la nourriture et du budget de la plus grande partie de la population, le blé, a servi d'indice des variations du coût de la vie; sa consommation et son prix de revient paraissaient présenter une assez grande stabilité. Mais ce système d'indice unique a été abandonné parce qu'on a reconnu que le prix du blé n'offre pas le caractère de stabilité désiré ; autrefois, local, il variait beaucoup dans l'espace; aujourd'hui, mondial, il varie très sensiblement dans le temps. Le blé n'occupe plus dans l'alimentation une place aussi importante que jadis : la mesure des
variations du coût de la vie a été demandée, non j»lns aux variations d'un seul article du budget, mais à celles des difTérents articles qui forment la dépense habituelle des familles d'une certaine classe.
Obéissant à la logique de l'idée qui avait fait cliuisir le blé comme indice unique, on s'est servi des monographies de familles pour établir des moyennes où les différents articles entrent avec un coefficient proportionnel à leur importance dans le budget d'une certaine classe de la société. Préconisé en France par iM. de Foville' et mis en application en Amérique par le professeur F'alkner, le système des moyennes budgétaires doit être examiné dans son principe, dans sa mise en pralicpie et dans ses résultats.
Au point de vue théorique, le système soulève une objection de principe. 11 suppose fixes des consommations qui varient justement sous l'influence des variations de prix.-. Les conclusions qu'on peut tirer des moyennes budgétaires n'ont qu'une portée restreinte qui ne s'étend pas au delà de la classe d'individus et de familles dont les budgets ont servi de base aux calculs. Ces moyennes sont limitées à un nombre trop restreint de marchandises et donnent une trop grande importance aux objiîts d'alimentation pour avoir une signification générale au point de vue du mouvement des prix et des variations de la valeur d'échange de la monnaie.
Au point de vue pratique, la méthode budgétaire a démontré les difficultés d'application du principe de la représentation proportionnelle. Elle a été l'objet d'une expérience de large envergure en Amérique : ce sont les index numbers contenus dans le rapport du sénateur Aldrich et dressés par les soins du professeur Falkner, index indiquant de 1860 à 1891 les variations générales des prix de 223 articles par rapport à l'année 18»i(M.
« De Foville, Article Prix dans le N. Dict. d'économie politique.
- Aupetit, Essai sur la théorie générale de la monnaie. Guillaumin, l'>'l, p. 244.
^ Report by M. Aldrich from the coniniiltfi; on finance March. 3, 18W et Bulletin of Department of Labor, n» 17, March. Washington, 19<.K). Ces indctont été continuas jusqu'à 18'.l9 par le professeur Falkner et jiubliés dans le Bulletin précité la période de base est la moyenne des prix trimestriels de janvier 1H90 à janvier 1892).
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Ces index donnent deux moyennes, une moyenne arithmétique simple et une moyenne graduée et permettent de comparer les deuy méthodes. De cette expérie'nce, qui avait porté sur 2.561 budget? de famille établis par le commissaire du travail américain, on peut tirer un triple enseignement : les difficultés que rencontre la mise en pratique du principe de représentation proportionnelle, la prépondérance accordée aux objets d'alimentation dans les moyennes budgétaires, enfin la similitude de résultats que présentent les moyennes arithmétiques simples et les moyennes budgétaires.
1) La méthode budgétaire est d'une pratique difficile. Dans l'expérience instituée par le professeur Falkner, le prix de chaque article devait recevoir un coefficient proportionnel à son importance dans les budgets de famille. Ce principe put être appliqué pour la nourriture; mais, pour les autres chiffres de dépense, il fut nécessaire d'assigner à certains prix des coefficients arbitraires. On était obligé de combiner et de grouper les cotes de prix pour les ajuster aux chiffres de dépenses. Pour adapter aux prix les articles de dépenses, on était obligé de recourir à des hypothèses purement gratuites. Le loyer par exemple occupe une large place dans le budget; mais, dans le chiffre de cette dépense, quelle part assigner aux briques, au bois, au verre'? A quels produits attribuer les dépenses non individualisées et inscrites sous le litre de : divers? On fit une double supposition : on présuma que la moitié de ces dépenses diverses avaient été affectées à l'achat de marchandises; on imagina que ces marchandises qui avaient fait l'objet d'un achat direct se trouvaient justement être les produits qui n'avaient pas déjà trouvé place dans les articles de dépenses budgétaires. On donnait ainsi au prix de ces produits, dont on ne pouvait suivre la trace, une importance égale à la moitié de celle que les dépenses diverses avaient dans le budget de la famille. Cette catégorie de marchandises comprenait les métaux, instruments et outils, les médicaments et produits pharmaceutiques, les meubles et les matériaux de construction. On voit combien d'hypothèses et de conjectures arbitraires présuppose la mise en application de la mé-
' Taussig, Rcsults of Récent investigations on priées in United States {Bulletin de rinstitut international de statistique, t. VIII, p. 22, 1895).
llîode budgétaire. En l'espèce, on ne put faire entrer en ligne de compte que G8,6 0/0 des dépenses budgétaires.
2) L'importance exagérée que prennent dans les moyennes budgétaires les articles d'alimentation mérite aussi d'altii-er l'attention, parce qu'elle donne à l'index une signification pai-ticulière et limitée. Dans les budgets dont s'est servi le professeur Falkner pour établir les movennes graduées, la nourriture forme 40 0/0 de la dépense totale : le coefficient d'importance des objets d'alimentation s'élève donc à près de la moitié, et c'est par l'importance du facteur alimentaire que le professeur Taussig explique la différence existant entre la moyenne simple et la moyenne budgétaire avant 1860'. Ces budgets étaient ceux de familles ouvrières. Dans les autres classes de la société, la hausse du prix des aliments aurait une moindre importance et pourrait être contrebalancée par la baisse du prix d'autres articles. Les moyennes budgétaires pourront par suite indiquer une hausse du coût de la vie, tandis que les moyennes arithmétiques simples ou même les moyennes graduées, dont les coefficients seront empruntés non aux budgets de famille, mais à une appréciation de l'importance de chaque article dans la consommation générale de la communauté, indiqueront une baisse. Les résultats de la moyenne budgétaire ne sont exacts que pour la classe de la société envisagée et sont erronés si l'on considère la collectivité : même en se plaçant au point de vue social des variations du coût de la vie, cette méthode n'a qu'une portée restreinte.
3) L'expérience américaine permet de comparer les résultats des moyennes simples et ceux des moyennes budgétaires dont voici le tableau :
Années. Moyenne arlth. Moyenne budgétaire.
Simple.
18ii 115.8 98.1
» Taussig, op. cit., p. 27. La moyenne budgétaire était alors plus basse que l'autre ; mais après cette époque elle s'est relevée par suite de la hausse des articles d'alimentation qui se produisit aussi bien en Europe qu'en Amérique comme le montre M. Bienaymé : Le coilt de la vie à Paris à différentes époques (Journal de la soc. de Statistique, 18'J5).
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Années. Moyenne arith. Moyenne budgétaire. Simple.
Années. Moyenne arlth. Moyenne budgétaire.
Simple.
Le professeur Falkner apprécie ainsi la comparaison des deux genres de moyenne : « Là oii le mouvement des prix est en baisse, la moyenne graduée est sujette à énoncer un plus haut prix que la moyenne arithmétique simple, et, lorsque le mouvement des prix est en hausse, la moyenne graduée énonce des prix plus bas que la moyenne simple. Cela est dû au fait que, dans toutes les moyennes graduées, les produits d'alimentation ont une plus grande influence que dans les moyennes simples et que les produits d'alimentation, pris en masse, varient de prix, d'année en année, d'une façon moins notable que toutes les autres marchandises' ». Le diagramme ([ue nous donnons
' Pf. Falknei-, Bulletin of Luhor Dcpart.nent Mardi., 1900, p. 268. Dans le rapport AIdrich (prix de 1H40-1891), l'année de base était 18G0 ; dans les index du prof. F. publiés en l'JUG dans le Bulletin du Dép, du Ti, la moyenne des prix trimestriels, de janvier 1890 à janvier 1892, a servi de terme de comparaison.
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ici ' permet de se rendre compte des différences qui existent entre la courbe des moyennes budgétaires et celle des moyennes simples : il permet aussi de comparer la courbe des prix américains dressée par Falkner (double courbe, Tune indiquant les prix en or, l'autre les prix en papier-monnaie) avec celle des prix anglais de Sauerbeck et des prix de Hambourg de Sœtbeer.
/es/ /Ô55
/eao
/aas
Courbes des Prix, de 1850 à 1900.
l ^-_^^— = prix en or \
' - - =; papier-moDuaie
' =: moyenne budgétaire.
Anglelerre (index Sauerbeck) = — Allemagne {index Sœtbeer)
États-Unis (index Falkner).
moyenne simple.
B. — Le système des coefficients et de la représentation proportionnelle intégrale.
Le système des coefficients proportionnels à l'importance des différentes classes de produits parait remédier à ce qu'a d'exclusif ou de fragmentaire la méthode des moyennes budgétaires. Il semble même différer essentiellement de ce dernier système,
' Ce diagramme est emprunté au livre de M. Laughlin, Princîples of Money, New-York, 1903, p. 220.
au premier abord '. Au lieu de mettre en relief les variations du coût de la vie, il semble destiné à dégager les variations de la valeur d'échange de la monnaie en les différentes marchandises, variations proportionnelles à l'importance des différentes classes de produits dans le mouvement général des échanges. Il semble même mieux api^roprié à cette fin que les moyennes arithmétiques simples auxquelles on peut reprocher de faire entrer dans le calcul de l'index tous les articles sur le pied d'égalité ^ Grâce aux coefficients le vote multiple de la représentation proportionnelle se substitue au suffrage universel dans l'établissement des moyennes'; une mesure plus exacte des variations de la valeur d'échange de la monnaie est obtenue : si en effet la valeur générale d'échange de la monnaie n'est que la somme de ses valeurs particulières d'échange, sa valeur particulière d'échange en une classe de marchandises plus importante, c'est-à-dire qui comprend un plus grand nombre d'utilités ou d'unités économiques, a pour ainsi dire plus d'amplitude et doit entrer, avec un chiffre plus considérable, dans le calcul de la moyenne générale qui indiquera la valeur générale d'échange.
On a môme été plus loin et on a dit que le système des moyennes simples était aussi un système de coefficients, mais de coefficients arbitraires. M. Walsh remarque que sous apparence de ne pas donner de coefficients, les moyennes arithmétiques simples attribuent aux marchandises des «coefficients de hasard» puisqu'elles prennent les unités de produits telles ([u'elles son!
' Certains économisles estiment que le syslî-nie des coefficients ne doit pas figurer parmi les procédés destinés à mesurer le coût de la vie : tandis que les moyennes budgétaires envisagent une classe sociale et des individus concrets, le système des coefficients considère un être abstrait, le consommateur en général; on peut mesurer, disealils, le coût particulier de la vie d'une classe d'individus déterminée et celui des dill'érentes classes, mais non le coût général de la vie dans un pays. Le système des moyennes budgétaires serait donc Je seul procédé de mesure des variations du coût de la vie.
2 Ainsi le blé, l'indigo, le bois de campéche et le poivre noir de Malabar — l'' Foville, E. F. 1903, op. cit.
3 Nitti, Science des finances, p. 10.3, Irad. IV. Giard et Brière, 190i : « Donner la même importance au blé, à la viande, au beurre, au riz, au thé, au talc, à l'alcool est ridicule. C'est une espèce d'union forcée, de sulVrage universel appliqué aux marchandises. Aussi a-t-on corrigé ce procédé en donnant à chaque marchandise son importance relative. »
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données par la cote, le fer par exemple colé par tonne et le cuivre par livre : « Si l'on prend les prix simplement tels qu'ils se présentent sur les cotes, l'opération se réduit virtuellement à donner un coefficient aux différentes classes de marchandises eu égard à la hauteur accidentelle de leurs prix cotés; les prix cotés de certains produits sont beaucoup plus élevés que ceux d'autres produits sans qu'on ait égard à l'importance ou à la valeur des classes auxquelles ils appartiennent. Celte façon de donner des coefficients sans le vouloir est purement accidentelle et abandonnée au hasard sans principe et sans raison' ». Cette observation ne paraît pas exacte. M. Walsh oublie que l'index total ne résulte pas d'une addition de prix, mais d'une addition de pourcentages : l'on ne prend de chaque marchandise, pour le faire entrer dans la rçoyenne générale, que le pourcentage de variation qui est le même pour 1 ou pour 1.000 kil. Les moyennes simples ne sont pas un système de coefficients de hasard, mais un système d'égale représentation. Le système des coefficients leur est-il, comme on l'affirme, théoriquement supérieur? C'est ce dont on ne peut se rendre compte qu'en examinant la mise en application des moyennes graduées, les résultats comparés des deux méthodes et enfin les principes mêmes sur lesquels se fondent l'un et l'autre système.
Tout d'abord, il n'y a plus entente entre les économistes partisans des coefficients, lorsqu'il s'agit de choisir le critérium de l'importance des différentes classes de marchandises : comment appréciera-t-on l'importance de chaque classe, d'après les valeurs ou d'après les quantités? Les coefficients seront-ils proportionnels aux valeurs monétaires totales ou aux quantités consommées? Et, dans ce dernier cas, considérera-t-on les quantités de la première période ou celles de la seconde ou bien la moyenne entre ces deux sommes? Adoptera-t-on la méthode du coefficient unique ou du coefficient double? Certains économistes vont même jusqu'à déclarer que l'importance des articles étant difîérente selon les différentes personnes, il y aurait lieu de donner des coefficients différents suivant les différentes classes de la société : par là on reviendrait au système des moyennes budgétaires.
» Walsh, op. cit., p. 81.
Les systèmes de coefficients peuvent se ramener à deux groupes dont l'un prend en considération les valeurs relatives nionélaires totales des diilérentes classes considérées et l'autre la consommation proportionnelle de chaque article, c'est-à-dire les quantités.
Le |)remier système consiste à donner à clm([ue article un coefficient conforme à la dépense faite par la communauté [)0up chaque catégorie d'articles. Gitfen est d'avis de donner aux marchandises un coefficient propoitionnel à la valeur des quantités consommées pendant l'année ou la période de base et Palgrave, un coefficient proportionnel à la valeur des quantités consommées à l'époque considérée, chaque année successive étant ainsi comparée par lui à l'année de base. D'autres enfin proposent de donner aux marchandises un coefficient proportionnel aux valeurs des différentes classes, multipliées par le nombre de fois que les articles sont vendus avant d'être consommés (Foxwell)'.
Le deuxième système estime la grandeur des classes d'après les quantités consommées. Le principe sur lequel il repose est qu'une plus grande importance doit être accordée aux marchandises qui, étant mises en circulation en plus grandes quantités, nécessitent une plus grande demande de monnaie. Mais ici encore doit-on considérer les quantités des deux périodes ou celles d'une seule, celles de la première ou celles de la seconde période, ou encore la moyenne entre les deux? Les uns pensent qu'on ne doit se servir que des quantités d'une seule période afin d'obtenir les variations de la somme de monnaie nécessaire pour se procurer la même quantité aux deux époques. Laspeyres préfère considérer les quantités de la première période et Paasche celles de la seconde". On peut aussi se servir séparément des deux procédés et prendre la moyenne de leurs résultats; ou bieu encore prendre la moyenne des quantités de toute la période considérée. On peut enfin, comme le recommandent Edgeworth et le comité de la British Association, évaluer la dé[»ense moyenne faite par
' Walsh, p. )Sô. l^our toute la discussion des diû'érents systèmes de coefûcieots, voir Walsh, p. 80 à 121 et appendice C, p. 533 et suiv,
2 11 prend ks quantités de la seconde période considérée, les multiplie par 1<î prix de la première période ou année de base, puis compare le résultat obtenu
avec la même quantité multipliée par le prix de la deuxième période -t^X-S.
C.-S. — Él'OlAnD DùI.LÉAN
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la collectivité pour chaque classe de marchandises pendant les dernières années et donner à chaque marchandise un coefficient correspondant à cette évaluation. Ainsi, par exemple, la dépense annuelle du blé est estimée par le Comité à 60,000.000 £ et celle de la viande à 100.000.000 £, soit respectivement 6,5 et 11 p. 0/0 du total de toutes les estimations correspondantes pour toutes les marchandises envisagées'.
Enfin, à la méthode de coefficient unique, Drobish^ oppose celle du double coefficient. Il compare les quantités consommées dans la première période, multipliées par les prix de la première période, avec les quantités consommées dans la deuxième période, multipliées par les prix de la deuxième période. Il emploie les quantités de chaque période séparément; il établit une moyenne de prix pour chaque période séparée d'après les quantités de cette période et compare les moyennes.
Il est difficile de choisir entre les différents systèmes de coefficients proposés par les partisans de celte méthode; il l'est plus encore, lorsqu'on en a choisi un, de le mettre eu pratique. La méthode des coefficients apparaît comme impraticable, sauf sous la forme du pourcentage douanier. On a vu déjà quelles difficultés rencontrait l'application de la méthode budgétaire qui n'envisageait qu'un nombre restreint d'articles et une classe d'individus. Il devient impossible de constater la dépense totale faite par la communauté sur chaque article sauf pour quelques produits bruts; il n'existe pas de données statistiques satisfaisantes permettant de connaître avec une précision suffisante la consommation totale d'un pays pour chaque article séparé; il est impossible de connaître exactement les quantités relatives consommées parce que ces quantités sont continuellement variables. Aussi, lorsqu'ils veulent appliquer le système des coefficients, les économistes qui en sont partisans sont obligés de sacrifier à leur méthode un certain nombre de produits' ou de
H. Paasche, Vber die Preisenttvickelung der letzten Jahre nach dén Hamburger Hoersennotirungen [Jahrbûcher fur Nat. Œk.-und Stat., 1874].
' Art. Index Numbers, Dictionnaire de Palgrave, t. Il, p. 386.
- Walsh, op. cit., p. 544.
3 Lorsque Paasche voulut appliquer son système de coefficients, au lieu de 47 articles qui entraient dans la composition de ses moyennes simples, il n'en put faire entrer dans les moyennes graduées que vingt-deux.
restreindre leurs calculs aux articles d'exportation cl diniportation, c'est-à-dire au commerce extérieur. Le système; du pourcentage douanier se trouve être la seule application un peu importante de la méthode de représentation proportionnelle (en deliorsdes moyennes budgétaires). Le système du pourcentage douanier, appliqué par 3L Levasseur dès I8")8', repose sur la comparaison de deux évaluations, l'une provisoire et l'autre définitive. Au début de l'année nouvelle, on cslimc provisoirement la valeur dos quantités exportées et importées pendant l'année qui vient de finir d'après les prix de l'année précédente ; à cette évaluation provisoire la commission permanente des valeurs substitue une évaluation définitive.
Les variations proportionnelles entre ces deux évaluations permettent de connaître les variations dans le niveau des prix\ C'est ainsi que M. de Foville, pour la France, a dressé l'index des variations de prix des produits d'importation et d'exportation depuis 1847^; qu'en Angleterre Palgrave a réorganisé les tables de l'Économist en y introduisant un système de coefficients, chaque article ayant un coefficient conforme à sa part proportionnelle dans le commerce total des 22 articles considérés : par exemple, en 1873, le commerce pour le coton brut était de 48.000.000 c et pour l'indigo de 800.000 £ et le commerce total de 306.4a0.000 <: : le coton reçut un coefficient de 146 et l'indigo de 6 sur 2.200. Le même économiste a appliqué le système du pourcentage douanier à vingt-deux articles d'après les chifTres de la douane française et pour la période de l86o à 1886* ; le coefficient donné est proportionnel k l'importance rela-
' Levasseur, La Question de l'or, 1858. Déjà Henry James (1><3d) avait comparé les valeurs orficiclles (officiai values) aux valeurs déclarées (déclarée! values) pour mesurer les variations de prix des produits anglais.
2 Pour l'exercice 1001 par exemple prix de 1900 : i.715 et 4.166 millions. — — — — 1901 : 4.369 et 4.013 —
soit baisse de 7.32 3.'')8 millions.
• De Foville, Le mouvement des prix dans le commerce extérieur de la France (Économiste français, f> juillet 1879, p. 35; 19 juillet 1879, p. 64-65; i" novembre 1879, p. 5.3.3-53i; 29 avril 1882. p. 503-505: 17 juin 18S2, p. 504).
* Palgrave, Currency and Standard af Value in Englatid, France, atid ludiu
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tive des articles d'après l'importation actuelle en France de chaque article comparée à l'importation totale des vingt-deux articles : en 1871, le blé avait pour coefficient 330 et le beurre 6; en 1877, le coefficient du blé n'est plus que 166 et celui du beurre 17.
Le système du pourcentage douanier ne lient compte que du commerce international et fait abstraction du commerce intérieur : il n'est donc qu'une application limitée du principe de la représentation proportionnelle. Les index, obtenus grâce à ce procédé, ne reflètent que le mouvement des prix du commerce extérieur d'un pays; ce n'est là qu'une mise en pratique fragmentaire du système des coefficients. Malgré la quasi-impossibilité de mise en pratique intégrale de ce système, il nous faut en envisager les résultats et le principe.
Certains économistes pensent que les moyennes simples et les moyennes graduées donnent des résultats très voisins. Dans ses travaux sur les Index Numbers^ Edgeworlh déclare que « la différence entre les résultats des deux méthodes est moindre qu'elle ne semble devoir apparaître à première vue; par exemple la différence entre l'index construit par le Comité de laBritish Association et six autres index ne s'étend pas à plus de 2 à 2 1/2. En fait, pour 1885, avec sept méthodes différentes, on a : 70; 70,6; 63; 69; 72; 72; 69,5' ». De même Sauerbeck ne constate pas une grande différence entre les résultats des moyennes arithmétiques simples et ceux des moyennes graduées^; on n'en relève point non plus de très considérables, sauf pour l'année 1868, dans la comparaison faite par Paasche et que nous donnons ci-contre ainsi que celle de Palgrave et celle de Sauerbeck. Par contre, Walsh estime ces différences assez importantes pour attirer l'attention et il relève dans l'index de Palgrave un écart de 12 0/0 entre la moyenne simple et la moyenne graduée : entre 1880 et 1881, par exemple, la moyenne simple indique une
and Uie rates of exchange between thèse Countries {Mémorandum laid before the Royal Commission on Dépression of Trade andlndustry, 1886. Third Report Appendix B, p. 312-390).
1 Mémorandum on the accuracy of the proposed calculations of Index N. attached to the Report of the British Association for 1888, p. 211.
2 Index Numhers of priées. Economie Journal, jam 1895.
baisse de 6 0/0 et la moyenne graduée une hausse de 4 0/0, soit un écart de 12 0/0'.
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Le système des coefficients est d'une mise en pratique difficile ; il n'a été appliqué que sous une forme très limitée — celle du pourcentage douanier. On n'est pas d'accord sur la question de savoir si ce système donne ou non des résultats sensiblement différents de ceux des moyennes simples. Mais ce ne serait pas là des raisons suffisantes pour écarter théoriquement les moyennes graduées si cette méthode était logiquement la plus conforme, la seule conforme, à la constatation objective des variations de la valeur d'échange de la monnaie, comme la méthode budgétaire est la mieux adaptée à la découverte des variations du coût de la vie. Certains économistes le pensent; M. Walsh croit même qu'il est impossible de ne pas attribuer sans le vouloir un coefficient aux marchandises introduites dans le calcul de l'index et que par conséquent il est préférable d'en donner un choisi d'une façon consciente et avec soin. D'après cet économiste, le système des moyennes arithmétiques simples serait toujours un système de coefficients de hasard, tandis que le système des moyennes graduées serait un système de coefficients rationnels. Les raisons que M. Walsh fait valoir en faveur du système des coefficients sont destinées à montrer que ce système peut seul donner quelque exactitude à la mesure des variations de la valeur d'échange de la monnaie. « Quand une classe d'articles varie de prix, dit-il, tous les individus de cette classe varient aussi. Si cette classe est plus importante qu'une autre, lorsque leurs prix varient, la plus importante représente une variation de plus d'unités économiques : la variation de la valeur d'échange de la monnaie dans cette classe est une variation en plus d'unités que dans l'autre classe. La valeur particulière d'échange de la monnaie dans une classe plus considérable n'est pas nécessairement une plus haute ou une plus grande valeur d'échange, mais c'est pour ainsi dire une plus vaste ou plus considérable valeur d'échange que la valeur d'échange particulière dans une classe plus petite. C'est pourquoi la variation de la monnaie dans une classe plus importante doit compter davantage ou, ce qui est la même chose, la variation dans le prix de la classe la plus importante doit compter davantage^ ». Autrement dit, lorsqu'une classe de marchandises subit une variation de prix, cette varia-
^ Walsh, op. cit., p. 80.
tion se répercute sur tous les articles ou unités économiques de cette classe; par conséquent lorsqu'une classe est plus importante, comme elle comprend un plus grand nombre d'unités économiques, la monnaie voit varier sa valeur d'échange en un plus grand nombre d'unités; si la valeur générai(î d'échange de la monnaie est la somme de ses valeurs particulières d'échange en les difTérentes marchandises, ses valeurs particulières d'échange en les différentes classes de marchandises doivent entrer dans le total de celte somme pour des quotes-parts proportionnelles à leur importance. M. Walsh en un mot pense que : Une classe plus importante présente aux. variations de la valeur d'échange de la monnaie unesurface plus large qu'une classe moins importante.
C'est au point de vue objectif des variations de la valeur d'échange de la monnaie que M. Walsh se place pour démontrer la nécessité du système des coefficients et il semble que nous aurions dû réserver l'étude de ce système pour notre chapitre II. Nous ne le pensons pas et ceci pour deux raisons.
On peut tout d'abord objecter au système des coefficients que les [noyennes simples tiennent compte des écarts existants entre les quantités consommées des différentes marchandises : les prix expriment les rapports entre les intensités finales des besoins et ces besoins sont précisément fonctions des quantités respectivement consommées des différentes marchandises : « Ces quantités jouent un rôle indirect, mais certain, dans l'établissement de toute moyenne de prix ' ».
11 n'est pas besoin d'avoir recours à la théorie de l'utilité finale pour écarter le système des coefficients. Les moyennes simples n'attribuent pas, comme le pense M. Walsh, des coefficients de hasard aux différentes marchandises : au lieu de créer entre celles-ci une inégalité artificielle, elles établissent une rigoureuse égalité. Entre ce jtrincipe d'égalité et celui de la représentation proportionnelle, il est nécessaire de choisir. Or la fin que nous poursuivons doit nous faire désirer d'établir entre les marchandises, non une inégalité originaire, mais au contraire une égalité initiale absolue : au point de départ et de comparaison, dans la formation du pourcentage total de l'année de
Aupelit, op. cit., p. 101.
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base, fous les index particuliers doivent avoir une égale influence et voici pourquoi. Si nous ne procédons pas ainsi, nous avons chance d'être trompés sur l'influence des causes générales de variation par l'influence accordée aux causes particulières à certaines marchandises. Donner un coefficient à certains produits n'est-ce pas justement renforcer et exagérer l'action des causes qui leur sont spéciales et, par suite, masquer et amoindrir l'influence des causes générales comme celles qui viennent du facteur monétaire? Adopter le système des coefficients, c'est accorder aux variations de prix de certaines marchandises une influence prédominante sur le taux de variation du pourcentage total. Au contraire, grâce au principe d'égalité, on donne dans le calcul du pourcentage total un droit d'influence égal à toutes les marchandises, on élimine ainsi ou on neutralise l'action des causes particulières de variation et on rend prédominante celle des causes générales. Le système des coefficients doit donc être écarté de la mesure des variations de la valeur d'échange de la monnaie : il reste la formule intégrale de la mesure des variations du coût de la vie.
CHAPITRE II
Les Index destinés ii mesurer les variations de la valeur générale
d'échange de la monnaie et le principe
de l'égalité initiale absolue entre les marchandises.
L'étude critique des index, qui ont pour objet de mesurer les variations du coût de la vie, a permis de mettre en relief l'opposition qui existe entre cette première catégorie d'index « à fin sociale » et les index « à fin objective ». Les index, destinés à dégager l'influence d'un facteur général de hausse ou de baisse et à mesurer les variations de la valeur générale d'échange de la monnaie, ne doivent pas être établis d'après les mêmes procédés que les index à fin sociale : la représentation proportionnelle, principe fondamental de ces derniers, n'est pas conforme à la fin objective des autres index et doit être remplacée par une égalité initiale absolue.
Mais il ne suffît pas de dire que les index, destinés à mesurer les variations du mouvement général des prix, doivent être construits à l'aide de moyennes simples, et non de moyennes graduées reposant sur le système des coefficients ou la méthode budgétaire; il faut encore examiner les différentes critiques qui ont été faites aux procédés d'établissement de ces moyennes simples et qui peuvent se grouper sous ces cinq chefs :
{° Choix de l'année de base; 2" choix et nombre des produits; 3" choix des prix ; 4" omission d'un certain nombre de prix et de catégories de produits importants; o" enfin inégalité initiale des différents prix et répercussion de cette inégalité sur le taux de variation du pourcentage total.
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A. — Choix de l'année de base.
Le choix de l'année de base a une grande importance : seloQ qu'elle est une année de hauts ou de bas prix, l'année de base, servant de point de comparaison, fait paraître plus forte la hausse ou la baisse qui suit. Aussi est-ce l'une des critiques qui ont été adressées aux index numbers que le choix, comme terme de comparaison, d'une année ou d'une période anormale. M. de Foville', par exemple, reproche à Sauerbeck d'avoir adopté comme terme de comparaison la période de 1867-1877 qui est une période de hauts prix : la période choisie comme année de base fait ressortir, parce que période de hausse, une baisse subséquente plus considérable. M. Bourguin d'autre part reproche à Sœtbeer d'avoir pris comme base de pourcentage une période de baisse : « Sœtbeer, dans ses Matériaux, relève les prix de 100 articles à Hambourg et de 14 articles anglais d'exportation ; mais, pour établir ses index numbers, il prend comme base la moyenne des prix dans la période 1847-1830 qui est justement celle de la plus grande dépression du siècle avant la période qui commence en 1873- ». Le choix de l'année de base explique en partie les divergences considérables que présentent les index de Sœtbeer et de Sauerbeck : en 1867, l'index Sauerbeck marque 100 tandis que l'index Sœtbeer marque 124,44; en 1873, Index Sauerbeck 111; Index Sœtbeer, 138,28; en 1879, Index Sauerbeck, 83 et Sœtbeer, U7,10.
L'année de base doit être une année normale afin de ne pas fausser le résultat de la comparaison, en accentuant la variation et en faisant apparaître soit une hausse soit une baisse plus considérables.
B. — Choix des produits.
Théoriquement pour obtenir avec une complète exactitude le mouvement général des prix et l'expression des variations de la valeur générale d'échange de la monnaie, à une certaine place
1 De Foville, « Une période normale constitue un meilleur point de repère qu'une période de cherté... Or, avant et surtout après la guerre franco-allemande, la hausse régnait sur tous les marchés et M. Sauerbeck ayant mis là son 100, la baisse qui a suivi paraît plus forte qu'elle ne fut réellement ». E. F. juin 1903.
2 Bourguin, op. cit., p. 144.
et à un certain moment, il faudrait tenir compte de tous les produits qui s'échangent, ù la môme place et au même moment, sur le marché considéré. Mais, pratiquement, cette exigence d'une rigoureuse exactitude rencontre des difficultés insurmontables, non seulement parce que, pour beaucoup de produits, les données statistiques manquent, mais parce que, suivant le caprice de la mode ou le progrès des inventions techniques, certains articles changent, non seulement de nom et de qualité, mais de matière et de forme et sont remplacés par des articles tout nouveaux. Aussi s'est-on toujours borné à choisir un certain nombre de marchandises dont la moyenne des prix est supposée re[>résenter l'ensemble des prix. Le choix de ces marchandises « représentatives » a donné lieu aux critiques suivantes :
1° On a critiqué la réapparition des mêmes produits sous diverses dénominations ou différents états : par exemple, l'index de l'Economist, dans une liste de 22 prix, comprend quatre fois le coton : colon de Surate, coton de Pernanibuco, fil et toile de coton. C'est afin de remédier à ce vice qu'en corrigeant l'index de l'Economist Bourne a donné pour le colon un seul {irix, la moyenne entre les quatre cotes'.
2° L'introduction de produits, dont les prix sont sujets à des causes spéciales ou exceptionnelles de variation, jieut fausser la moyenne : ainsi, pendant la guerre de sécession, la hausse du coton, compté quatre fois dans l'index de l'Economist, exagéra le mouvement ascensionnel général des prix.
3° L'exactitude de l'index peut être aussi viciée par l'introduction de produits peu importants et l'oubli de produits de grande importance. Jevons, par exemple, oublie la houille, le café et les pommes de terre tandis qu'il fait figurer dans l'intlex l'indigo, le bois de campôche et le poivre noir de Malabar.
€n doit tenir compte de toutes ces critiques; le choix des articles devrait se faire, dans la mesure du possible, d'après les règles suivantes :
1° Les articles choisis doivent appartenir à des groupes et catégories différents de produits afin que les forces qui afi'ecteni certains groupes ne soient pas seules représentées, pré])ondérantes ou exclues.
' Jevons compte aussi trois fois le colon el deux espèces d'huiles.
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2° Ces produits doivent être non seulement des produits représentatifs, mais des produits simples et fongibles, afin que leurs prix ne reflètent pas une influence limitée à une qualité ou à un étroit marché, une influence exclusivement spécifique ou locale'.
3° Ces produits doivent être des produits dont les prix soient indépendants les uns des autres et ne soient pas soumis à des causes exceptionnelles de variation.
Enfin, il est nécessaire d'exclure de l'index les produits complexes, les classes de produits trop différents les uns des autres de qualité ou de volume. Il convient de ne pas introduire plusieurs fois les mêmes articles, à l'état de produit brut d'abord, puis à celui de produit manufacturé et même aussi à celui de produit semi-ouvré, tandis que d'autres articles n'apparaissent qu'une seule fois.
Le choix des produits n'a pas une moins grande influence sur le pourcentage total d'accroissement ou de diminution que celui de l'année de base. M. de Foville remarque par exemple que l'index dressé par M. Bourguin marque entre 1869 et 1893 17 0/0 de baisse : « 11 suffit, dit-il, d'ajouter à la liste de M. Bourguin le cacao et le café pour réduire le taux de la baisse de 1869-1893 à H. 6 0/0. Voilà le côté faible des index numbers». Il nous semble qu'il est surtout nécessaire que le nombre des articles qui entrent dans le calcul de l'index soit assez considérable pour donner à la moyenne obtenue un caractère représentatif et général. Avec 144 et 90 articles, les index Sœtbeer et Falkner sont ceux qui paraissent, à ce point de vue, les plus satisfaisants.
C. — Choix des cotes devant former la moyenne
On reproche à certains index de n'introduire dans le calcul qu'une seule cote de prix, par exemple l'Economist et Falkner n'emploient que la cote d'un seul jour de l'année^; de même
' Par exemple on doit laisser de côté les objets qui n'apparaissent que sous la forme d'individualités : tableaux, chevaux de race, antiquités; ils ne s'échangent qu'occasionnellement et les ventes qu'ils occasionnent ne forment qu'une part infime du total des échanges (Walsh).
2 L'Economist : le 1«»' janvier ou le !«" juillet. Falkner : le !*■■ janvier (sauf pour les articles dont les prix d'hiver sont anormaux).
tous les prix de Sauerbeck ne sont pas des moyennes, quelques-uns ne correspondent qu'à une seule cote. Au contraire l'index, de Sœtbeer repose sur les données du bureau de la statistique du comnnerce à Hambourg qui enregistrait : le poids, la qualité de chaque article importé à Hambourg, son prix sur le marché, le jour de l'importation ; le chiffre de l'index résultait d'une moyenne de toutes les cotes.
H est désirable que le prix de chaque article entrant dans le calcul de l'index représente une moyenne du plus grand nombre de cotes possible et non pas seulement le prix d'un jour, d'un mois ou d'une saison, prix que des causes temporaires ou accidentelles peuvent affecter : on sait que, pour le blé par exemple, les prix, s'élèvent à mesure qu'on s'éloigne des mois de moisson.
D. ~ Omission de catégories de prix importantes.
On a reproché aux index, numbers de ne pas comprendre le prix du travail, les loyers, les prix de détail. « La plus importante de toutes les marchandises, le Iravail, dit M. Pareto, n'est pas considérée par les index numbers. Son intervention changerait tous les résultats ». M. Pareto montre que, si le salaire moyen a doublé, on constaterait plutôt une augmentation qu'une diminution générale des prix.'.
De son côté, M. do Foville reproche aux index numbers de ne pas introduire dans leurs calculs les loyers, cette consommation importante, et il se demande si la hausse des immeubles n'est pas, comme la hausse des salaires, un élément compensateur à considérer. Il fait observer que la hausse des salaires et la hausse des loyers compenseraient dans l'index la baisse des pro-
1 Pareto, Couvs d'économie politique, t. I, p. 282 : » M. Giû'en estime que lo salaire moyen des ouvriers a doublé en Angleterre de 1835 à 1888. En admettant, ce qui est au-dessous de la vérité, que le travail ne représente qu'un tiers de la richesse sociale, il faudrait pour ce tiers prendre l'index 200 en 1888, celui de 18.'i5 étant égal à M). Prenons maintenant pour les deux autres tiers l'index le plus bas enregistré par M. Sauerbeck : c'est celui de 68 pour 1803. Celui pour 18.35 est 92. .Si on le suppose égal i\ 100, pour rapporter tous les chilVres à cette époque, on trouve 74 pour l'index 1893. Maintenant .si 2/3 des marrhandises ont cet index, et 1 3 do travail; a l'index 2W, le total aura l'index 119. Il y aurait donc une augmentati"n plutôt quune diminution générale des prix. »
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duils : « Si l'on écarte a priori ces éléments, on s'expose à faire fausse route ».
Enfin, habituellement, les index ne comprennent que des prix du gros : n'y aurait-il pas lieu de tenir compte aussi des prix, du détail? « Ils sont, c'est toujours M. de Foville qui parle, bien moins sensibles que les prix du gros aux pressions extérieures; ils sont surtout moins sensibles quand c'est la baisse qui est à l'ordre du jour. A ne voir que les prix du gros, on risque d'exagérer sensiblement l'intensité du phénomène ».
Ainsi, en omettant les prix du détail, on exagère l'intensité du phénomène ; en omettant les salaires et les loyers, on \icie complètement le résultat puisqu'on transforme une hausse probable en baisse. Reprenons, l'une après l'autre, ces critiques afin d'y répondre.
I. — LES SALAIRES
Les salaires doivent être écartés des index, qu'on se place au point de vue social des variations du coût de la vie ou au point de vue objectif du mouvement des prix.
Tout d'abord, au point de vue des variations du coût de la vie, il est bien certain qu'on ne peut pas mêler dans les mêmes index salaires et marchandises ; en effet, si les salaires ont haussé et qu'on les compte dans l'index, l'index pourra bien indiquer que la vie de l'ouvrier est devenue plus difficile alors que la cherté apparente, manifestée par Tindex, viendra non des marchandises, qui pourront avoir baissé, mais des salaires : la hausse de ceux-ci, masquant la baisse des marchandises, aura en réalité amélioré la vie de l'ouvrier qui paraîtra empirée.
En se plaçant au point de vue objectif, il y a lieu aussi d'écarter les salaires. Les introduire dans les index ne serait-ce pas y introduire deux fois les mêmes articles, soit qu'on considère le prix des produits comme ayant une influence sur les salaires et en commandant le taux, soit qu'on envisage les salaires comme éléments du prix de revient etdéjà comptés par conséquent dans le prix des marchandises : les salaires des travailleurs, payés pour produire des marchandises, sont déjà compris dans le prix des produits.
Mais il y a une raison plus décisive encore pour écarter les
salaires : c'est que salaires et prix expriment deux choses «lifTéreotes et doivent par suite faire Totijct de deux catégories d'index. Les salaires, auxquels on doit joindre les gains et profits en général, formeront une liste de prix dislinclede celle des prix des marchandises : cet index des salaires et profils permettra de compléter les indications de l'index dressé à l'aide de la méthode budgétaire et de mesurer les variations du coût de la vie, tandis que l'index des marchandises mesurera les variations de la valeur d'échange de la monnaie.
On a dit qu'il existait une compensation entre la hausse des salaires et la baisse des marchandises, mais celte compensation n'existe que pour quelques individus seulement, consommateurs à la fois de produits et de services. La grande majorité des travailleurs et producteurs ne consomment que des produits; pour ceux-ci, au lieu de compensation, il y a accumulation : par suite de la hausse des salaires ils ont plus de monnaie, et avec cette monnaie, par suite de la baisse des marchandises, ils peuvent se procurer plusde p^oduits^ Loin que les effets de la hausse des salaires et de la baisse des marchandises se contrebalancent, ils accentuent le phénomène de l'amélioration des conditions d'existence : si les salaires en argent ont haussé et que néanmoins les marchandises aient baissé, le salaire réel s'est élevé doublement.
Ainsi c'est une erreur que de dire : « Les prix en or des marchandises sont tombés seulement de 19 Oy'O de 1873 à 1891 ; les salaires en or se sont élevés de plus de 19 0/0 entre 1873 et 1891 ; la hausse des salaires compense la baisse des prix... Mettre salaires et prix des marchandises sur la même liste, c'est essayer de mélanger de l'eau et de l'huile* ».
* Walsh, p. 131 : « Pour les producteurs de marchandises ou de services, au lieu de compensation, il y a accumulation, puisqu'ils gagnent plus d'argent et que leur argent leur procure plus de produits... ».
Pour la catégorie des consommateurs de produits et de services (les rentiers par ex. qui emploient des domestiques), on pourra tenir compte des gages, mais alors les prix des produits devront être les prix du détail.
2 Walsh, p. 129.
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LES LOYERS
En ce qui concerne la hausse des loyers il y a lieu de faire une remarque préliminaire, une réservé quant à Finfluence de cette hausse sur le coût de la vie. Sans doute l'ouvrier affecte aujourd'hui à son logement une somme plus grande, mais il a un logement meilleur. 11 faut tenir compte de cette différence de bien-être, qui ne permet pas de dire que le coût de la vie a haussé parce que le loyer a haussé : pour qu'il y ait hausse réelle du coût de la vie, il faut qu'aux deux époques considérées il y ait égalité dans les conditions dans lesquelles on vit.
Déplus pour que la hausse des loyers contrebalançât la baisse de prix des marchandises, il faudrait qu'elle fût générale. Or les moins- values rurales sont un phénomène aussi manifeste que les plus-values urbaines. Celles-ci sont surtout sensibles dans les grandes villes et, à Paris même, le phénomène de plus-value n'est pas une règle sans exception : certains quartiers présentent le fait de moins-values importantes; il doit en être de même dans beaucoup d'autres villes*.
Enfin on peut dire que le loyer est une marchandise de détail dont le marché est très local : les loyers sont donc compris dans les critiques adressées aux index numbers du chef de l'omission des prix du détail.
LES PRIX DU DÉTA.IL
Comprendre les prix du détail dans les index à côté des prix du gros ce serait, semble-t-il, undouble emploi. Entre lesprixdu gros et ceux du détail il faut choisir, ils ne peuvent faire partie que d'index différents. Or, lesprixdu détail sontsurtout intéressants au point de vue des variations du coût de la vie et les prix
1 Le Livre foncier à Paris. Valeur locative des propriétés bâties en 1900. Graphique 9 : Valeur locative réelle des locaux d'habitation dans les quatre-vingts quartiers de Paris en 1878-89-1900. Diminution en 1900 comparativement à 89 : Saint-Germain l'Auxerrois, Palais-Royal, Place Vendôme, Gaillon, Vivienne, Mail, Bonne-Nouvelle, Arts et Métiers, Archives, Sainte-Avoie, Saint-Thomas-d'Aquin, Madeleine, Saint-Georges, Chaussée d'Antin, Faubourg Montmartre, Saint- Vincent de Paul, Porte Saint-Denis, Porte Saint-Martin, soit dix-huit quartiers sur quatrevingts.
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du gros au point de vue des variations de la valeur d'échange de la monnaie. Tout d'abord le consommateur « économi(|ue » est le plus souvent un acheteur en gros commele manufacturier qui consomme des produits bruts; les grands établissements (hôtels, gouvernements, etc.) la plupart du temps achètent leurs fournitures aux prix du gros '.
L'iniluence des facteurs généraux, comme le facteur monétaire, sur le mouvement des prix est rendue sensible surtout par le mouvement des prix du gros des articles de large consommation, des prix qui sont le plus facilement impressionnables. Au contraire, les prix du détail sont soumis à des influences locales, traditionnelles ou psychologiques, qui leur assurent une stabilité relative ou leur communiquent une variabilité anarchique » ce sont tout à la fois des prix de coutume et des prix de caprice individuel
Les variations des prix du détail ne peuvent pas dégager, aussi nettement que celles du gros, l'action des facteurs généraux de hausse et de baisse parce que dans leur formation d'autres influences, toutes locales, contrebalancent cette action et lui opposent une résistance plus forte. Les prix du détail sont intéressants au point de vue des variations de coût de la vie, mais ils doivent alors former des index spéciaux dont seront exclus les prix du gros.
E. — Inégalité originaire des différents prix : y a t-il répercussion de cette inégalité sur le taux de variation du pourcentage total?
On reproche aux moyennes simples l'inégalité originaire des différents prix, inégalité qui se répercute, dit-on, sur le laux de variation du pourcentage total : si l'on prend, par exemple, pour le blé le prix du ([uintal de 20 francs et pour le charbon le prix de la tonne de 50 francs, l'augmentation ou la diminution du prix le plus élevé à l'origine, le prix du charbon, aurait une influence prépondérante sur le résultat. C'est sous une autre forme l'objection que M. Walsh faisait aux moyennes sim|dcs en leur reprochant d'être un système de coefficients de hasard.
Walsh, p. 80.
C.-S. — Édol'ard DyLi.ÉANu
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Pour remédier à ce vice d'iaégalité on a proposé', non de rétablir Y égalité entre le^ classes de ?narchandises en accordant à chacune d'elles un coefficient d'importance ou de consommation, mais d'établir dès le déhulVégalité entre les prix en faisant choix d'unités de marchandises qui aient la même valeur. On a suggéré le moyen d'établir cette égalité : au lieu de prendre pour chaque article le prix de l'unité cotée, l'hectolitre de 25 francs pour le blé, la tonne de 50 francs pour la houille, le prix de JOO kilos pour les métaux, etc., on choisirait des unités ayant toutes exactement le même prix : 1/2 tonne de houille de 25 francs, 1 hectolitre de blé de 25 francs, 17 kil. 66 de cuivre de 25 francs, 7 kil. 69 d'étain-délroits de 25 francs, etc. Ainsi, à l'origine, toutes les marchandises offriraient la même surface à l'influence du facteur monétaire.
En faisant cette critique aux moyennes simples, on oublie que l'index total ne résulte pas d'une addition des prix des différentes marchandises, mais d'une addition de pourcentages : l'index total de l'année de base, index qui est égal à 100, représente une moyenne d'index particuliers tous égaux à 100. Quels que soient le poids ou le volume, quels que soient les prix des différentes marchandises lors de l'année de base, leurs variations proportionnelles ne seront pas différentes : l'inégalité originaire des prix n'a pas d'influence sur le pourcentage de leurs variations particulières; chaque marchandise en effet n'a d'influence sur le taux de variation du pourcentage total que par son pourcentage particulier qui est le même quels que soient les prix originaires des différentes marchandises, qu'ils soient tous égaux entre eux ou inégaux'^ Ce qui importe, ce n'est pas l'égalité ini-
1 Aupelit, op. cit.^ p. 249.
2 Exemple : 2 produits, blé, café.
II. — Prix égaux à Vorigine
Blé... 25 fr. Café... 25 fr. Variation: zd. — 50 — 37 fr. 50.
Année de base. ^ = \m — -^ = 175
liale des prix, mais l'absence de coefficients, c'est-à-dire l'éoalité des différents index particuliers qui doivent tous avoir la même influence dans le calcul de l'index total.
Les moyennes simples, fondées sur le principe de ri-^galité, permettent de mesurer les variations de la valeur d'échange de la monnaie. Avant de rechercher les causes de ces variations, il est nécessaire de nous demander quelles sont en fait les fluctuations qui se sont produites pendant les vingt-cinq dernières années; il est nécessaire de rechercher s'il se dégage de ces varialions de prix un mouvement caractérisé de hausse ou de baisse. A cette fin nous interrogerons d'abord les index dressés pour l'Angleterre et les Etats-Unis et, ensuite, les prix arbitrés par la Commission française des valeurs de douane.
Pour l'Angleterre et pour les Étals-Unis, il existe des index généraux et des index par grandes catégories de produits. Si l'on prend pour base l'année 1881', on constate dans les deux pays
» M. de Foville, Éc. fr., 1903 cit., a dans ce tableau comparatif ramené à 100 la cote de 1881.
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un mouvement de baisse entre 1881 et 1899. Pour la période de 1881 à 1890, l'année minimum est 1887 en Angleterre (index 80) et 1885 aux États-Unis (index 90). Pour la période de 1890 à 1899 l'année minimum est pour l'Angleterre 1896 (index 72), tandis que, pour les États-Unis (index 74), c'est l'année 1897. A partir de 1897 les prix se relèventjusqu'en 1900 : en Angleterre l'index marque 88 en 1900, puis s'abaisse à 82 en 1901 et à 81 en 1902-1903.
Ces résultats globaux se précisent si l'on considère les grandes catégories de produits.
Les index de Sauerbeck, qui prennent pour période de base la moyenne des prix de 1867-1877, distinguent six catégories différentes :
1) Alimentation végétale (blé, etc.).
2) Alimentation animale (viande, etc.).
3) Sucre, thé, café.
4) Métaux.
5) Textiles.
6) Divers.
Dans le premier groupe qui comprend le blé, la farine, l'orge, l'avoine, le maïs, les pommes de terre et le riz, l'index, qui marque 89 en 1880, s'abaisse à 64 en 1887 et à 53 en 1896; puis remonte à 62 en 1900.
Dans le second groupe (bœuf, mouton, porc, lard, beurre) l'index, qui marque 101 en 1880, s'abaisse à 79 en 1887 et à 73 en 1896 pour remonter à 85 en 1900.
Dans le troisième groupe (sucre, thé, café) l'index qui marque 88 en 1880 s'abaisse à 60 en 1886 et à 51 en 1898 pour remonter à 54 en 1900.
Dans le quatrième groupe (fonte, fer, cuivre, étain, plomb, houille), rindex, qui marque 79 en 1880, s'abaisse à 66 en 1885 et à 62 en 1895 pour se relever à 108 en 1900.
Dans le cinquième groupe (textiles) l'index qui marque 81 en 1880 s'abaisse à 63 en 1886 et à 51 en 1897 pour se relèvera 66 en 1900.
Dans le sixième groupe (produits divers comme huile de palme, huile d'olive, pétrole, indigo...), l'index qui marque 89
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en 1880 s'abaisse à 67 cd 1887 et à 02 on 1S1I7 pour s'élever à 71 en 1900.
On voit que les années 1885-1886-1887, puis 1 8'Jo- 1806- 1897- 1898 marquent les deux points culminants de la baisse qui s'atténue en se rapprochant de 1900.
Des constatations analogues ressortentde l'examen des index Aldrich-Falkner' pour les Etats Unis. Ces index distinguent huit grandes catégories : 1° alimentation; 2° vêtement; 3° chauffage et éclairage; 4" métaux et instrumeiits-niaeliines; .o" matériaux de construction; 6° produits [)l)armaceu(iques et cliiuiiciucs; 7° ameublement; 8° divers.
Dans la première catégorie (alimentation), l'index Aldrich qui marque 107,6 en 1880 s'abaisse à 98,7 en 1883; l'index Falkner qui marque 99,6 en juillet 1891 s'abaisse à 76 en juiMet 1897 pour se relèvera 85,9 en juillet 1899.
Dans la deuxième catégorie (vêtement), l'index Aldriih (|ui marque 104, "> en 1880 s'abaisse à 81,1 en 1891; l'index F;ilknei-, qui marque 97,9 en juillet 1891, s'abaisse à 83,6 en juillet 1895 pour se relever à 84,.') en juillet 1899.
Dans la troisième catégorie (chauffage et éclairage), l'index Aldrich qui marque 100,2 en 1880 s'abaisse à 86,2 en 1886. L'index Falkner qiii marque 100,7 en juillet 1891 s'abaisse <à 06,4 en juillet 1895 et à 89,8 en juillet 1889.
Dans la quatrième catégorie (métaux et machines), l'index Aldrich qui marque 96,3 en 1880 s'abaisse à 72,9 en 1889; l'index Falkner, qui marque 93,1 en juillet 1891, s'abaisse à 77,4 en juillet 1897 i)0ur se relever à 107,9 en juillet 1899.
Dans la cinquième catégorie (matériaux de construction), l'index Aldrich qui marque 130,9 en 1880 s'abaisse à 123,7 en 1890; l'index Falkner qui marque 97,1 en juillet 1891 s'abaisse à 81,8 en juillet 1896 pour se relever à 99,9 en juillet 1899.
Dans la sixième catégorie (produits pharmaceutiques et chimiques), l'index Aldrich qui marque 113,1 en 1880 s'abaisse à 83,6 en 1887; l'index Falkner qui marque 92,0 en juillet 1891 s'abaisse à 77 en juillet 1897 pour se relever à 95.9 eu juillet
1 Pour los index Aldrich, l'année de base est 1860; pour les index Falkner, la période de base est la moyenne dos prix trimestriels de janvier 1890 à jiinvier 1X92.
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Dans la septième catégorie (ameublement), l'index Aldrich qui marque 85,2 en 1880 s'abaisse à 66,4 en 1887; l'index Falkner qui marque 100 en juillet 1891 s'abaisse à 73,8 en juillet 1898 pour se relever à 92,1 en juillet 1899.
Dans la huitième catégorie (divers), l'index Aldrich qui marque 109,8 en 1880 s'abaisse à 88,6 en 1887; l'index Falkner qui marque 101,5 en juillet 1891 s'abaisse à 83,1 en juillet 1895, pour se relever à 95,7 en juillet 1899.
En France les prix arbitrés par la commission des valeurs de douane ont servi à M. de Foville pour dresser deux catégories d'index généraux pour les importations elles exportations. Les indications qui en résultent ne contredisent pas celles qui viennent de nous être données pour l'Angleterre et les Etats-Unis : en France aussi on peut constater un mouvement général de baisse entre 1881 et 1899. En prenant 1881 comme année de base, entre 1881 et 1890, l'année {ninimum est 1887 en France (index 81 et 88) comme en Angleterre; entre 1890 et 1899, l'année minimum est 1897 en France (index 66 et 81) comme aux États-Unis. Les prix se relèvent en 1899 (index 86 maximum pour les exportations) et en 1900 (index 77 maximum pour les importations) pour fléchir encore en 1901 comme en Angleterre.
FRANCE Index de Foville
Import. Export.
• 1887 81 (min.) 88 (min.)
1890 85 (max.) 92 (max.)
FRANCE Index de Fo ville
Imporl. Export.
1897 t)6 (min.) SI (min.)
1899 72,5 86 (max.)
1900 77 (max ) 85,5
Si l'on veut pour la France préciser ces résultats glohaiix, on peut consulter le tableau décennal publié par la direction générale des douanes'. Depuis 1864 le système des valeurs actuelles est resté la base unique de l'évaluation du commerce extérieur. Les valeurs officielles, fixes et permanentes, servaient de commune mesure. Le système des valeurs actuelles ne permet |)as de comparer les fluctuations de mouvement commercial et de tenir compte des variations survenues dans les taux moyens appliqués à chacun des produits. C'est pourquoi l'administration des douanes a appliqué aux marcliandises importées et exportées pendant les années de 1887 à 1896 létaux fixe de 1896. Elle a pu ainsi calculer qu'il y avait eu, pendant cette période décennale, une baisse de 9 0 0 à l'importation et de 6 0/0 à l'exportation. Cette baisse se répartit ainsi par grandes catégories de marchandises :
Importation. Exportation.
Ubjels d'alimentation 1 1 0/0 5 0/0
Matières premières à l'industrie . . 10 0/0 8 0/0
Objets fabriqués 1 0/0 6 0/0
L'administration a dressé aussi, par classe et par espèces de marchandises, des tableaux qui permettent de comparer l'influencedu mouvementde baisse sur les différentes marchandises. Mais ces tableaux distinguent soixante-cinq espèces de produits : on peut leur reprocher de trop pousser dans le détail l'analyse du mouvement de baisse comme on jteut reprocher aux tableaux par grandes catégories d'être trop synthétiques. Enfin la période considérée dans ces tableaux ne va que de 1887 à 1896; elle (^st Irdp limitée dans le temps et n'envisage qu'une. fraction de la période de baisse.
» Tableau décennal du commerce de la France, 1887-18%. vol. l, p. xi.ii et sulv. Imp. Ni« (mars 1899).
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Nous avons cherché à satisfaire à ces desiderata en groupant les principaux produits en six grandes catégories et en étendant la comparaison à la période de 1880 à 4900; sauf pour l'année 1900 considérée isolément, nous avons dressé des index quinquennaux* afin d'éliminer les causes de variation exceptionnelles à une année.
Les six catégories de produits que nous avons envisagées comprennent :
1) Alimentation végétale. — Froment, seigle, maïs, orge, avoine, pommes de terre, légumes secs et olives fraîches.
2) Sucre-café, — Sucre, cacao, café et thé.
3) Textiles. — Laine, soie, jute, chanvre, lin, coton,
h) Alimentation animale. — Porc, viande de boucherie, œufs, lait, fromage, beurre.
5) Métaux. — Houille, fonte, acier, fer, cuivre, plomb, étain et zinc.
6) Divers. — Plumes, peaux, bois de construction, borax, teinture, savon, bougie, alcool.
Nous avons pris pour base la période quinquennale 1880- 1884 et nous l'avons comparée aux périodes quinquennales suivantes et à l'année 1900.
Pour le premier groupe (alimentation végétale) l'index marque 82,33 dans la période 1885-1889, puis se relève à 86,59 en 1890-1894 pour s'abaisser à 75,35 en 1895-1899 et remonter à 76,84 en 1900.
Dans le second groupe (sucre, cacao, café et thé), l'index marque 88,91 en 1885-1889, s'élève à 95,14 en 1890-1894, pour s'abaisser à 83,51 en 1895-1899 et à 73,27 en 1900.
Dans le groupe des textiles, l'index marque 88,69 en 1885- 1889, s'abaisse à 83,47 en 1890-1894, et à 67,07 en 1895-1899 pour se relever à 83,14 en 1900.
Dans le groupe de l'alimentation animale l'index marque 92,34 en 1885-1889, s'élève à 97,37 en 1890-1894, pour s'abaisser à 89,14 en 1895-1899 et remonter à 90,80 en 1900.
Dans le groupe des métaux, l'index marque 99,20 en 1885- 1889, s'élève à 106,97 en 1890-1894, à 109,54 en 1895-1899 et à 162,73 en 1900.
* Les chifl'res qui servent de base à ces index sont empruntés aux Annales du commerce extérieur.
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Dans le sixième groupe (divers), l'index marque 81,41 en 188.")- 4889 et s'abaisse encore à 78, u2 en 1890-1894, à 77, oi en 1894- 1899 et à G9,98on 1900.
Ainsi, si Ton prend la période 1880-1890, elle se caractérise par une baisse générale dans lonlcs les catégories de produits, môme dans celle des métaux où sans doute la baisse'est très légère puisqu'elle n'est que de 0,80 0/0
Kntre 1890-1894 il y a tendance à un léger relèvement des prix sur la période précédente (1885-1889) dans les cinq premières catégories; au contraire dans la sixième la baisse se continue.
Entre 1895-1899, il y a nouvelle baisse sauf pour les métaux t]ui sont en hausse constante. En 1900 enfin, tandis f[u'un léger relèvement se produit dans les prix de ralimcnfalion végétale, des textiles, de l'alimentation animale, la baisse se prolonge pour la seconde catégorie (sucre-café) et la sixième (divers). Quant aux métaux, la hausse s'accentue plus que jamais puisque l'index, qui marquait 106,97 en 1890-1894 et 109,54 en 1895- 1899, s'élève à 162,73. Cette hausse, qui est en contradiction avec le mouvement général des prix, s'explique par la hau'jse du cuivre à partir de 1890 et par les événements qui ont marqué la fin du XIX' siècle : guerre du Transvaal, exposition universelle de 1900, etc.
Sauf pour les métaux dont la hausse a pour cause un accroissement de la consommation, l'examen du mouvement des prix par catégories de produits et par périodes quinquennales semble bien confirmer, dans ses grandes lignes, le mouvement global et annuel des prix. On constate en France, entre 1880 et 1900, un double mouvement de baisse, l'un entre 1885-89, l'autre entre 1895-99 avec un arrêt de la baisse et même un léger relèvement des prix vers 1890. Il y a lieu de remarquer aussi que la baisse de 1895-1899 est plus accenluée que celle de 1885-1889.
Ces constatations ne <liffèreut pas sensiblement de celles qui ont été faites pour l'Angleterre et les Etats-Unis avec la double méthode des index globaux et des index par catégories : pour les trois pays même mouvement de baisse entre 1885 et 188!) — même arrêt de la baisse vers 1890 — même baisse plus accentuée à partir de 1893-1895 avec un nouvel airêt ou même un relèvement de prix vers 1899-1900 et une. nouvelle tendance à la baisse en 1901, 1902-1903.
DEUXIEME PARTIE
LA RECHERCHE DES CAUSES. — ESSAI DE VÉRIFICATION EXPÉ- RIMENTALE DE LA THÉORIE QUANTITATIVE
Nous avons cherché, dans une première partie, à déterminer quels étaient les index les mieux adaptés à la mesure des varialions de la valeur d'échange de la monnaie. Mais les index les plus indifférents à l'action des causes particulières de variation et les plus sensibles à l'action des causes générales n'en sont pas moins de simples enregistreurs qui constatent le fait de hausse ou de baisse sans qu'on puisse en induire la nature des causes qui ont agi : on peut aussi bien dire que les causes générales qui ont déterminé la variation viennent des marchandises que de la monnaie. Et, en effet, ces deux hypothèses exclusives ont leurs partisans. Parmi les économistes, les uns expliquent la baisse des prix qui s'est produite dans le dernier quart du xix" siècle par les inventions, les perfectionnements techniques et économiques qui ont permis de réduire considérablement le prix de revient des marchandises et leur coût de transport. Les autres, au contraire, pensent que la baisse s'explique par une pénurie de monnaie métallique, par une contraction monétaire : cette contraction serait survenue à la suite de la démonétisation de l'argent par de nombreux états et du développement de l'activité économique des grandes nations de l'Europe et de l'Amérique, développement qui a multiplié les échanges et le « travail de la monnaie^ », comme disent les Américains. Les adeptes de l'explication métallistese rallient le plus souvent à la théorie quantitative qui prétend établir un rapport entre la quantité de monnaie et les prix. Cette théorie est née au xvi^ siècle du spectacle de la
' Money work.
hausse des prix qui a suivi la découverte de rAiiiL'ri(iii(' et lalflux des métaux précieux en Europe'. Depuis celte époque, la théorie quantitative a été défendue par de nombreux économistes. Mais il en est de celte théorie comme de beaucoup d'autres : elle a été présentée par ses partisans sous les formes les plusdiviirses et exprimée en des formules très précises et en des formules très vagues. Les aspecls variés qu'elle revèl jteiivenl ^ramener à six qui se font opposition deux par deux. La tlicorie quantitative a une forme simpliste et une forme complexe; elle peut être présentée sous forme de truisme ou sous forme de relation mathématique; enfin, tandis qu'elle est universalisée par les uns, elle a pour les autres une portée toute locale.
La théorie quantitative peut être présentée sous une forme simpliste et sous une forme complexe : sous une forme simpliste lorsqu'elle ne considère que la quantité de monnaie en circulation ou en stock et qu'elle fait abstraction des autres éléments du problème; — sous une forme complexe lorsqu'elle tient compte de ces autres éléments : vitesse de circulation de la monnaie, volume des transactions, crédit...
La théorie quantitative peut être présentée sous forme de truisme ou sous forme de relation malbématique : sous forme de truisme lorsqu'on se contente de dire *« la quantité de la monnaie a une influence sur les prix » ou sous forme de relation mathématique lorsqu'on entend parlerde variations proporliimnelles existant entre la quantité de monnaie et les prix. M. Limousin n'a-t-il pas dit? « La loi économique peut se formuler ainsi : la marcliandise existant dans un pays équivaut toujours à la monnaie existant dans le même pays, totalité contre totalité, fraction contre fraction, nonobstant les variations de quantité de la marchandise ou de la monnaie. Un millionième de la monnaie vaut toujours autant qu'un millionième de la marchandise, quels que soient le nombre de francs d'un côté et celui des kilogrammes, des litres ou des mètres de l'autre ■ ».
Enfin, il exislt;de l;i théorie quantitative une formule mondiale et une formule nationale. Les uns comparent aii\ varialion> de
< Levasseur, lîévolution monétaire au xvi» siècle, Revue d'économie politique, janvier l'.)01.
* Société d'écono^nie politique de Paris, août 1895.
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prix les variations du stock mondial; les autres au contraire, plus conscients de l'existence des nationalités économiques, réduisent l'application de la théorie quantitative aux limites d'une nation : ils comparent par exemple les variations du stock monétaire français, anglaisou américain aux variations de prix constatées par les index de Foville, Sauerbeck et Falkner.
Nous ne nous préoccuperons pour le moment que de l'explication métalliste et nous tenterons, dans cette seconde partie, de préciser l'influence de la monnaie sur les prix en cherchant dans les données expérimentales une vérification de la théorie quantitative. L'influence de la monnaie sur les prix semble difficilement contestable, mais cette influence est-elle mesurable? Les faits peuvent-ils apporter quelque précision à cette notion vague d'un rapport existant entre la quantité de monnaie et les prix et transformer le truisme en une relation mathématique?
A cette étude réaliste de l'influence de la monnaie sur les prix que nous voudrions entreprendre, à cette vérification d'une théorie par les faits, nous ne nous dissimulons pas qu'il existe en l'espèce des obstacles qui viennent delà complexité du problème et de l'insuffisance des données statistiques :
1° Complexité du problème et, en effet, la théorie quantitative en sa forme complexe va nous amener à faire intervenir et à chercher à mesurer : d'un côté, les stocks monétaires et la vitesse de circulation delà monnaie; de l'autre, le besoin de numéraire, le volume des transactions et les succédanés de la monnaie. Il sera nécessaire de prendre un à un tous ces éléments du problème pour les comparer ensuite.
2° Insuffisance des données statistiques : sera-l-il possible d'évaluer d'une façon même approximative la grandeur de tous les éléments dont il faudra tenir compte? N'est-il pas à craindre qu'en l'état actuel des statistiques nous ne soyons conduit à des résultats fragmentaires entre lesquels ne pourra être établi aucun lien, à une juxtaposition des chiffres et d'évaluations sans commune mesure entre elles?
Un premier chapitre sera consacré aux évaluations des stocks monétaires; un second à la mesure du volume des transactions et du besoin de numéraire ; un troisième à la comparaison des deux termes du problème et aux conclusions qui peuvent être tirées de cette étude.
CHAPITRE PREMIER
Les stocks monétaires.
11 existe des stocks monétaires deux sortes de procédés d'évaluation : les uns, |)t'océdés d'évaluation directe, essaient de dé-r terminer le stock monétaire du monde ou d'une nation à un moment donné. Les autres, procédés d'évaluation indirecte, essaient de déterminer les variations annuelles que subit le stock d'un paysou le stock mondial. Les uns, peut-on dire, se placent à un point de vue statique, les autres à un point de vue dynamique.
A. — Évaluations directes.
Parmi les évaluations directes qui ont été faites des stocks monétaires, les unes sont générales et les autres particulières à un pays. Les tentatives d'évaluation du stock mondial et celles de stocks nationaux se complètent et se contrôlent : elles se complètent [tuisqu'elles répondent à la double forme sous laquelle se présente la théorie quantitative, selon qu'on en cherche une vérification momiiale ou nationale; elles se contrôlent : les évaluations particulières permettent de vérifier l'exactitude des évaluations générales ou tout au moins d'apprécier la confiance qui peut être accordée à celles-ci.
Examinons successivement les évaluations générales, les éva- Inations particulières; comparons-les ensuite entre elles afin de nous rendre compte de leur valeur et île leurs causes d'inexactitude.
l. — KVALUATIO.NS DU STOCK MO.NÉTAIRK MONDIAL.
M. Levasseur a évalué le stock monétaire du monde occidental en 1848 à 31. ."00 millions : 22 milliards pour l'argent et
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9.300 millions pour l'or; en 1857, selon le même économiste, le stock s'était élevé à 38.073.587.000 francs (24 milliards d'argent et 15.500 millions d'or ' ). Mais, avec une grande probité scientifique, M. Levasseur déclarait, en même temps, que « ces calculs reposent sur des hypothèses. Ils ne donnent pas la vérité mathématique, mais les approximations les plus vraisemblables^ ».
En 1885, nous avons deux évaluations, celle de M. Ottomar Haupt^ et celle de Sœtbeer*.
iM. Ottomar Haupt évalue le stock monétaire mondial à 48 milliards de francs, soit :
francs. — 21.207 millions de marcs
En 1895, M. Lesley C. Frobyn ^ de la Société de Statistique de Londres arrivait pour l'or à un total de : 21 milliards de francs (821 millions £).
17,7 argent et billon (708 millions je).
Papier en circulation^ 2 milliards 3 (930,9 millions £).
Enfin les évaluations annuelles de la direction des monnaies des États-Unis étaient ^ :
' La question de l'or, Guillaumin, p. 120.
2 id. p. 29.
3 Arbitrages et parités, 1894.
4 Matériaux : traduction française, 2« éd. 1889, p. 67.
B Gold and Silver and The money of the woHd (journal of the royal Statisticai Society Dec. 1895).
6 Papier représentatif du métal comme papier à découvert. "i Reports of the Director of the Mint.
Pour 1891 :
Or i.dST millions de ddll. :>l/2 milliards de fr.
Argent 4.U7() — "21,1 —
Au pair S.t:i7 — 42,3 —
Papier à découvert. 2.i70 — 12,8 —
Et pour 1902 :
Or 0.383 millions de doll, 26,9 milliards de fr.
Argent 3.6(ii — 18,3 —
Papier à découvert. 2.938 — 14,7 ' —
Le stock monétaire mondial, étant d'après M. Haupt de 38 milliards 2 en 1885, se serait élevé de 4 milliards en neuf ans et de 3 milliards dans les huit années suivantes (1894-1902) ou de 7 milliards en 17 ans.
En moins de 10 ans, d'après les évaluations américaines, le stock mondial aurait augmenté de près de 3 milliards, le stock d'or s'élevant de 21,2 à 26,9 (près de 6 milliards) et le stock d'argent tombant de 21,1 à 18,3 ou de près de 3 milliards"
Nous donnons la comparaison des quantités de monnaie par tête d'habitant en 1894 et en 1902.
' Administration des monnaies et médailles. Rapport au ministre des Finances, i896 et 1904, p. xxiv et xxl\.
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Comparaison des quantités de monnaie, par tête d'habitant, en 1894-1902, d'après les évaluations de la direction des monnaies des États-Unis.
PAYS
Etats-Unis
Angleterre
France
Allemagne
Belgique
Italie
Suisse
Grèce
Espagne
Portugal
Roumanie
Serbie
Bulgarie
Autriche-Hongrie
Pays-Bas
Norwège
Suède;
Danemari«
Russie
Turquie
Australie
Egypte
Mexique
Amérique centrale
Amérique du Sud
Japon
Inde
Chine
Ktablissements des Détroits
Canada
Cuba
Haïti
Colonies du Cap
République Sud-Africaine.. .
Finlande
Siam
OR
Doll.
Doll.
II. — ÉVALUATIO>S PARTICILIÈRES
En France et en Angleterre le stock monétaire national a été l'objet de procédés intéressants d'évaluation.
a) Fiance.
En France l'Administration des finances procède à des intervalles de temps assez rapprochés (1868-i878-188:i-1891-1897- 1903) au recensement du numéraire qui se trouve dans les caisses publiques et dans celles des grands établissements de crédit (Banque de France, Banque d'Algérie, Crédit foncier, Crédit lyonnais, Crédit industriel et commercial, Comptoir d'escompte. Société générale). A date fixe, tous les comptables de ces dilTérents établissements publics et privés comptent et classent les billets de banque, les pièces d'or, les écus de o francs et les monnaies divisionnaires d'argent qui se trouvent dans leurs caisses. Ils classent les pièces d'or et d'argent par quotités, par nationalités ou pays d'origine et par millésimes ou dat^s d'émission. Chaque nouvelle enquête a eu une plus large envergure : tandis que l'enquctc ne portait que sur 30 millions de francs en 1808, sur 23 millions en 1878, sur 53 millions en 85, sur 120 en 1891 et 209 en 1897, les sommes recensées le IG octobre 1903 se sont élevées à 276 millions'.
C'est de ces recensements que M. de Foville s'est servi pour évaluer le stock monétaire de la France" :
Voici les différentes évaluations du stock monétaire en France faites par M, de Foville :
En 1878, or, 5 milliards; arg., 3 milliards, soit 8 milliards. En 1885, or, 4 milliards 600; argent (écus), 2 milliards 800. Soit, avec les monnaies divisionnaires d'argent, S milliards sur
' Les deux premières enquêtes ne comprenaient pas les billets de banque, Bulletin dr slatisliqtte du ministère des Finances, octobre 1878, août i8)S5, août ISIU, décembre 1897, mars 1904.
- Économiste fra7tçais, 2 novembre 1878, Journal de la Société de slalisliquc, janvier 188G (Rapport du 21 octobre 1885 à la Société de statistique de Paris). As sociation française pour Vavancement des sciences. Congrès de Besançon : évaluation du stock déçus de 3 francs de la France en 1893. Économiste français, 5-19 septembre 1891, 2 février 1898, 16-23 avril 190i,
C.-S. — ÉOOIAHD Doi.l.KANs
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M milliards de monnaies d'or et d'argent frappées en France depuis la Révolution.
En 1891, Or, i milliards :
Argent, valeur nominale, 2 milliards 1/2. — — intrinsèque, 2 milliards. Soit 6 milliards.
En 1897, Or i.200 millions.
Argent, écus 1.935 —
Mon. div 240 —
En 1903, Or 4.800 millions.
Argent 2.130 —
Billon 60 —
Soit 7 milliards ou 600 millions de plus qu'en 1897.
Le stock monétaire français, évalué par M. de Foville en 1878 et en 1885 à 8 milliards de francs, serait tombé en 1891 et en 1897 à 6 milliards pour se relever en 1903 à 7 milliards*.
Comment M. de Foville est-il parvenu à ces résultats? Quel procédé d'évaluation a-t-il employé?
Les évaluations du stock monétaire français faites par M. deFo- \ille reposent sur une double hypothèse : 1° homogénéité du stock monétaire national; 2° survivance de toutes les pièces frappées lors des dernières émissions.
« Quand, dit M. de Foville, un chimiste veut déterminer la composition d'une eau minérale, ne pouvant analyser la source tout entière, il prend des échantillons. De même ici, ne pouvant aller explorer tous les cofiFres-forls et toutes les bourses qui se partagent la richesse monétaire du pays, nous nous contentons d'examiner les portions de cette richesse, qui à un moment donné se trouvaient emmagasinées dans les caisses publiques ». Le recensement auquel procède l'Administration des finances donne la composition d'un échantillon monétaire prélevé sur la circulalion puisque les pièces sont classées par quotités, nationalités et millésimes. M. de Foville suppose à la masse monétaire du pays une assez grande homogénéité pour que chacune de ses parties
' Société statistique , cit. janyiev 1896, et Congrès de Besançon, p. 4.
présente une équivalente composition. Mais loiilcs les pièces frappées ne demeurent pas dans la circulation; pour des causes multiples, perles, refontes ou exportations, il en est un certain nombre qui disparaissent : de cette mortalité monétaire, il convient de tenir compte. Le rapport entre les pièces recensées et les pièces frappées donne pour chaque millésime le taux de
survie, soit ^ (F le nombre des pièces frappées et U le iKjinhre
des pièces recensées). Ce taux de survie varie avec làgc des différentes pièces : très faible pour les plus anciennes, il s'élève en se rapprochant de nous. Si Ton traduit par un yraphicpie la X succession de ces rapports annuels ou taux de sur\ie de chaque millésime, on aura la courbe des survies comjtaratives. Pour chacune des catégories des pièces de monnaie françaises (pièces d'or de 20 francs, écus de o francs, etc..) on trouve dans le rapport de l'Administration des monnaies et médailles cette traduction graphique de la proportion 0/00 par millésime qui existe entre le nombre des pièces recensées et le nombre des pièces frappées'. Le rapport entre toutes les pièces frappées et loutes les pièces recensées donne, pour chaque catégorie, un taux de survie moyen qui permet de connaître le nombre de pièces qui se trouvent en circulation, il suffit, en effet, de multiplier le nombre de pièces recensées par le chiffre qui représente le taux de survie moyen pour obtenir le nombre de pièces d'une certaine catégorie que contient le stock monétaire total ■.
* Rapport do 190i, p. 174 et suivantes.
2 De Foville, Journal de la Sociclé de statistique, 1880. " Painii les frappes récentes, il peut y en avoir dont Tetiectif n'a été que faiblement diminué. Suppos'insen une complète, absolument complète. .Si pour ce millésime privilégié la fraction
F atteint i ' par exemple, cela revient à dire que le recensement a porté sur la 1 .uuu
deux-centième partie des pièces de cet âge existant dans la circulation française
puisque le nombre de ces pièces en circulation E est supposé égal au nombre de
pièces frappées. Nous avons donc ^ = ÏTJôn ou E = 2i)0 x R. Mais si tel est pour
un millésime particulier le rapport entre le nombre des pièces existantes et le nombre des pièces recensées, la même proportion est applicable à tout autre millésime puisque c'est dans un mélange parfaitement homogène que l'échantillon soumis à l'analyse a été puisé. Il suffît donc de multiplier par 200 le nombre des pièces françaises trouvées dans les caisses publiques pour avoir le nombre total des pièces françaises en circulation sur le territoire français " — et dans la brochure du Congrès de Besanron, p. 10 : « Ces taux de survie comparatifs s'échelonnent d'ailleurs dune manière presque identique dans les trois colonnes do chilTres fournies
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Ce procédé d'évaluation du stock monétaire appelle des observations et des réserves, les unes relatives aux recensements sur lesquels il repose, les autres relatives aux hypothèses et suppositions qu'il implique.
Les recensements sur lesquels s'appuient ces évaluations sont sujets à certaines causes d'erreurs qu'on ne peut passer sous silence et qui en diminuent l'exactitude. Prenons, par exemple, le dernier recensement du 15 octobre 1903. H contient certaines inexactitudes venant des indications fournies par des agents subalternes assez négligents pour inscrire des pièces de 20 francs de 1872 et des pièces de 10 francs de 18S3, alors qu'il n'en existe point de ces millésimes. En 1903, on a déclaré pour le Pas-de- Calais 113 pièces suisses de 10 francs, pièces qui n'ont jamais existé'. Une autre source d'inexactitude se trouve dans la simplification probable de l'encaisse la veille du recensement : les comptables remplacent des monnaies d'or et d'argent par des billets de banque; cette simplification exagère encore la prépondérance des billets dans les grosses encaisses et altère la proportion naturelle du papier et du métal. De plus, le recensement fait par la Banque de France et les autres établissements de crédit ne porte que sur leurs recettes de la journée et non point sur leurs réserves : or la composition de celles-ci peut différer de celle de la circulation courante. Enfin, l'enquête ne comprend pas les lingots et monnaies d'or étrangères n'ayant pas cours en France'^, mais qui, étant compris dans l'encaisse de la Banque, sont également représentés dans la circulation en billets.
Considérée en elle-même et abstraction faite des inexactitudes de recensement, la méthode employée par M. de Foville pour évaluer le stock monétaire est de toutes celles qui ont été imaginées la seule qui soit scientifique, celle qui permet de s'ap-
par les trois grandes opérations de 1891, 1885, 1878. Celte parfaite harmonie des séries de nombres dont chacune résume 20.000 dépouillemenls distincts prouve bien que nous sommes là en présence de résultats positifs ». Les enquêtes postérieures ont confirmé l'exactitude des courbes de survies.
1 De Foville, Économiste français, 1904 : « Et malheureusement, la direction compétente, au lieu d'éliminer comme il convenait ces témoignages, les a dûment contresignés au risque d'égayer à ses dépens les spécialistes. L'enquête de 1903 n'a donc pas la valeur des précédentes ».
2 Aupetit, Revue écon. intern., mai 1904. » La Banque de France ne publie pas la décomposition de son encaisse or en ses difiérents éléments ».
prochei" le plus près de la vérité. Cependant on ne peut oubJier que celte méthode repose sur des hypothèses fondamentales et des suppositions secondaires qui font que ses résultats n'ont qu'une valeur approximative : ceux-ci ne sont exacts que dans une certaine mesure, dans la mesure où ces hypothèses et suppositions coïncident avec la réalité.
Il est un point sur lequel la critique ne peut [)orter : c'est l'établissement des taux de survie et de la courbe des survies comparatives, courbe dont l'exactitude a été confirmée par les enquêtes successives; il existe une harmonie parfaite entre les différents recensements et entre les graphiques ([ni représentent pour chacun d'eux les courbes de survies. Le taux de survie moyen, pour chfiqiie catégorie de pièces, résulte d'une opération dans laquelle chaque millésime a une influence proportionnelle à l'importance de sa frappe.
L'hypothèse de l'homogénéité du stock monétaire n'introduilélle pas dans l'évaluation un élément d'arbitraire? L'échantillon recensé est supposé avoir la môme composition que la masse monétaire. Or, pour un deséléments de la circulation, les billets de banque, il est certain que les caisses recensées accusent une proportion exagérée :
Billets de banque .... 67,(13 80,:)l 81,-21 S7,()-J
Monnaie or t>2,ri 13,57 11/27 9,:i2
ECUS 9,03 0,95 i,oi5 3,66
La proportion des billets dans les caisses des administrations publiques et des grands établissements de crédit ne coïncide pas avec la proportion des billets existant dans la circulation générale : « Si, en 1903, les billets de banque avaient formé 87 0/0 de la circulation générale, sachant ([u'il y avait alors pour moins de ([uatrc milliards 1/2 de billets en circulation, nous serions conduits à évaluer le stock d'or et d'écus qui se trouvait alors entre les mains du public à 700 millions, chiffre insuffisant' ». Mais si, [)Ourcet élément, il n'y a pas coïncidence entre la proportion révélée j)ar l'enquête et la proportion réelle, on peut se demander s'il n'en est pas de même dans une certaine mesure pour les autres éléments de la circulation monétaire? Le
1 Aupotif, R.E.I. Vie financière, mai iWi.
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stock et réchanlillon ont-ils une composition identique? La nature spéciale des grands établissements publics et privés et de leurs opérations n'a-t-elle pas une influence sur la composition de l'échantillon recensé, influence suffisante pour enlever à celui-ci son caractère représentatif d'échantillon-type? Nous ne le pensons pas, car l'homogénéité que réclame la méthode d'évaluation n'est pas cette homogénéité « mter?nétallique », c'est-àdire une identique proposition entre les différents éléments de la circulation monétaire. Pour que l'évaluation du stock ne soit pas inexacte, il suffît que, pour chaque catégorie de pièces, on puisse induire des pièces recensées aux pièces en circulation : c'est là une homogénéité toute différente, une homogénéité « intramétallique », qui ne semble pas, comme l'homogénéité intermétallique, prêter à la critique.
L'hypothèse de la survivance totale des dernières frappes n'est pas absolument exacte : M. de Foville reconnaît lui-même que par suite de cette hypothèse le chiffre obtenu est ?//i inaximum. A côté de ces hypothèses fondamentales, M. de Foville est obligé de recourir à des hypothèses accessoires qui montrent l'obligation où sont les esprits les plus scientifiques de faire appel à des suppositions arbitraires pour arriver à une évaluation de stocks monétaires. M. de Foville, par exemple, se demande quelle défalcation il convient de faire, sur les 1.350 millions d'écus de l'Union latine, du chef des écus détenus par nos alliés monétaires et il ^\\q ce chiffre à 400 millions : « si, malgré la poussée continue des changes, nos alliés monétaires retiennent là-dessus une centaine de millions ainsi que l'admettent des hommes bien informés, nous pouvons dire que le stock d'écus de la France s'élève à 1.2S0 millions ». Le recensement fixant à 14,6 0/0 la proportion des pièces de 20 francs étrangères dans la circulation française, M. de Foville, « a défaut d'indications positives stiR CE POINT », généralise la proportion découverte par l'enquête et l'applique au stock d'or monnayé de la Banque de France'.
M. de Foville se garde bien de « garantir l'exactitude » de ses évaluations et il reconnaît la nécessité de recourir à des confirmations indirectes demandées à la Douane, à la Monnaie et à la
1 M. de Foville, Économiste français, 23 avril 1904.
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Banque. Nous ne voudrions pas que les observations et les réserves, que nous avons faites, amoindrissent la très haute Naleup des évalutions de M. de Foville pour la France : il serait désirable de posséder pour les autres pays des évaluations semblables.
Par les obstacles que rencontrent des évaluations reposant sur de larges encjuètes officielles et sur une méthode scientilique, nous avons seulement voulu montrer le peu de confiance qui peut être accordée aux autres évaluations plus hasardeustîs, puisqu'elles embrassent l'univers, et plus incertaines puisqu'elles ne révèlent ni les procédés ni les éléments qui ont servi à les établir.
b) Angleterre.
Pour l'Angleterre on possède une série d'évaluations successives du stock d'or :
Newmarch £ iO millions.
Jevons ' . . £ 80 —
Inglis Palgrave £110 —
iMonnaie anglaise £ 102,5 —
Martin et Palgrave- ... £ 69 à 75
Chancelier de l'Echiquier. £ 90
Monnaie anglaise 92,5
(circulation ^ 62,5)
(encaissesde banques. 30)
Francs.
l.loO millions.
i millions
Pour 190.3, l'évaluation de la monnaie anglaise porte le stock de monnaies d'or anglaises à 109 C, celui des monnaies anglaises d'argent à 23,8 £ : le stock d'or et d'argent en lingots est inconnu.
' Jevons, Investigations on Currency and Finance, 1868. *
2 Bulletin de statistique du ministère des Finances, novembre 1889, p. 487. MM. John B. Martin et Inglis Palgrave ont déduit la valeur duslock d'or en circulation des données fournies par le retrait des pièces d'or prévictoriennes en 1889. ' Thirty fourth Annual Report of thc Deputy Master and ComptroUrr ofthe Mini (1903), London, Slalionery Ollice, l'.>04, p. 21, et de Foville, Économiste Français, a Sioùt VJOi : La monnaie do Londres et le stock d'or du Royaume-Uni.
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Comment a été obtenue cette évaluation du stock d'or anglais?
L'évaluation de la monnaie anglaise a pour point de départ les travaux de M. Rose chimiste et essayeur de la monnaie anglaise' sur la vie et le taux d'usure des monnaies d*or, travaux dont nous parlerons tout à l'heure à propos du frai. Depuis les lois du 30 août 1889 et du 5 août 1891, la Monnaie refond les pièces d'or légères que le frai a fait tomber au-dessous du poids courant légal. La proportion de pièces légères était, en 1892, de 29 à 30 0/0 pour les souverains et de 69 à 70 0/0 pour les demisouverains. Ce taux de mortalité a été réduit depuis à 5 0/0 pour les souverains et à 10 0/0 pour les demi-souverains. M. Rose a cru trouver dans le taux d'usure des monnaies d'or et dans les dépenses afférentes au retrait des pièces légères une base pour une nouvelle estimation de la quantité totale d'or en circulation. D'après les renseignements de la banque d^Angleterre, la circulation des souverains n'a élé ni améliorée ni détériorée notablement pendant les cinq dernières années. M. Rose suppose que ce résultat est dû au Coinage Act de 1891 : le coût moyen annuel de l'opération a été, pour les cinq dernières années, de 9.420 £. Comme la perte moyenne annuelle sur un souverain est de 0,05 d., M. Rose en induit que le nombre des souverains en circulation doit être de 4o. 216. 000 £ ^ (chiffre concordant avec l'évaluation de 45 millions faite en 1893). Pour les demi-souverains, la dépense annuelle moyenne de retrait pendant les cinq dernières années a élé de 10.815 £ ; mais il aurait fallu une somme additionnelle de 1.200 £ pour maintenir l'état de la circulation : la valeur des demi-souverains en circulation serait donc de 18.500 £; soit au total 63.500.000 £ contre 62.500.000 £ en 1895.
De son côté le directeur de la monnaie anglaise' procède à l'évaluation suivante.
Il part de l'évaluation de la monnaie en 1895 :
» Thirly fourth annual report, p. 58, Mémorandum by M. Rose, Chemist and Assayerof the Mint.
2 Thirty f. R., p. 65. Rose : Les pièces neuves n'ayant jamais circulé et celles qui, pendant les cinq dernières années, n'ont jamais été en circulation ne sont pas comprises dans les estimations données ci-dessus. Il n'existe pas de données pour baser une estimation du montant de ces accumulations.
3 Id., p. 21-22.
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soit £ (1:2.500.000
Emissions d'or faites à Londres (1895-1903). £ oT.liSO.OiU)
Monnaies d'or venues d'Australie £ lo.iI4.000
Total en chiffres ronds £ 135.600.000
dont il faut déduire retraits d'or It'o-er . . . 19.100.000
r llO.aOO.OOO
En comparant ce chiffre avec celui de M. Rose 63, o £ il reste une somme de 33 millions £ qui a disparu de la circulation : Qu'esl-elle devenue?
Celle fuite annuelle de £ 6 à 7 millions est attribuée par le directeur de la Monnaie anglaise, pour 4 à o millions, aux Monnaies étrangères qui refondent des souverains pour en faire des monnaies nationales, pour 1 2 million à la bijouterie, pour le surplus aux refontes des bullion leaders et à la thésaurisation des particuliers, des banques et des Gouvernements étrangers.
A l'heure actuelle, le stock or du Royaume-Uni ne dépasse pas 100 millions £ (deux milliards 1/2) et son stock argent 24 millions £ (600 millions) tandis que le stock français, d'après la plus récente évaluation de M. de Foville, s'élève à près de 7 milliards, et celui des Etats-Unis à près de 10 milliards.
c) États-Vnia.
Pour les États-Unis nous nous contentons de donner la décomposition suivante de l'évaluation annuelle du Report of the Director of the Mini au commencement de juillet 1903 :
AU TRKSOR.
DAXS
les banques
nationales
au 9 juin 1903.
DAXS
les autres
banques
et ilans
la circulation.
TOTAL
Lingots argent
Dollars arpint
Monnaies divisionnaires argent
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lll. — COMPARAISON DES ÉVALUATIONS ET CAUSES DES INEXACTITUDES DE LA STATISTIQUE DES STOCKS.
Quelle est la valeur de ces évaluations? Quelle confiance peut-on leur accorder?
Ces évaluations n'ont qu'une exactitude relative : elles présentent entre elles, surtout pour l'argent, certaines contradictions. Il y a contradiction entre les évaluations générales et contradiction entre les évaluations générales et les évaluations particulières.
11 y a contradiction entre les évalutions générales : en 1885, par exemple, entre celle de M. Otlomar Haupt et celle de Saetbeer.
Sœtbeer Haupt
Fr. Fr.
Or 16.504 millions 19.150 millions.
Argent 9.686 — 16.140 —
soit une différence de près de 3 milliards pour l'or et 7 milliards pour l'argent'.
En 1895 il y a contradiction entre l'évaluation de la Monnaie des États-Unis et celle de M. Lesley Probyn; ces évaluations, qui coïncideût pour l'or, diffèrent de près de 4 milliards pour l'argent : mais celte différence s'explique par ce fait que, tandis que la Monnaie des États-Unis évalue d'une façon générale l'argent au pair, M. L. Probyn en réduit proportionnellement la valeur^
Ce ne sont pas seulement les évaluations générales qui se contredisent entre elles; les évaluations particulières qui semblent devoir présenter plus de sécurité viennent contredire les chiffres sur lesquels reposent les évaluations générales. M. Ottomar Haupt par exemple attribue à la France un stock
' 11 est vrai que l'évaluation de Sœtbeer ne comi^rend que les pays d'Europe et d'Amérique.
2 M. Lesley Probyn évalue l'argent au pair dans les pays à étalon d'argent proprement dit ; mais il en réduit proportionnellement la valeur, soit dans les pays à papier-monnaie ayant cours forcé, soit dans l'Inde anglaise.
d'écus de 3 milliards 1/2. « Trompé, dit M. de Foville ', par des statistiques illusoires (celles des importations et exportations d'argent et celles de la consommation industrielle dos métaux précieux), M. Otlomar llaupt commettait une erreur de plus de 100 0/0. 11 oubliait et il ne faut pas oublier que les écus français, outre les causes ordinaires de déperdition auxquelles toute monnaie est sujette, ont eu plus d'une fois à subir de véritables hécatombes... »
Pour le Danemark, la Suède et la Xorwège, les évaluations de M. Haupt diffèrent de celles de Sœtbeer-. Pour l'Angleterre les renseignements donnés par le directeur de la Monnaie de Londres le 17 mars 1885 diffèrent de l'évaluation que .M. Ilaupt fait de la circulation monétaire anglaise la même année :
Or £ 123.309.000 contre £ 111. 000.000
Argent £ 19.877.000 — £ -21.600.000
Pour la France en 1885, les évaluations de M. de Foville sont en contradiction avec celles de M. Ottomar Haupt; Sœtbeer ne les admet ni les unes, ni les autres, trouvant celles de M. Haupt trop élevées en ce qui concerne les monnaies d'or et les pièces de 5 francs et celles de M. de Foville aussi trop élevées relativement aux monnaies d'or autres que la pièce de 20 francs et aux monnaies divisionnaires d'argent\
Ott. Haupt Sœtbeer
Fr. Fr.
millions. 4. "200 millions
Aucune de ces trois évaluations ne coïncide ni pour l'or ni pour l'argent.
Les évaluations de la Monnaie des Etats-L'nis sont les plus intéressantes parce qu'elles sont annuelles et permettraient de suivre, année par année et nation par nation, les mouvements et fluctuations du stock monétaire. Malheureusement ces évalua-
' De Foville, "Économiste français, 19(i4, p. 575. Eq iifSz) M. de Foville évalue ce stock à 2.800 raillions el eu 1903 à 1.800 millions. "^ Matériaux, p. 66.
ï Matériaux, p. 65.
De Foville
Or. . .
Argent.
Fr.
millions
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lions sont contredites par les évaluations particulières; elles présentent des discordances avec les chiffres directement fournis à la Monnaie française par certains États. En 1894 la statistique américaine laisse apparaître pour l'Angleterre une majoration qui n'est pas négligeable puisqu'elle s'élève à 1 milliard de francs : elle attribue à l'Angleterre un stock d'or de 3 milliards de francs et un stock d'argent de 600 millions, tandis que la Monnaie de Londres n'évalue ces stocks respectifs qu'à 2.250 millions et à o25 millions soit pour l'or une erreur de 750 millions ou exactement d'un 1/4*. Si l'on compare cette évaluation de 90 millions £ avec le maximum de 75 millions £ indiqué pour l'or par MM. Martin et Palgrave, on trouve qu'elle serait encore exagérée de 400 millions de francs.
La direction des États-Unis attribue, en 1894, à l'Egypte un stock d'or de 600 millions de francs alors que les informations reçues directement par la Monnaie française donnent comme maximum 125 millions, soit un écart de 475 millions et une exagération de près de 400 0/0 ^
Pour la France, en 4902, la direction des Étals-Unis donne les chiffres de :
Or. . . 903.3 millions de dollars Argent. . . 419.8 ou de i.680 millions de francs. — 2.t75
contre l'évalnation de M. de Foville Or. . . 4.800 — Argent. . . 2.130
soit pour l'or et l'argent 120 millions de différence entre les deux évaluations.
On peut se demander comment ont été établis les chiffres quiservent de base à l'évaluation américaine du stock mondial, quand on examine les renseignements qu'on peut se procurer sur le stock de chaque pays en particulier. Il est pour certains pays difficile, presque impossible, d'obtenir autre chose que des données incomplètes. Le rapport de l'Administration des monnaies et médailles de 1903 déclare qu'au 31 décembre 1902 la banque nationale de Belgique possédait en espèces (or et argent)
1-2 Rapport de rAdministration des monnaies et médailles, 1896, p. 230.
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103.77o.680 francs et ajoute : « Quwit à ce qui cxialc dans le pays, on ne peut se livrer qu'à des conjectures. La Banque consultée à ce sujet émet l'avis que la circulation d'or est très réduite en Belgique' ». Or la direction de la Monnaie des États- Unis donne néanmoins pour l'or et l'argent le chiffre de 39,7 millions de dollars ou 205.765.100 francs. La différence avec le chiffre de l'encaisse de la banque nationale doit représenter le stock monétaire en circulation, soit plus de 10l.!)89.420 francs : commenta été établi ce chiffre?
De même, pour l'Italie-, au 31 décembre 1902 :
Le Trésor italien 107.6-48.069 lires
Banque d'Émission 4-50.200.000 —
Environ or 558 millions de lires.
Argent 112.482.573 —
« Quant au stock d'or et d'argent, monnayé ou non, qui se trouve en circulation dans le pays, on n'a pas de données suffisantes pour le déterminer ». Néanmoins la Monnaie des États- Unis donne le clwffre de 558 millions de lires comme représentant tout le stock d'or et celui de 195 millions pour le stock d'argent.
Pour la Suisse l'encaisse des banques d'émission s'élevait, le 31 décembre 1902, à lOi. 912.000 francs or et 9.479.000 argent : « Il n'est pas possible de fournir des données même approximatives sur la totalité d'or et d'argent monnayé ou non qui se trouve actuellement dans le pays » Cependant la statistique américaine ne craint pas d'évaluer le stock suisse à :
Or : 142.532.500. — Argent : 55.458.100 francs.
Où a-t-elle trouvé des données lui permettant d'établir cette évaluation de 27,5 (or) et 10,7 (argent) millions de dollars?
Difficile déjà pour les grands pays, comme la France et l'Angleterre, où il existe une organisation développée et concentrée du crédit qui permet d'avoir une source d'information assez sûre, l'évaluation des stocks monétaires devient plus hasardeuse encore pour les j)etits pays. On comprend que Sœtbeer se refuse
'-^ Rapport, p. 155, p. 177.
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à donner pour ceux-ci des évaluations particulières qu'il remplace par une évaluation collective : « en donnant, dit-il, une estimation collective pour les pays au sujet desquels nous manquons de renseignements ou de contrôle, nous arrivons à une certaine compensation dans les données qui, pour les pays pris isolément, auraient été ou trop faibles ou trop fortes et nous évitons ainsi des discussions vagues ».
Cet aveu d'impuissance de la part d'un spécialiste aussi éminent que Sœtbeer montre combien fragile est la base sur laquelle reposent l-es évaluations générales du stock mondial.
Les contradictions des statistiques s'expliquent, et par la nature même du phénomène dont on cherche à obtenir une évaluation, et par les différences que les économistes apportent dans la façon dont ils procèdent à leurs évaluations.
Ces contradictions s'expliquent tout d'abord par le manque d'uniformité qui existe dans les procédés d'évaluation. On considère, par exemple, les lingots d'or tantôt comme monnaie, tantôt comme marchandise'; ou bien, tantôt on évalue l'argent au pair, tantôt on en réduit proportionnellement la valeur.
D'autre part, même si les économistes s'entendaient pour donner à leurs enquêtes et investigations statistiques des bases uniformes, leurs efforts se heurteraient à un obstacle dirimant, la nature même des phénomènes étudiés : leur diffusion dans le temps et dans l'espace. Les stocks monétaires nationaux ne sont pas concentrés en quelques mains, en quelques caisses, mais répandus à travers tout le territoire et éparpillés en des milliers de mains. Sans doute les encaisses des banques forment une partie notable du stock monétaire d'un pays, mais l'exceptionnelle encaisse de la Banque de France elle-même ne comprenait le jour de la dernière enquête de 1903 que 3.542 millions d'or et d'argent sur un stock évalué à 6.900 millions, c'est-à-dire seulement un peu plus de la moitié. Nous avons vu tout à l'heure que, pour l'Italie, la Suisse, la Belgique, il était impossible, en
1 Rapport de l'Administration des monnaies et médailles 1904, p. 366 : « La meilleure solution consisterait, ce nous semble, à incorporer dans les stocks monétaires d'un pays les lingots immobilisés dans les encaisses des banques et ceux-là seulement; mais, alors même qu'on se mettrait d'accord sur une formule de ce genre, la règle serait toujours d'une application difficile ».
dehors des encaisses, d'évaluer les quantités d'or et d'argent en circulation dans le pays.
Ce n'est pas seulement à cause de leur diffusion, mais de leur infinie variabilité que les stocks monétaires sont difficiles à mesurer. Les contradictions que présentent ces évaluations montrent assez qu'en pratique les économistes ne sont pas jusqu'à présent parvenus à vaincre ces difficultés théoriques. Pour la même époque, en France et en Angleterre, nous avons vu trois évaluations se contredire. En face de ces différences qui s'élèvent, pour un seul métal, jusqu'à 7.'J0 millions (or Angleterre), et vont même jusqu'à l milliard (écus argent France), on ne peut attacher aux évaluations générales et même aux évaluations particulières qu'une valeur relative. Les procédés d'évaluation indirecte sont-ils mieux capables que les procédés d'évaluation directe de dégager les variations des stocks monétaires dans le monde ou dans un pays déterminé?
B. — Évaluations indirectes.
Les évaluations indirectes ont moins pour objet de déterminer l'état des stocks monétaires que de mesurer leurs fluctuations. On a pensé que la combinaison des statistiques de la douane et du monnayage permettrait de mesurer les variations du elock national d'un pays; on a cru que la combinaison des statistiques de la production des métaux précieux et de leur consommation industrielle permettrait de mesurer les variations du stock mondial. Et, en effet, ces deux procédés d'évaluation indirecte offriraient un moyen de comparer aux variations de prix les variations des stocks; mais ils reposent tous deux sur deux éléments indissolublement liés, et, si l'un de ces éléments est certain, l'autre échappe à toute précision.
I. — STATISTIQUES COMBINÉES DE LA MONNAIE ET DE LA DOUANE
Les statistiques combinées de la Douane et de la Monnaie semblent permettre de mesurer les variations du stock métallique : « elles font voir ([uelles sont les époques où notre approvisionnement d'or et d'argent a fait le plus de progrès' ». C'est sur
1 De Fovillc, Économiste français, 2 mai 189G, p. âtJl.
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ces statistiques que M. Ottomar liaupl appuie ses évaluations et M. de Foviiie, bien que n'ayant pas grande confiance en les statistiques douanières, se sert des indications données par la Douane, la Monnaie et la Banque pour confirmer son évaluation de la variation du stock d'or en France entre 1897 et 1903*.
Les frappes et les importations semblent donner l'indication des accroissements du stock monétaire, les exportations celle des pertes qu'il subit : la combinaison des deux sources d'information permettrait de se faire une idée des mouvements d'inflation et de contraction du stock, mouvements qu'on pourrait comparer ensuite aux variations de prix. Mais, pour que cette comparaison puisse avoir lieu, il faut que les fondements sur lesquels elle reposera soient solides : examinons donc successivement la valeur des informations que nous donnent les statistiques douanières et les statistiques du monnayage.
a) Statistiq\ies douanières.
Les statistiques douanières apparaissent comme des indicateurs très imparfaits du mouvement des métaux précieux, elles présentent des erreurs considérables qui s'expliquent par des causes multiples :
1° Négligence des offices douaniers qui n'ont aucune raison pour faire des constatations exactes puisqu'il s'agit de marchandises qui ne paient pas en douane; 2° mouvements de numéraire échappant à celte administration, par exemple, les matières monétaires expédiées par exprès d'une banque intérieure à ses
1 Économisle français, 23 avril 1904. « Au lendemain du recensement monétaire de septembre 1897, nous n'osions pas atlribuerà la France plus de 3.1 milliards de pièces de 20 francs françaises ou étrangères. Mais cette appréciation ne contredit pas celle que nous venons de formuler, car tout concourt à nous convaincre que notre pays s'est considérablement redoré dans ces dernières années. La banque, la monnaie et la douane en font foi : l'encaisse de la banque s'est élevée de 2 milliards à peine en septembre 1897 à près de 2 milliards 1/2 en octobre 1903. La Monnaie a frappé pour 221 millions d'or en 1897, pour 177 millions en 1898, pour 54 millions en 1899, pour 80 millions en 1900, pour 75 millions en 1901, pour 49 millions en 1902 et pour 89 millions en 1903; en tout près de 700 millions dont 628 en pièces de 20 francs. Enfin la douane qui sait mal ce qu'il passe d'or et d'argent sur nos frontières, mais qui pèche plutôt par omission que par exagération, ne chiffre pas à moins de 1.184 millions l'excédent des importations d'or sur les exportations depuis le 1«'" janvier 1897 jusqu'au 31 décembre 1902. Ce sont là des témoignages dont la concordance paraît significative ».
succursales à rétranger; 3" afflux et écoulement de niélaux précieux ayant j^our origine les espèces monnayées qu'emportent ou apportent les voyageurs et les émigrants; 4" absence de déclaration* ou encore fausse déclaration : l'or déclaré argent là 011 les tarifs des Compagnies de navigation sont proportionnels à la valeur.
Des erreurs des statistiques douanières on doit rappeler ces exemples typi([ues :
Joli[i liidilulph .Martin déclare à Tlnstitute of Bankers de Londres qu'au courant de l'année 188osa banque avait reçu dans le délai de six semaines de la part de correspondants étrangers la somme de 3.300.000 francs en pièces françaises de 20 francs, tandis que la Statistique officielle anglaise n'avait noté que 600.000 francs.
Dans une circulaire de la maison anglaise Pixley and Abeli qui s'occupe du commerce des métaux précieux, on trouve indiquée une somme de 27.000 £, exportée en 1884 de l'Autriche poui- l'Asie en passant par Venise. Or, il résulte de la déclaration de la Peninsular and Oriental Steam G" que ladite somme s'éleva en réalité à 140.000 J^.
En 1881 et dans les premiers mois de 1882, le Trésor italien reçut de l'étranger 2o3,4 millions de francs devant servir à l'abolition du cours forcé : la statistiifue douanière pour la même époque n'enregistrera que 120,5 millions faisant une erreur au moins de 132.9 millions-.
A côté de ces exem[)les un peu anciens, on en peut citer de |)lus récents, plus curieux encore :
Au moment de la crise Bahring à Londres, la France envoya à la Banque d'Angleterre 75 millions d'or ; cet or passa le détroit et revint en France sans que la douane s'en fùtaperçue, l'^n 1897- 1898, la .Monnaie française procura à la Russie 500.000 k. d'argent, la totalité venait de Londres. La douane cependant constata à la sortie une quantité beaucoup plus considérable ([u'à l'entrée. Les vaisseaux qui transportaient ces 500.000 k. en Russie ne
' Ce nesl que depuis 1891 qu'en Suisse toutes les déclarations d'envois doivent être adressées à l'oflîce central de la statistique du Commerce pour y être examinées : tout envoi au-dessus de 10 francs doit ëlre accompagné d'une déclaration.
* Carlo Ferraris : Rapport, l-.xamen des difFicultés particulières que rencontre la statistique des métaux précieux dans le commerce international, Bulletin de l'Institut international de statistique, t. II, 87, p. 235.
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firent que toucher l'Angleterre; néanmoins la statistique douanière les inscrivit dans la consommation anglaise sans qu'à la sortie aucun indice permit de supposer qu'ils avaient quitté ce pays.
L'incertitude des statistiques douanières est encore plus fortement mise en relief par la comparaison qu'a faite Sœtbeer des statistiques de deux pays dans leurs exportations et importations réciproques de métaux précieux'. Si l'on prend par exemple l'Angleterre et la France, la statistique anglaise des importations devrait coïncider avec la statistique française des exportations et la statistique française des importations avec la statistique anglaise des exportations. Or il est loin d'en être ainsi et la comparaison des deux statistiques révèle des différences qui s'élèvent pour une période de 14 ans (1871-1884) à une moyenne annuelle de plus de 13 millions de francs pour l'exportation de métaux précieux d'Angleterre en France et à une moyenne annuelle de 43 millions de francs pour l'importation des métaux précieux de France en Angleterre.
Exportation de la France et importation correspondante en Grande-Bretagne.
(Valeur en marks allemands)
Différence en plus Statistique anglaise. Statistique française. selon la statistique anglaise.
Exportation de la Grande-Bretagne et importation correspondante en France.
Différence en plus Statistique française. Statistique anglaise. selon la statistique anglaise.
En 1878 l'importation en Angleterre d'or provenant de la France était évaluée par la statistique anglaise, à 14o.977.00Q francs. L'exportation correspondante de la France pourl'Angle-
1 Sœtbeer, Matériaux, p. 44, 45, 46, 47.
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terre était évaluée par la statistique française à 61.302.688, ou une clifTérence de plus du simple au double.
En 1873 l'importation en France d'argent provenant (V\ngleterre était évaluée par statistique française 120. 098.^00 et par statistique anglaise 88.0.jo.o00.
Ces comparaisons montrent le peu de confiance qu'on doit avoir en des statistiques qui, pour une même année et pour un même métal, diffèrent du simple au double. Ces comparaisons ne sont même pas possibles pour tous les pavs : la statistique américaine, par exemple, est faite pour l'année financière commençant an 1" juillet et finissant au 30 juin.
La démonstration peut-être la plus frappante de l'inexactitude des statistiques douanières résulte de la contre-statistique commerciale qui, à partir de 188o, a été dressée en Italie par le ministère de l'Agriculture, du Commerce et de l'Industrie, Les éléments de celte contre-statistique sont fournis par les grandes institutions de crédit et les grandes entreprises de transport du royaume : celte statistique commerciale repose sur l'idée de (( prendre pour ainsi dire le mouvement des métaux j)récieux à son point de départ, de l'accompagner pendant qu'il s'accomplit et de le rejoindre à son point d'arrivée' ».
On a réalisé cette idée en s'adressant aux établissements qui sont les points de départ et d'arrivée des métaux précieux, c'està-dire le Trésor, l'Etat, les grandes banques d'émission et les établissements qui effectuent le déplacement des métaux comme les postes, les chemins de fer et sociétés de navigation.
Les chiffres recueillis par cette contre-enquête ne peuvent, semble-t-il, donner qu'un minimun-. Néanmoins, dans bien des cas ils surpassent les chiffres de la douane. Par exemple en lyOl, pour l'importation de l'or, le chiffre du ministère du Commerce allait jusqu'au triple du chiffre de la statistique douanière. La comparaison des deux statistiques, pour la période qui s'étend de 1888 à 1902 % permet de relever, entre les deux
' Carlo Ferra ris, p. 238
- « Quoique les déclarations des expéditeurs indiquent ordinairement des sommes moindres que celles qui ont été réellement envoyées, on a pourtant pu constater qu'elles sont toujours plus élevées que celles fournies par les bureaux de douane et par conséquent on peut les considérer comme plus jiroches de la vérité ».
3 Rapport de l'administration des monnaies et médailles, I90.j-I90i, p. 213. Pour
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statistiques, les différences annuelles moyennes suivantes; la statistique commerciale était en moyenne supérieure annuellement à la statistique douanière de :
Or. . . Importation 7.420.000 lires. Exportation 8.529.000 lires. Argent. — 5.225.000 — — 7.623.000 —
b) Statistique du monnayage.
La statistique du monnayage présente plus de certitude que la statistique douanière. Mais elle ne donne que des indications incomplètes sur les mouvements du stock monétaire d'un pays :
i" Tout d'abord, si la statistique du monnayage indique les accroissements les plus importants que subit le stock, elle ne les révèle pas tous; elle ne tient pas compte des monnaies étrangères et des lingots et, à ce point de vue, elle doit être complétée par d'autres sources.
2° De plus, si elle révèle partiellement les accroissements du stock monétaire, elle ne dit rien des pertes qu'il subit. Sans doute la statistique indique pour l'Allemagne le chiffre des démonétisations et déduit du chiffre global de la frappe la somme afférente à cette démonétisation' ; pour la France, l'Angleterre, elle fournit l'indication de pièces démonétisées en bloc et des pièces refondues. Mais la statistique du monnayage ne renseigne ni sur les refontes pour l'usage industriel ni sur les exportations et cette double lacune en amoindrit singulièrement la portée.
Les refontes de monnaie pour l'usage industriel ont, à certains moments, une grande importance. C'est ainsi que les écus antérieurs à 1830 ont été refondus en masse par l'industrie privée quand le procédé du titrage perfectionné dû à Gay- Lussac eut prouvé qu'ils contenaient un excédent d'argent fin et un peu d'or. Lorsque l'argent faisait prime sous Napoléon, après la découverte des placers calédoniens et australiens, on
1903 la différence est encore plus considérable. Or, importation : 140.706.000 contre 97.642.000. Exportation : 5.893.000 contre 10.070.000. Argent, importation : 17.278.000 contre 23.267.000; exportation : 1.729.000 contre 4.440.000. 1 Rapport de l'administration des monnaies et médailles, 1904, p. 227-228.
pouvait trouver profil à refondre ou à exporter les monnaies d'argent. La statistique de la consommation industrielle est trop imparfaite pour nous renseigner sur les refoules de monnaies destinées à l'usage induslriel. Seule la statistique des Etats-Unis donne une évaluation de la refonte des monnaies; mais il se trouve jiL'itfîment que la contre- enquête de la direction de la Monnaie américaine vient d'infirmer cette évaluation, les chiffres pour l'or étant trop faibles de moitié*.
La statistique du monnayage ne nous renseigne point du tout non plus sur les diminutions du stock, sur les exportations pour lesquelles on est obligé d'en revenir aux fallacieuses statistiques douanières. Si l'on prend par exemple l'Angleterre et qu^'on veuille se faire une idée de son stock monétaire, on doit bien se garder de considérer la statistique du monnayage. De 181 G à 1903 les frappes anglaises se sont élevées à :
Or. Argent.
£ 682 52 millions.
Soit 15 milliards de francs. 1 .300 millions francs.
Contre, en France, 1795-1903,
9,8 milliards, 5,6 milliards.
Si, des frappes anglaises, on défalque les démonétisations ou doit retrancher 69 millions £ : il reste 513 millions £ ou 13 milliards de francs. Mais nous savons que le stock monétaire anglais est loin de s'élever à ce chiffre. La difïérence entre le stock actuel et les frappes a été l'objet de refontes de la part soit des courtiers en métaux ou bullion dealers, soit des bijoutiers ou doreurs « qui prennent volontiers comme matière première le numéraire nouvellement émis parce qu'ils évitent ainsi les frais d'essais et qu'ils sont sûrs du titre- », soit surtout des Gouvernements étrangers qui transforment les souverains en pièces françaises, allemandes, russes, américaines'... On voit qu'on ne peut demander aux frappes de donner sur le stock anglais un renseignement même approximatif.
» Viiir plus bas, p. 80 et suiv.
» De Foville, Ec. Fr., 6 août 1904.
3 Aux États-Unis tout l'or étranger qui a pu entrer dans les caisses publiques doit être immédiatement refondu : 1898-1900, refontes pour 700 millions de francs.
70 EDOUARD DOLLÉANS.
Présentant en elles-mêmes une grande exactitude, les statistiques du monnayage' ne sont au point de vue du stock et de ses variations qu'une indication insuffisante et fragmentaire qui ne pourrait êlre complétée que par ces procédés d'informations imparfaites que sont les statistiques douanières.
II. — STATISTIQUES COMBINÉES DE LA PRODUCTION ET DE LA CONSOMMATION INDUSTRIELLE DES MÉTAL X PRÉCIEUX.
il est un autre procédé d'évaluation indirecte destiné à faire apparaître les variations du stock. Ce procédé consiste à faire abstraction du stock existant à un moment donné et à n'envisager que les accroissements que celui-ci subit chaque année du fait de la production réduite à son affectation exclusivement monétaire. La production, déduction faite de la perte par le frai et delà consommation industrielle, est considérée comme représentant l'accroissement annuel du stock et les variations de la production, représentatives des fluctuations du stock , sont comparées aux variations des prix.
On peut adressera ce procédé une objection préalable résultant de ce fait que les statistiques du monnayage déco uvrent un chiffre supérieur aux statistiques de production ^ La frappe de l'or dépasse généralement la production des mines : en outre du métal neuf mis en œuvre dans les ateliers monétaires, certains Etats refondent eux-mêmes leurs anciennes monnaies d'or soit parce qu'elles sont usées, comme la France, l'Angleterre, soit parce que le type en a été changé (par exemple : l'Autriche- Hongrie, le Chili). Dans bien des cas aussi les lingots apportés aux hôtels des monnaies proviennent de pièces] étrangères ou d'ouvrages d'orfèvrerie qui ont été refondus. Si l'on tient compte de la consommation industrielle pour la défalquer de la production, il faudrait tenir compte aussi des ouvrages d'or et d'argent refondus sous forme de monnaie : si l'on déduit ce que la
' Statistique générale du monnayage d'après le rapport de la Monnaie américaine, 1880-1902 : Or, 4.659.900.000 dollars. Argent, 3.173.600.000 dollars; soit en vingt-trois ans plus de 23 milliards pour l'or et près de 16 milliards de francs (valeur au pair) pour l'argent. Rapport français, 1904, p. 359.
2 Par exemple : 1880-1902. Or. Monnayage, 2.3 milliards de francs et production, 20 milliards de francs.
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consommalioQ industrielle prend à la produclion, il faudrait ajouter ce que la consommation industrielle rend à l'usage monétaiie. Mais négligeons cette objection et considérons le double élément sur lequel repose ce procédé : les statistiques de production et l'évaluation du frai et de la consommation industrielle.
a) Statistiques de production.
Nous renvoyons ici aux études de MM. Brocard et Polier qui, pour l'or et pour l'argent, feront des statistiques de production un examen critique. Sans entrer sur ce point dans le détail, nous devons constater qu'il existe, pour les statistiques de production comme pour les autres statistiques monétaires, des contradictions et des causes d'inexactitude : les cbiffres donnés par la direction de la Monnaie américaine ne sont pas tous conformes aux évaluations directes des difTérents Etats. La statistique chiffre dans certains pays, non pas le poids net du métal tin, mais le poids brut des lingots inégalement affinés avec ou sans indication de leur richesse moyenne. De plus, souvent, les statistiques n'ont pas toutes de la produclion locale la même conception et ne distinguent pas les minerais indigènes traités dans b; pays même des minerais indigènes exportés à l'état de minerais et traités dans un autre pays ni des minerais importés dans le pays considéré : d'où risque, pour la statistique, d'une omission ou d'un double emploi'. L'Allemagne, par exemple, jusqu'en 1896 était considérée comme productrice de plusieurs milliers de kilogrammes d'or alors que les mines allemandes n'en fournissent qu'une quantité infime : la statistique officielle comprenait dans la production indigène l'or extrait par les usines du pays de minerais et lingots d'argent aurifère importés sous la rubrique « argent »^ Le rapport de la commission améri-
. ' Omission, si l'on n'enregistre que l'or et l'argent extraits sur place des minerais indigènes; double emploi si l'on tient compte à la fois du métal contenu dans les minerais indigènes exportés et du métal contenu dans les minerais étrangers importés.
- Rapport de l'Administration des monnaies et médailles, l'.i04, p. 230. Sur 2 572 kilogrammes d'or pur indiqués comme production de l'Allemagne en 1903, il ne reste pas 100 kilogrammes, si l'on retranche le métal précieux tiré de minerais étrangers. Le même fait s'est produit en .\utriche-Hongrie où la statistique officielle accusa longtemps une production d'or de plusieurs milliers de kilogrammes et d'une valeur de près de 11 raillions alors que les seules mines existant sur le ter-
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caiae* relève, pour l'argent, une erreur non moins singulière r la production de la Bolivie, qui se chiffre à 4 millions d'onces et qui traverse le Chili pour atteindre la mer, a été comptée deux fois, une fois en Bolivie et une fois en Chili.
Sous ces réserves, les statistiques de production n'en présentent pas moins une exactitude suffisante comme le montre ce tahleau permettant de comparer trois statistiques de la production dé l'or entre 1892-1901.
UN. ST
STATISTICAL KEGISTER.
FINANCIAL CHRONICLE.
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Malheureusement, ici comme tout à l'heure, pour atteindre la fin qu'on se propose, on se trouve en présence de deux éléments indissolublement liés : si l'un de ces éléments, la statistique de la production comme celle du monnayage, présente une certitude suffisante, l'autre, ici l'évaluation de la perte par le frai et de la consommation industrielle, comme tout à l'heure les statistiques douanières, introduit dans les données du problème une part considérable d'incertitude.
ritoire de l'empire donnent annuellement une quantité d'or bien inférieure à 100 kilogrammes.
1 Report on the introduction of tlie gold-exchange Standard Into China and other silver-using countries, submitted to the secretary of state october 1. 1903 by the commission on international Exchange. Washington Government Prinling office, 1903, Hanna-Conant-.lenks Commissioners.
1j) Pnie pdi- te fnii et consuiitmittiùn industrielle.
Le frai.
Les renseignemeols qu'on possède sur le frai sont précis, mais ils ne sont pas géncralisables. La vie el le taux d'usure d'une pièce de monnaie diffèrent selon les pays, le moment et la nature des pièces *. C'est ainsi que la pièce d'or de 10 francs, qui circule plus et a une surface proportionnellement beaucouj) plus étendue que la pièce de 20 francs, s'use plus au frai. Le taux de déperdition annuelle tend à s'abaisser pour les pièces de 20 francs : << celles-ci perdent annuellement la dix-millième partie de leur poids el ne doivent être mises à la retraite qu'au bout de 70 ans* ». Les monnaies anglaises au contraire se détériorent beaucoup plus vile. M. Rose' nous apprend que la carrière normale d'un souverain est de 27 ans et celle d'un demisouverain de 16, tandis que Jevons * fixait à 18 ans la vie légale d'un souverain.
Antérieurement aux travaux de M. Rose (1903), on avait évalué la perte moyenne annuelle des souverains et demi-souverains comme il suit :
Enquêtes. Souverains. Dernl-souTeralns.
grain. d. grain. d.
Jevons, 1868 0,043 ou 0,0837 0,051 ou 0,0993
Martin, 1882 0,04325 ou 0,0842 0,04379 ou 0,08.')3
Monnaie Royale, 1888. 0,03956 ou 0,0770 0,05511 ou 0,1073
Monnaie E., 1895... 0,02918 ou 0,0560 0,04208 ou 0,0819
• Les éléments qui influent sur le frai des monnaies sont : 1° la dureté de l'alliage dont elles sont formées; 2° la rapidité de leur circulation ; .3" leur poids absolu. Si les pièces d'or anglaises perdent plus au frai que les pièces françaises, c'est qu'elles circulent davantage et que leur alliage est moins dur.
* H. Gournay, Économiste français, 9 mars 1895, p. 292.
Pièces d'or.
Perte
proport, par an
Perte absolue par an sur
en
dix mUUèmes.
1 million de francs.
100 francs
25 francs
Le taux de déperdition de la pièce de 20 francs était antérieurement de 2 00.
3 Thirty fourth. report, cit. Mémorandum by M. Rose, p. 58-65.
* .levons (Journal of Statisticat Society, 1868), estime la perte moyenne annuelle par le frai à 0 grain 0.43 et dit qu'il en résulte qu'en général un souverain ne peut circuler plus de 18 ans sans tomber au-dessous du poids accordé par la loi.
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Nous avons déjà dit que les lois de 1889 et de 1891 avaient ordonné la refonte des monnaies d'or anglaises que le frai fait tomber au-dessous du poids courant légal. Les apports de l'or léger à la Monnaie ont fourni à l'évaluation de la perte par le frai des données supplémentaires; de 1899 à 1903, on a choisi des échantillons pour les examiner et on a obtenu les résultats suivants :
ANNÉES de retrait.
SOUVERAINS
PERTE Moyenne annuelle.
NOMBRE des pièces examinées.
Age moyen des pièces.
ig'OO
En 1895 on avait examiné 2.784 souverains légers dont Tâge moyen était 27,71 et la perte annuelle de 0,0802 d. On voit que l'âge moyen des pièces légères ne s'est pas sensiblement modifié. Mais l'usure moyenne annuelle des pièces légères retirées de la circulation ne peut être généralisée et le taux d'usure des souverains en circulation doit être fixé à 0,0481. Quelle est la proportion actuelle des pièces légères? On suppose que 5 0/0 des souverains en circulation sont au-dessous du minimum de poids courant légal : en évaluant la perte des pièces légères à 0,08 d. et celle du reste des souverains à 0,0481 d., on peut fixer à 0,03 la perle moyenne annuelle. Pour les demi-souverains*.
ANNÉES de retraits.
NOMBRE de pièces e.xamlnées.
AGE MOYEN
des pièces.
PERTE Moyenne annuelle.
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on suppose (fu'il existe 15 0/0 pièces légères; la perte moyenne annuelle est de 0,0778 d. C'est sur ces données et sur la déjiense afférente au retrait des pièces légères que M. Rose s'est appuyé pour en déduire le nombre des souverains et des demi-souverains en circulation.
La consommation industrielle des métaux précieux.
Avec ce nouvel élément du problème, nous retrouvons les mêmes incertitudes, les mêmes contradictions que pour les statistiques douanières. Avant toute recherche, on se rend compte des difficultés que doit [)résenter une évaluation précise et exacte de la consommation industrielle des métaux précieux, étant données la multiplicité des emplois industriels de ces métaux et la diversité des titres ou degrés de fin des ouvrages d'or et d'argent. L'or et l'argent sont employés dans la fabrication des médailles, l'orfèvrerie, la bijouterie, la pharmacie, la thérapeutique, l'odontologie, etc.. : les formes variées de la consommation industrielle rendent le phénomène plus difficilement saisissable et mesurable à cause de sa dispersion et du manque de concentration des renseignements; la diversité des titres complique encore l'évaluation des quantités d'or et d'argent consommées annuellement par l'industrie du monde ou même d'un pays.
Si l'on en vient aux procédés d'évaluation de la consommation industrielle des métaux précieux, on se trouve en face de deux procédés, tous deux imparfaits ; l'un qui est un procédé d'évaluation précise et certaine, mais incomplète, l'autre un procédé d'évaluation générale, mais incertaine. Le premier de ces procédés consiste à s'en rapporter aux chiffres officiels des bureaux de garantie qui, dans différents Etats, sont préposés à la marque ou à la vérification des ouvrages d'or et d'argent. Le second consiste à procéder à des enquêtes directes auprès des commerçants et industriels, enquêtes qui peuvent être faites soit par des particuliers, soit par de grandes administrations comme les Monnaies des États-Lnis et de la France.
Examinons, l'une après l'autre, chacune de ces deux méthodes d'évaluation.
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a) Bureaux de gara)itie et de contrôle.
Les statistiques des bureaux de garantie ne donnent que des renseignements incomplets et présentent certaines causes d'inexactitude.
Ces statistiques ne donnent que des renseignements incomplets.
Tout d'abord, le contrôle n'existe pas dans un certain nombre de pays, comme par exemple l'Allemagne où règne le principe de la liberté de fabrication, l'Allemagne où sans doute les industriels ne peuvent poinçonner que les objets ayant un certain titre, mais où le poinçon est imposé par le fabricant. En Allemagne^, la loi du 16 juillet 1884 autorise la fabrication d'objets d'or et d'argent à tous titres et cette liberté du titre a été mise en application par la loi du 1" janvier 1888. En Angleterre, il n'y a pas de contrôle direct de l'État : les droits perçus au profit de l'État ont été supprimés et le contrôle est assuré par les communautés d'orfèvres. Dans ces pays, il ne peut exister aucune statistique officielle reposant sur le contrôle puisque le contrôle n'existe pas ou est abandonné à des corporations privées. A côté de ces pays, il en est d'autres où le contrôle est facultatif et là encore aucune évaluation officielle n'est possible : c'est le cas de l'Italie où la loi du 2 mai 1872 a substitué au contrôle obligatoire le contrôle facultatif. En Belgique, depuis que la loi du 3 juin 1868 a rendu libre le travail de l'or et de l'argent, il est impossible de connaître le chiffre des matières d'or et d'argent employées dans l'industrie.
Même dans les pays oii le contrôle est obligatoire, comme la Russie, le Portugal, la Suède, la Norwège, la Suisse, la France, l'Autriche-Hongrie, les statistiques des bureaux de garantie ne peuvent donner que des renseignements incomplets, parce que le contrôle ne porte que sur certains objets ou parce que certains objets, à raison de leur nature, échappent au contrôle. Le contrôle ne porte que sur certains objets en Suisse, par exemple, où la loi fédérale du 23 décembre 1880 a rendu le contrôle obligatoire pour les boîtes de montres, mais où le contrôle est facultatif pour les autres objets d'or et d'argent (orfèvrerie, bijouterie, horlogerie). Certains objets échappent au contrôle : en Suède, les menus objets dont le poids ne dépasse pas 1 gr. 75; en Norwège, les ouvrages trop légers 'pour recevoir l'empreinte du
poinçon sont dispensas du conliôle obligatoire. L'Aiilriche-IIongrie est Tiin des pays où le coulcôlc est Je plus l'igoureiix : les ouvrages d'or et d'argent sont soumis à la garantie oflicit'IIc; Ils ne peuvent être fabriqués à tous titres.
En France, c'est la loi du 19 brumaire an VI qui règle encore aujourd'bui la surveillance du titre et la perception des droits de garantie des matières et ouvrages d'or et d'argent. L'article 1" s'exprime en ces termes : « tous les ouvrages d'orfîrs'rerie et d'argenterie fabriqués en F'rance doivent être conformes aux titres prescrits par la loi respectivement suivant leur nature ». Au tableau des opérations du bureau de garantie les différents ouvrages soumis au contrôle et à la surveillance des bureaux de garantie sont rangés sous les dénominations suivantes : orfèvrerie, joaillerie, cbaînes, bracelets, menue bijouterie, montres ou horlogerie. En dehors de ces emplois essentiels, que d'emplois secondaires encore très importants de l'or et de l'argent échappent au contrôle et par conséquent à la statistique de la garantie : c'est, pour n'en citer que deux, les quantités d'argent qui entrent dans le ruolz et le plaqué i lanternes, carrosseries, galons en faux, argenture des glaces, etc..) et qui ne sont pas contrôlés; ce sont ensuite tous les produits chimiques, les sels, les nitrates d'argent qui ne vont pas au contrôle et qui, dans la vente du Comptoir-Lyon Allemand, s'élèvent au chiffre de 29.000 k. sur une vente totale de 217.000 soit près de 1/8°.
Mais les chiffres des statistiques officielles de la garantie ne sont pas seulement incomplets; ils contiennent certaines causes d'inexactitudes qui viennent de la fraude, des titres divers, de la tolérance et de la refonte des vieilles matières ou monnaies.
Les statistiques officielles sont faussées par la fraude. Théoriquement, il ne devrait échapper au contrôle aucun ouvrage d'or ou d'argent : les fabricants et marchands d'or et d'argent sont soumis à l'exercice ; ils sont tenus de présenter leurs registres à toute réquisition de l'autorité publique; ils peuvent voir confisquer tout ouvrage d'or et d'argent achevé et non marqué, et sont susceptibles d'encourir des amendes et poursuites correctionnelles. On ne cherche |)as à vendre en dehors du contrôle, nous a-t-oo répété pendant l'encjuète qu(; nous avons faite, on n'y a jtas intérêt; on préfère vendre [dus cher au titre ({in; v»'ndrt' clandestintMïienl sans le prestige qu'a aux ytuix du public
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la garantie officielle. Cependant la fraude reste pratiquement possible : car, si le commerce d'affinage est très concentré, l'industrie de la bijouterie et de l'orfèvrerie est éparpillée sur tout le territoire, ce qui facilite singulièrement la fraude. Nous pensons, avec M. de Foville, que de tout petits bijoutiers peuvent avoir intérêt à employer de l'or emprunté à des monnaies, parce qu'ainsi ils sont sûrs du titre et s'épargnent la peine d'un petit achat pour une dorure ou un montage. Mais ce ne sont là que des fuites insignifiantes, et la refonte en fraude de monnaies ou de vieux bijoux ne se fait certainement pas en grand, parce que cette refonte ne donne que de For cassant et impropre à travailler. Sauf le cas cité plus haut d'une pièce de 20 francs utilisée par un tout petit bijoutier, les monnaies sont protégées par le frai et les frais de fabrication. L'élément d'inexactitude qu'introduit la fraude dans les stalistiques de la garantie est donc négligeable.
Beaucoup plus importantes sont les inexactitudes qui viennent des divers titres et de la tolérance. En France il y a trois litres légaux pour les ouvrages d'or (920"", 840, 750, plus les montres d'or au 4* titre) et, à l'étranger, les titres varient de pays à pays. La tolérance, d'autre part, varie suivant les objets et suivant qu'ils sont creux ou pleins. Diversité des titres et tolérance compliquent le calcul des quantités d'or et d'argent employées.
Mais les statistiques de la garantie sont faussées surtout par le fait qu'elles ne tiennent pas et ne peuvent pas tenir compte de la refonte des vieilles matières d'or et d'argent : les chiffres des bureaux de garantie ne donnent que les quantités d'or et d'argent des ouvrages contrôlés sans indiquer leur composition, ni la proportion dans laquelle le métal neuf et les vieilles matières entrent dans leur fabrication. Pour pouvoir rapprocher des statistiques de production les statistiques de la consommation industrielle, il est nécessaire de connaître, non la consommation industrielle brute, mais la consommation nette, c'est-à-dire défalcation faite de la part non empruntée à la production.
b) Etiquetes auprès du commerce.
Les statistiques de la garantie ne renseignant que d'une façon partielle, on a imaginé de s'adresser aux industriels et commerçants en or et en argent, afin d'avoir des informations plus
complèles : c'est ce qu'ont fait des particuliers, comme Sœlbeer, des administrations publiques, comme la direction des monnaies aux. Etats-Unis et en France.
\° Les recherches, faites parSœlbeer pour évaluor la consommation industrielle des métaux précieux dans les différents pays, montrent les difficultés insurmontables auxquelles se beurlent des enquêtes de ce genre, tant à cause de la dispersion des jdiénomènes qu'on étudie qu'à cause de leur variabilité incessanle dans ce domaine où, plus que partout ailleurs, règne le caprice de la mode. Sans reprendre un à un les différents pays et les considérations sur lesquelles pour chacun d'eux Sœlbeer s'appuie pour déterminer le chiffre de la consommation industrielle, nous ne citerons ici, à titre d'exemple, que ([uelques faits relatifs à l'Allemagne, le propre pays de renquèleur, faits qui nous paraissent singulièrement instructifs. En 1881 Sœlbeer croyait posséder des renseignements exacts sur l'emploi dos métaux précieux dans la circonscription de Pforzlicim ; il n'en est plus ainsi en 1883' : « Autrefois on aurait pu déduire avec une certaine exactitude du nombre des ouvriers einployés la quantité de métaux précieux travaillée, mais on ne le peut plus aujourd'hui depuis qu'on fabrique dans cette région de la bijouterie et des objets d'orfèvrerie à un titre très bas ainsi que du doublé » et Soetbeer est obligé de s'en rapporter à l'évaluation « de personnes compétentes » et à des renseignements « approximatifs ». De même, en 1881, le même économiste avait estimé les métaux précieux employés annuellement à Hanau et dans les environs, mais une communication plus récente vient lui apprendre que « depuis que l'or employé dans la bijouterie provient exclusivement de la fonte des monnaies, il est devenu à peu près impossible d'évaluer d'une manière approximative cette quantité pour
une année quelconque ». A Berlin, en 1883, il s'est produit
une diminution dans l'industrie de la bijouterie : « la fabrication des bijoux d'or a diminué beaucoup durant les six dernières années. On n'achète plus de bijoux massifs, mais des parures de diamants, de perles, principalement de rubis et de saphirs, très légèrement montées : le cha/K/niicnt de )iinde a amené une dinii-
1 Les éludes de Sœlbeer, parues d'abord dans les Juhrbucher fiir National Œhonoinie, ont été reprises par lui dans les Matériaux, op. cit.. p. 33 .^ 37.
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nution dans l'emploi de l'or ; la vente de la joaillerie a considérablement augmenté, mais, par contre, celle des articles
d'argent plus riches a diminué dans les mêmes proportions
l'emploi de l'argent a également diminué à la suite de perfectionnements apportés dans la fabrication des services de table en argent, principalement des couverts, etc ».
Mais la versatilité de la mode n'est pas la seule cause d'arbitraire et d'incertitude qui fausse l'exactitude des évaluations de la consommation industrielle des métaux précieux. Sœtbeer reconnaît que l'évaluation des quantités de métaux précieux employés qui proviennent de la refonte d'anciens objets ne peut se faire que « sous toutes réserves et à l'aide de conjectures », Cet auteur ne donne pas les raisons pour lesquelles il évalue ces quantités à 10 0/0 pour les Etats Unis, 15 0/0 pour l'Angleterre, 20 0/0 pour la France et pour l'Allemaghe, 30 0/0 pour la Suisse, 20 0/0 pour los Pays-Bas et la Belgique, 15 0/0 pour l'Aulriche- Hongrie, 25 0/0 pour l'Italie et 20 0/0 pour la Russie. Or ce chiffre a une importance de premier ordre, puisque ce qui est intéressant k connaître c'est la consommation nette, déduction faite de la refonte des vieilles matières, c'est-à-dire les quantités prélevées par l'industrie sur la production annuelle et détournées de l'afîectation monétaire.
2° Enquêtes d'administrations publiques. Les grandes administrations paraissent mieux à même que les particuliers d'obtenir des renseignements exacts sur la consommation industrielle des métaux précieux. La direction de la Monnaie des États-Unis et la direction de la Monnaie, en France, procèdent h ces enquêtes pour établir l'évaluation de la consommation industrielle qu'elles donnent dans leurs rapports.
Chaque année, la direction des Etats-Unis procède à une enquête auprès des industriels. En 1878-1879 on envoya des circulaires à tous les fabricants qui étaient supposés travailler l'or et l'argent; on obtint 1.401 réponses aux 3.506 circulaires envoyées : sur ces réponses 448 seulement donnaient des renseignements circonstanciés. En 1883-1884 nouvelle enquête et envoi de 7.969 circulaires : il y eut 5.418 réponses, 2.551 personnes ou maisons de commerce n'avaient pas répondu. En 1901 on a procédé à une contre-enquête qui a infirmé certaines des évaluations; mais le rapport de 1903 n'a pas tenu compte des
corrections à introduire et a reproduit, pour les Contes annuelles de 1902, le chiffre de l'année précédente »[ui avait été considéré comme inexact'.
\in France aussi, à côté des chill'res de la garantie, il existe daris le rapport de l'Administration des Monnaies- une évaluation des quantités d'or et d'argent employées par l'industrie. Cette évaluation repose, comme aux Étals-Unis, sur une enquête, mais limitée à quelques grosses maisons qui, par leur importance et le chiffre de leurs affaires, paraissent en état de connaître avec une certaine exactitude la consommation industrielle. Le chiffre total de la consommation se décompose en cinq rubriques dont une seule donne uoe évaluation certaine : celle de l'or employé par la Monnaie pour la fabrication de médailles; ce chiffre est officiel, il est fourni par la Monnaie elle-même. Les autres paraissent tout à fait incertains. De plus, dans la statistique de la Monnaie, on ne distingue pas les nouvelles matières et les refontes pour lesquelles nous avons déjà dit qu'il était impossible de fixer un chiffre exact.
Nous avons voulu contrôler l'évaluation de la Monnaie afin de serrer de plus près cette insaisissable réalité qu'est la consommation industrielle des métaux précieux. Sachant que cette évaluation reposait surdes renseignements fournis par quelques grosses maisons, nous nous sommes adressés à celles-ci directement.
Le Comptoir Lyon-Allemand (qui a absorbé la maison Rothschild frères), les maisons Caplin, Hesse et fils, Duplessy et Hinque, affineurs, fondeurs et apprêfceurs d'or et d'argent, ont, selon l'expression américaine, le contrôle de la consommation industrielle des métaux précieux en France.
A la maison Caplin nous nous sommes heurtés à la discrétion la j)lus absolue. Plus libéralement le Comptoir Lyon-Allemand, et la maison liesse et fils nous ont accueilli et ont répondu à nos questions.
Malgré son silence, nous sommes parvenus à évaluer la vente mensuelle de la maison Caplin à 10.000 kil. pour l'argent et à 100 kil. [)0ur l'or, soit par an :
' Happortde l'Administralion des monnaies, l'Mi et 1904, p. 31G. ■■! M., 1904, p. 126-129.
kil. or
La maison Hesse et fils vend 75 kil. d'or fin par mois (dont 35 kil. provenant de vieux métaux) et 5.000 kil. argent (pour Fargent le chiffre des vieilles matières est insignifiant), soit par
an :
Or, 900 kil. ; Argent 60.000 kil.
Ces maisons achètent l'argent aux affineurs anglais. Enfin la maison Hinque et Duplessy :
Or, 3.900 kil.
Argent, 40.000 kil.
Les trois maisons ensemble : or, 6.000 kil. ; argent, 240.000 kil..
Le Comptoir Lyon-Allemand à lui seul a une importance beaucoup plus considérable que les trois précédentes maisons : il s'approvisionne d'argent en Espagne et auprès des sociétés françaises telles que Pongibaud; il possède rue de Gharenton à Paris la plus importante, la seule importante usine d'affinage. L'énuméralion de ses opérations' montre qu'il est en rapport avec toutes les branches de la consommation industrielle des métaux précieux.
Ses ventes, dont voici le détail, se sont élevées pour 1903 à 217.000 kilogrammes pour l'argent et 18.000 kilogrammes pour l'or.
Argent. Kilos.
1«' titré" 948 65.000
2* titre 800 34.000
Argent vierge... 1.000 43.000
Argent fin 990 23.000
Argent composé. 900 23.000
Nitrate 635 29.000
1 Voici le détail des opérations commerciales du .Comptoir Lyon-Allemand : Or et argent. — Achat, traitement, fonte et affinage de lingots, rognures, limailles, vieux bijoux, argenterie, galons, chlorures, sulfures, résidus d'ateliers de bijoutiers, joailliers, orfèvres, doreurs, argenteurs de glaces, photographes, décorateurs sur porcelaine et généralement de toute matière contenant or ou argent.
Vente, laminage, tréfilage d'or, d'argent fins ou alliés pour bijoutiers, joailliers, orfèvres, doreurs, argenteurs, batteurs d'or, fournisseurs pour dentistes, etc.; soudures à tous titres; flancs découpés pour monteurs de boîtes. Apprêts pour les bijoutiers, joailliers, etc.; doublé...; sels (nitrate d'argent, chlorure d'or...).
LA monnaip: pn' les prix. s3
Sur ce chiffre, il y aurait lieu de défalquer 100.000 kilogrammes du chef des vieilles matières refondues :
Consommation nette : 117.000 k. — Le Comptoir Lyon-Allemand estime qu'il faut multiplier ce chiffre par 2 poui- avoir la vente totale au commerce, y compris celle des autres maisons :
234.000 kilogrammes pour la consommation industrielle de l'argent en France.
Or.
Or tin 15.000 kilos.
kilos
dont il convient de défalquer 1/3 du chef des rognures et des lingots rendus, soit 12.000 kilogramuies; mais, d'autre part, le chiffre de vente des autres maisons s'élèverait à G. 000 kilogrammes [)Our l'or, ce qui fixerait toujours, pour 1903, la consommation industrielle de l'or en France à 18.000 kilogrammes. Si l'on compare ces chiffres avec ceux de la Monnaie, on a en 1903:
Pour l'or. — Monnaie 25.819 kilos.
— —Lyon-Allemand 18.000 —
(mais il convient de rappeler que le chiffre indiqué par la Monnaie est le chiffre de la consommation brute et le chifTre de Lyon-Allemand de la consommation nette).
Pour l'argent. — Monnaie 327.231 kilos.
— -Lyon-Allemand 234. ÔOO -
— — et en totalisant les chiffres des
différentes maisons 457.000 —
(Le i" et le 3" chiffre, évaluations de la consommation brute;
le 2% évaluation de la consommation nette).
On voit quelle incertitude etquelle marge laissée à l'arbitraire I La statistique des Etats-Unis présente-t-elle une plus grande
certitude que celle de la Monnaie de Paris? il ne le semble pas :
l'évaluation que donne la Monnaie des États-Unis est contre-
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dite, pour certains pays, par les renseignements directement fournis à la Monnaie de Paris par ces pays eux-mêmes; elle est contredite, pour les États-Unis, par la contre enquête faite en
Leschiffres d'évaluation de la statistique américaine sont contredits par les renseignements directement fournis par les États intéressés : ces différences sont surtout notables pour l'Autriche- Hongrie, la Russie, le Portugual et la Suisse' ; pour l'Autriche- Hongrie par exemple la comparaison des deux évaluations donne des différences qui s'élèvent à 15 et à 20.000 kiiogs pour l'argent en une seule année et à plusieurs centaines de kilogrammes pour l'or. Cette différence, pour la Suisse en 1902, atteint plus de 3.000 kiiogs pour l'or et 15.000 pour l'argent. Il n'est pasgusqu'à la France qui ne présente un exemple de contradiction d'autant plus étonnant que les États-Unis enregistrent, pour ce pays, le chiffre
' Voici quelques-uns de ces chiffres comparatifs.
Comparaison entre les évaluations de la Monnaie des États-Unis et les renseignements fournis à la Monnaie de Paris.
Autriche- Hongrie .
OR
Renseignements directs.
Valeur 29.6mlll.fr
37 millions
)) 3 millions
Russie.
Portugal.
Suisse.
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que leur donne la Monnaie de Paris : en 1902, le chiffre de la statistique américaine n'est que de 24.600 kilogs j)Our l'or, tandis que le chillre de la slatisli([ue française est de 25.600, et de 257.000 kilogs pour l'argent contre 312.216, chiffre de la statistique française.
L'évaluation de la statistique américaine a été contr«;dite aussi par la contre-enquête à laquelle la Monnaie des Etats- Unis a procédé en 1901. Cette contre-enquête a montré que le chiffre indiqué pour les fontes annuelles de monnaies d'or était trop faible de moitié. Ce chiffre était de l.oOO.OOO dollars; l'évaluation de la statistique américaine recèle donc une erreur qui s'élève à 7.773.000 francs. Si des erreurs semblables sont possibles dans le pays même, quelle confiance peut-on accorder aux évaluations faites pour l'étranger?
Les chiffres de la consommation industrielle mondiale de l'or et de l'argent pour 1902, tels qu'ils résultent de la statistique américaine, représentent un peu moins du tiers de la production de 1901' :
Or. - Production, 1901 394.962 kilos.
Consommation industrielle, 1902 121.610 —
Argent. — Production, 1901 5.382.369 -
— — Consommation industrielle, 1902. . . 1.547.655 —
31ais ce ne sont là que des chiffres très approximatifs, tout au moins ceux qui ont trait à la consommation industrielle ^
G. — Vitesse de circulation et monnaie éventuelle ^
Sur ces deux nouveaux éléments du problème, nous ne possédons aucune indication. Ce sont là des facteurs qui ont leur influence, mais une influence qu'il est impossible de mesurer. On ne peut savoir, même approximativement, le nombre de paiements effectués dans un temps donné par une pièce de monnaie.
« Rapport de 1904, p. 367.
* Il conviendrait de tenir compte aussi de la consommation de rExtréme-Orient, de ce que Sœtbeer appelle l'écoulement des métaux précieux hors les pays civilisés. A ce sujet, nous renvoyons aux études de MM. .Mglave et Paultre.
3 M. de Foville : •< L'orfèvrerie, l'argenterie, les bijoux constituent, comme les lingots, une sorte de monnaie éventuelle prêle à venir jouer son rôle aux heures de crise ». Ec. fr., 1896, op. cit.
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La vitesse de circulation difîère selon les pays et selon les époques. D'après l'âge normal des souverains anglais et des pièces de 20 francs françaises, il est très probable que la monnaie métalfique circule plus en Angleterre qu'en France et qu'elle est plus « surmenée ». Cependant on fait moins usage de la monnaie métallique en Angleterre qu'en France puisque le carnet de chèques intervient même pour les paiements au détail; mais le stock monétaire anglais, nous l'avons vu, est bien inférieur au stock français, et ceci explique cette vieillesse prématurée des souverains. De cette considération générale à la mesure de la différence qui existe entre la vitesse de circulation des pièces d'or anglaises et celle des monnaies françaises et surtout à l'obtention du taux moyen de vitesse à un moment donné, il y a un abîme qu'aucun procédé d'évaluation statistique n'est jusqu'à présent parvenu à franchir : on n'a pu étudier que la vitesse de circulation des comptes courants des grandes banques (M. des Essarts 1895), ce qui est une question toute différente. Enfin il n'est pas plus possible de déterminer la vitesse de circulation à deux époques différentes que dans deux pays : cette vitesse s'accélère ou se ralentit sans cesse et aucune présomption ne peut être faite sur ces degrés comparatifs de rapidité.
CHAPITRE II
Le besoin de auméraire et la mesure du volume des transactions.
Sous sa forme simpliste, la théorie quantitative fait abstraction de la masse des marchandises et des échanges pour n'envisager que la masse monétaire : sous sa forme complexe au contraire, elle considère, à côté de l'élément monnaie, l'élément marchandises, cà côté des stocks monétaires, le volume des transactions ; elle fait intervenir aussi le facteur crédit [>ar lequel un certain nombre de transactions sont dispensées d'un règlement métallique.
Déjà au xviu' siècle Montesquieu disait dans VEsjjrit des lois : <v Si, depuis la découverte des Iodes, l'or et l'argent ont augmenté en Europe à raison d'un à vingt, le prix des denrées et marchandises aurait dû monter en raison d'un à vingt; mais, si, d'un autre côté, le nombre des marchandises a aug-menté comme un à deux, il faudra que le prix de ces marchandises et denrées ait haussé d'un côté en raison d'un à vingt et qu'il ait baissé en raison d'un à deux et qu'il ne soit par conséquent qu'en raison d'un à dix ' ». Aujourd'hui, après avoir pendant longtemps négligé d'envisager ce terme du problème, les adeptes de la théoiie quantitative font appel au développement des transactions et au crédit pour expliquer les Xîontradictions qui apparaissent entre les prix et le mouvement des stocks monétaires.
Dans le chapitre précédent, nous nous sommes demandé comment on pouvait évaluer les stocks monétaires et leurs variations; dans le présent chapitre nous avons à nous demander s'il est possible de mesurer le volume des transactions et ses variations.
1 Montesquieu, Esprit di's Lois, livre 22, chapitre 9, p. 357, édition Garnier.
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Mais il convient auparavant d'établir une distinction entre le volume des transactions et le besoin de numéraire; ces deux grandeurs ne coïncident pas : le développement des compensations aux clearing houses, par exemple, est un signe du développement des transactions, mais non point de l'accroissement du besoin de numéraire. Ce qui nous intéresse, ce n'est pas la masse brute des transactions, mais la masse nette et c'est celle-ci qu'il convient de déterminer. 11 est un grand nombre de transactions qui s'accomplissent sans intervention de monnaie métallique et se règlent par ce système perfectionné de troc qu'est le crédit. On ne peut comparer au stock monétaire et à ses variations que la masse nette des transactions. Pour obtenir cette masse nette il faut défalquer de la masse brute des transactions celles qui se règlent sans intervention de monnaie métallique.
Nous avons donc à envisager successivement :
1" La masse brute des transactions en cherchant à en mesurer le volume;
2** La part qui, dans le règlement des échanges, revient aux succédanés de la monnaie afin d'essayer de déterminer la masse nette.
A. — Le volume des transactions.
Pour les stocks monétaires nous avons vu qu'il existait des évaluations générales et des évaluations particulières, des procédés d'évaluation directe et des procédés d'évaluation indirecte : en est-il de même pour le volume des transactions?
En ce qui concerne les transactions, nous allons être obligé d'abandonner les évaluatiofls générales et les procédés d'évaluation directe.
Tout 'd'abord, il est chimérique de vouloir mesurer le développement mondial des transactions : si l'on tentait cette entreprise, on ne pourrait aboutir qu'à des évaluations fantaisistes et à des moyennes illusoires, reposant sur la généralisation de données fragmentaires et sans lien entre elles. On pourrait par exemple prendre pour indice du développement de l'activité économique dans l'univers: soit le développement du commerce extérieur des grandes nations pendant la seconde moitié du XIX* siècle, soit l'accroissement de la population mondiale, soit encore celui de la production de certaines marchandises comme
les métaux ou les textiles; mais serait-il permis de généraliser les inductions qu'on pourrait en tirer?
Le commerce extérieur des grandes nations s'est développé dans des proportions considérables pendant les cinquante dernières années du précédent siècle : d(.' 30 milliards eu IS.'i'i, il passait à oo milliards (m 18G7,à70en 1870 et à 90 en 1889'; les exportations commerciales, de 15 milliards en 1855 et de 38 en 1890, s'élevaient h 48 milliards en iî'OO, faisant plus ([ue tripler en oO ans; mais de ce fait doit-on induire que l'activité économique de l'universelle développement mondial des transactions se sont élevées en cinquante ans de 200 0/0? Le développement du commerce extérieur est un indice inexact, parce que exagéré, du développement des transactions et de l'accroissement du besoin de numéraire. C'est un signe trop indicatif : et parce que le développement du commerce intérieur a été pendant la même période beaucoup moins considérable, et parce que le commerce extérieur est celui où l'intervention de la monnaie métallique est la moins fréquente.
De même on pourrait faire appel aux statistiques de |)roduction de certains articles de large consommation ou d'articles particulièrement importants pour l'économie des peuples comme les métaux : les statistiques de la Melallgesellschaft- nous révèlent qu'entre 1883 en 1903, en 20 ans, la production du cuivre s'est élevée de 185,7 0/0, celle du plomb de 87,9 0/0, celle du zinc de 100, 3 0/0, celle de l'étain de 102,2 0/0 et celle du nickel de 438 0/0 (depuis 1889 seulement). La production des 4 métaux (cuivre, plomb zinc et élain) a plus que doublé en 20 ans et la consommation a suivi la même marche ascensionnelle. Pour
1 Cauwès, C. d' Économie politique, t. II, p. 658.
2 Statistische Zuzammenstellungt'.n iiber Blei, Kupper, etc., von cler Metallgesellschaft und der Metallurgischen GeseUschaft a. y. Francfurt am-Mein, août
Cuivre. — Production...
tonnes
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le charboQ, la fonte, l'acier l'augmentation de la production n'est pas moins notable :
Charbon. 1890. 491.101 .000 tonnes. 1900. 767.636.000 tonnes. Fonte... - 27,777.000 - - 40.970.000 -
Acier... - 12.453.000 - - 27.520.000 —
En 10 ans la production de ces trois articles avait augmenté de plus de 50 0/0. Mais on ne peut pas plus se fonder sur le taux d'accroissement delà production des métaux, pas plus que sur celui du commerce extérieur, pour en induire celui des transactions mondiales. On risquerait d'exagérersingulièrement : la production des métaux est, comme le commerce extérieur, une des branches de l'activité économique qui ont subi le développement le plus considérable. Si nous ne voulons pas nous laisser aller à des évaluations arbitraires et fantaisistes, il nous faut abandonner la formule mondiale de la théorie quantitative et nous résigner à chercher une vérification expérimentale de sa formule nationale.
Mais, même pour un pays déterminé, il n'est pas possible d'évaluer directement le volume des transactions à différents moments; on doit se contenter de recourir à des indices très indirects qui nous donnent une mesure approximative des variations de ce volume considéré à l'état dynamique. Pour apprécier le taux de ces variations doit-on se contenter d'un indice unique ou faire appel à des indices multiples? M. Aupetit a' pris comme indication du développement de la population et du développement industriel les revenus soumis à l'income-tax en Angleterre (accroissement de J/3 entre 1880 et 1900) et l'impôt des patentes en France (accroissement de 1/5 entre 1875 et 1900) et il en a conclu que, dans les deux pays considérés, le développement de la richesse et des besoins circulatoires avait été de 12/30 ; puis, pour tenir compte du développement économique plus rapide des pays neufs, il a fixé comme taux général d'accroissement 15/30. L'auteur reconnaît lui-même avec beaucoup de bonne foi que c'est là procéder d'une façon trop simpliste. Ce n'est pas d'un seul élément, mais de plusieurs dont il convient
' Aupetit, op. cit., p. 277.
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de tenir compte : accroissement de la population, développement du commerce extérieur et indices indirects multiples (|tii permettent de mesurer le développement du commerce iiilérieur.
Comme il est impossible de procéder à cette évaluation pour tous les pays et rjue cette recherche serait sans intérêt puisfpie nous avons abandonné la formule mondiale de la théorie quantitative, nous limiterons notre élude à quatre pays, les États- Unis, lAllemagne, TAnj^leterre et la France, dont nousconsidérerons la population, le commerce extérieur et le commerce intérieur. Ce sont là trois éléments pouvant servir d'indices du développement des transactions. Il semble qu'à mesure que la po|)ulation s'accroît il y ait besoin, tout au moins pour les paiements de la vie journalière, d'une plus grande quantité d'espèces métalliques. Le commerce extérieur est un indice moins exact, nous avons déjà dit pourquoi. Le commerce intérieur est certainement l'élément le plus intéressant, mais c'est justemiMit celui dont le développement est le plus difficilement évaluable; car, tandis que l'accroissement de la population et celui du commerce extérieur peuvent être déterminés directement, on ne possède, en ce qui concerne le commerce intérieur, que des indices très indirects.
Le développement du commerce intérieur ne peut être évalué directement; il faudrait en effet pour cela: l" posséder des statistiques complètes de la production nationale, c'est-à-dire savoir de tout article produit combien d'unités sont introduites dans l'échange; en défalquer les exportations et y ajouter les articles importés; 2" posséder des statistiques indiquant le nombre de fois que le même objet change de mains annuellement. Or, ici surqualre éléments, deux sont inconnus : la production totale et la rapidité de circulation. Force est donc, en Fabscence de toute évaluation directe, de recourir à des indices indirects, mais lesquels?
1" L'accroissement de la pj'odtiction est un indice du développement des transactions : un plus grand nombre d'articles, une plus grande somme de valeurs mises en circulation donnent lieu à un plus grand nombre d'échanges, à la mise en mouvement de moyens d'échange et de règlement plus nombreux '.
t Nous disons ici de moyens d'échange et non d'espèces métalliques puisque, p-'ur le moment, nous n'avons à nous occuper que de la masse brute des transactions.
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2° V accroissement de la consommation est un iodice de même ordre : dang un monde économique où règne la division du travail, la plupart des consommations présupposent un achatvente.
3° Le développement des moyens de transport implique un plus grand trafic de marchandises et de voyageurs et, par conséquent, un plus grand nombre de transactions.
4° Le développement des opérations de bourse et des opérations financières suppose aussi un accroissement de transactions, de transactions réglées il est vrai surtout par compensation; mais le mode de règlement nous importe peu pour le moment puisqu'il ne s'agit encore que de mesurer la masse brute des échanges.
5° La richesse mobilière et immobilière doit elle aussi, en se développant, engendrer un plus grand mouvement d'échanges, puisque la richesse est faite pour circuler, et nécessiter un accroissement des moyens d'échanges qui la représentent. La progression de certains itnpôts, annuités successorales, impôts sur les mutations, révèle ce développement de la richesse dans un pays. A côté des quatre catégories d'indices précédemment énumérées, il conviendra donc de faire appel à ces indices fiscaux: pour chacun des pays considérés, il ne sera pas possible de les réunir tous et il faudra choisir certains d'entre eux, ceux pour lesquels les statistiques présenteront le plus d'exactitude.
ÉTATS-UNIS
a) Commerce extérieur.
En 1851 le commerce extérieur des Etats-Unis (importations et exportations) s'élevait à 2 milliards; en 1874 à 5 milliards 900 millions et, en 1904, à plus de 12 milliards 200 millions de francs'. Entre 1851 et 1904, le commerce extérieur des Etats- Unis s'est accru de 600 0/0; dans les trente dernières années il a plus que doublé, et, dans les 14 dernières années (1890-1904), les exportations se sont accrues de 73 0/0, passant de 4.130 mil-
1 Moniteur officiel du commerce, 25 février 1905, p. 166.
Importation 1.035.907.370 dollars.
Exportation 1.360.685.933 —
lions de francs en 1890 à 7. 128,6 en 1904, et les importations de 25 0/0 passant de 4.Mf),5, en 1890. à r;.179,o en 1904'.
I)) l'opulation.
En 1850 la [)opnlation des Étals-Unis étaitde 23. 191.876 iiabitants; en 1870, de 38.5o8.371 et, en 1903, de 80.372.000 ; c'est-àdire qu'entre 1850 et 1900, en cinquante ans, la population américaine faisait plus que tripler et elle doublait entre 1870 et
c) Commerce intérieur.
D'après M. E. Théry^ les Américains estimeraient la valeur de la masse des échanges intérieurs à vingt fois celle du commerce extérieur, soit 230 milliards de francs pour 1900; mais ce n'est là (ju'un ciiiffre curieux qui ne peut nous servir ici parce qu'il ne donne |)as une idée du développement des transactions : nous devons recourir à des indices indirects.
1° Un premier indice indirect du développement des transactions peut être cherché dans l'accroissement de la production américaine dans le dernier quart du xix* siècle.
Entre 1890 et 1900, la production des ti'ois céréales, blé, maïs, avoine, s'élevait de 877.070.000 hectolitres à 1.249.165.000 hectolitres c'est-à-dire de 42,4 0/0 ^
' États-Unis.
Commerce extérieur.
1851 Importation 210.771.429 dolLira.
— Exportation 188.915.259 —
1874 Importation 667.406.842 —
— . Exportation 586.283.040 —
[Bulletin, 1902, p. G:»).
1886-1887 Importation 692,3 mllHons de dollars.
— Exportation 716,2 —
1903-1904 Importation 991,1 —
— E-xportatlon 1.460,8 —
1902-1903 Importation 1.025,7 —
— E.\porUtlon 1.420,1 —
[Bulletin de statistique et de législation du ministère des Finances, 1904, p. 281 et 1905, p. 120).
- E. Théry, Histoire économique de l'Angleterre, de l'Allemagne, etc., p. 249, Economiste européen, 1902.
3 La surface totale des exploitations agricoles de 117,4 millions d'hectares en 1850 était de 214,4 en 1880 et 336,5 en 190<j (accroissement de plus de 50 U/0 de 188(i-
9i EDOUARD DOLLÉANS.
Entre 1893 et 1903, la production du coton' s'élevait de 6.664.000 à 10.674.000 balles, s'accroissant de 65 0/0. La consommation, qui de son côté passait de 538 millions de kilogrammes en 1890 à 914 en 1901 , avait presque doublé.
Entre 1890 et 1902, la production houillère s'élevait de 140.883.000 tonnes à 271.998.000, s'accroissant elle aussi de plus de 50 0/0 ^
La production de la fonte, àe 9 millions de tonnes en 1890, s'élève en 1903 à 18 millions; celle de l'acier, de 4.346.000 en 1890, s'élève en 1903 à 13 millions 1/2, soit en 13 ans pour la fonte et l'acier un accroissement de plus du double.
La production des textiles se développait plus encore : entre 1890 et 1900, les broches pour le coton subissaient une augmentation de 84 0/0, les métiers à tisser pour le coton de 50,9 et pour la laine de 19 0/0, les métiers de bonneterie de 107,6, les broches à filer et à retordre la soie de 98,5 0/0 et les métiers à tisser la soie de 131,7 soit une augmentation moyenne de 59,9 0/0 pour l'ensemble de l'outillage mécanique de l'industrie textile'.
On peut se faire une idée d'ensemble du développement général de l'industrie américaine entre 1860-1900, en consultant le tableau suivant * :
Statistique de l'Industrie américaine.
Valeurs en millions de doHars :
Nombre des établissements. .. . 140.433 253.852 355.415 512.339
Capital 1.010 2.790 6 525 9.835
Valeur des matériaux emplo3'és. 1 . 032 3.397 5 . 1 62 7 . 348 Valeur des produits (y compris
les réparations et travaux à
façon) 1.886 5.370 9.372 13 014
1900); augmentation de 56 0/0 des hectares ensemencés en céréales. Pierre Leroy- Beaulieu, Les États-Unis au xxe siècle, Colin 1904, p. 72-117.
1 Slatlstical abstract of United States, 1903; Wasliington, 1904.
^Statistique de l'Industrie minérale pour 1903. Paris, 1904.
il .Statistique publiée par un journal américain le Textile World et reproduite par M. Edmond Tliéry dans son Histoire économique,^. 290.
'* P. Leroy-Beaulleu, Les États-Unis au .vxc siècle, p. 189.
2" Un second indice indirect du développemenl de l'aclivilc économique est le développement des moyens de transport. De dô.OOO kil. en iSoO, la longueur du réseau des cluMnins de fer américains s'élevait en 1870 à 8:). 000 kil., à loO.OOO en 1880, à 268.000 en 1890, à 3H.000 en 1900 et à 323.777 en 1902'. soit pour les vingt dernières années un accroissement de plus du double. En 1892-1893, le trafic des chemins de fer américains était de 149 milliards de tonnes kilométriques et de 22 milliards 600 millions de voyageurs-kilomètres. En 1901-1902, il s'est élevé à 253 milliards de tonnes kilométriques et 31 milliards700 de voyageurs-kilomètres % c'est-à-dire en dix ans un accroissement de 75 0/0 pour les marchandises et de 35 0/0 pour les personnes.
3° Un troisième indice indirect du développement de la richesse et de l'activité économique aux Etats-Unis est l'accroissement énorme des déjxMs dans les banques et dans les caisses d'épargne. En dix ans, les dépots ont doublé dans les banques nationales des Etats-Unis (7.417 millions en 1891 contre 14.822 en 1902) et, dans les caisses d'épargne, les dépôts de 2.749 millions de francs en 1880 se sont élevés à 4 milliards en 1890, à 7 milliards 6 en 1890 et à 13 milliards en 1901 : soit une augmentation de 400 0/0 en vingt ans' et de plus de 50 0/0 dans les dix dernières années.
Ces indices indirects n'autorisent qu'une évaluation arbitraire du développement des transactions : c'est sous toutes réservei^
> p. Leroy-Bcaulieu, op. cit., p. 3'.>3-'i00. « Le nombre des tonnes expédiées par chemins de fer est près de cinq fois plus grand aux Etats-Unis qu'en France, ce qui revient à dire qu'un Américain expédie en moyenne deux fois et demie plus de marchandises par chemin de fer qu'un Français. » Le Siatistical abstract cité plus haut et publié on 19Ûi ne donne les chiffres des transports que jusqu'en 1902 (p. 404-405).
2 Pierre Leroy-Beaulieu, op. cit., p. .393-400.
3 Siatistical abstract, 1904, p. 59 et 71.
National Banks. Millions de ilollars.
30 sept. 1892 9 sept. 19(13
Due to Deposltors 1.779,3 3.305,9
Due to Banks 530,7 1.226,5
Saylng Banks. Dollars.
Deposlts 1.758. 329. 6 IH 2.815.483.106
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qu'on peut dire qu'aux Etats-Unis pendant les vingl-einq dernières années, le volume des transactions doit avoir plus que doublé.
II. ALLEMAGNE
a) Commerce extérieur.
En 1833 le commerce extérieur de l'Allemagne était de 3.300 millions de francs; en 1890, de 9.340; en 1900 de 12.900, et de 12 milliards en 1904, augmentant de 300 0/0 en 50 ans. En 1890 et 1904 les importations s'accroissaient de 31 0/0, passant de 5.182 millions à 6.789, et les exportations de 26 0/0 passant de 4.158 à 5.259.
b) Population.
Entre 1876 et 1904 la population de l'Empire allemand est passée de 42.727.000 habitants à 59.495.000 •. de 51.287.000 habitants en 1893-1894, la population allemande s'élevait à 55.835.000 en 1899-1900 et à 59.432.000 en 1903-1904, soit en 10 ans de
c) Commerce intérieur.
V Indice. Développement de la production. Entre 1890 et 1903 la production du charbon et de lignite passait de 89.200.000 tonnes à 162.312.000, s'élevant de plus de 60 0/0; la production de fonte passant de 4.650.000 tonnes à 9.926.000 doublait; celle de l'acier triplait, passant de 2.228.000 tonnes à 7.780.000 tonnes. La production des pommes de terre s'élevait en 10 ans (1894- 1904) de 33.608.894 tonnes k 42.901.530. Entre 1893-1904 la production du sucre ,brut passait de 13.660.013 à 19.211.365 qu'ijlr.iu métriques',
2" Indice indirect. Développement des moyens de transport.
Entre 1892-1902 les recettes du trafic des voyageurs sont passées de 366.46 millions de marcs à 577.34 (accroissant de 57,6 0/0) et les recettes kilométriques de 8.699 à 14.392 ou accroissement de 31 0/0. Les recettes du trafic des marchandises sont passées de 913,41 millions de marcs à 1.298,34 millions de
1 Bulletin de balistique, mars 1905, p. 309 et Statistique de l'Industrie minérale, 1903. Paris, 1904. Pour la fonte, en 1903, il y a contradiction entre la Statistique française de l'industrie minérale (8.800.000 tonnes) et la Statistique américaine de ITron Age (9.926.O00).
marcs (accroissant de 42,1) et les recettes par kil. de 21.369 à 25.173 (augmentation de 17,8). Le tonnage utile transporté est passé de 24 à 38 milliards de tonnes kilométriques, c'est-à-dire s'est accru de 57,5 0,0'.
En vingt ans (1875-95), de son côté la navigation fluviale passait de 2.900 tonnes kilométriques à 7.500 soit augmentation de plus de 150 0/0.
Entre 1880 et 1903, le mouvement maritime du port de Hambourg faisait plus que tripler : les entrées, de 2.206.254 tonnes entre 1871-1880, s'élevaienten 1903 à9. 155.926 tonnes, et le mouvement général pour l'Empire allemand, de 16.484.043 tonnes (entrées — en charge) en 1898, passait en 1902 à 18.414.221 tonnes'.
3" Il faut tenir compte ainsi pour l'Allemagne du mouvement des transactions financières. Le tableau suivant de l'accroissement du capital des banques allemandes montre le développement financier de ce pays :
Deutsche Bank. — 1870.
. . . . 15 miUions de marcs.
Dresdnor Bank. — 1872.
. . . . 22 millions.
Schafhausenscher B. —
Handelsbank. . — 1853
25 millions florins.
. . . . 60 millions marcs.
1 Chemins de fer allemands, Économiste français, 21 mai 1904, p. 741. '- Hamburgs Handcl und Schiffahrt, 1903.
Entrées.
6 premiers mois 1904 ,. .
C.-S. — Edou.^rd Dolléan.s
Navires.
Tonnage.
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Discontogesellscliaft. — 1851 30 millions de marcs,
Berliner Bank. — 1889 5 —
National B. fur Deutschland. — 1881 ... 40 —
Hamburg Commerz und DiscontoB. — 1870. . . 30 —
De 1896 à 1902, 40 grandes banques de Berlin augmentent leur capital de 340 millions (56 0/0), leurs réserves de 81 millions (34 0/0). — 30 banques de province, leur capital de 212 millions (43 0/0), leurs réserves de 37 millions (76 0/0).
Sans chercher à dégager une décevante moyenne de ces différents pourcentages d'accroissement, supposons provisoirement que le volume des transactions en Allemagne s'est accru de 73 0/0 pendant les vingt-cinq dernières années.
m. ANGLETERRE.
a) Commerce extérieur.
En 1833, le commerce extérieur de l'Angleterre était de 8 milliards; en 1890, de 17 milliards 105 millions, c'est-à-dire avait plus que doublé en quarante ans; et en 1904, il était de 21.474 millions.
Entre 1890 et 1904, les exportations s'étaient accrues de 13 0/0 et les importations de 32 0/0,
b) Population.
En 1871, la population du Royaume-Uni s'élevait à 31.629.299 habitants et en 1902-1903 à 42.372,336, progressant de 1/3 en trente ans-.
- c) Commerce intérieur.
Au lieu de reprendre, comme tout à l'heure pour les États- Unis et l'Allemagne, ces indices indirects du développement du commerce intérieur que sont l'accroissement de la production, le développement des transports, le développement des opéra-
1 Handbuch der Deutschen Acliengesellschaften, Leipzig, 1904,
2 Statesmans Year Book, 1904, et Bulletin de Statistique, juillet 1904, p. 87.
lions fînaocières — nous donnerons le tableau par lequel M. Mulhall a cherché à résumer le développement économique de l'Angleterre aux trois dates de 1840, 1871, 1897, l'année 1840 étant considérée comme année de hase et égale à 100'.
Ce tableau donne à la quincaillerie la même importance qu'au commerce, à la navigation ou à l'industrie minière; entre 1840 et 1870, le développement économique de l'Angleterre s'est élevé de loO 0/0 et, entre 1870 et 1897, de 70 0/0.
On voit combien arbitraire est cette évaluation qui fixe l'accroissement des transactions en Angleterre pendant les vingt- -cinq dernières années à 63 0/0.
Population 100 121 150
Commerce 100 480 623
Navigation 100 322 057
Industrie minière 100 310 602
Manufactures textiles 100 252 360
Quincaillerie 100 430 590
Instruction publique 100 162 251
Agriculture 100 120 105
Recettes budgétaires 100 140 185
Richesse publique 100 203 287
lY
FRANCE
Pour !a France, laissant de côté le commerce extérieur et la population, nous bornerons notre étude au commerce intérieur.
On a cherché à évaluer le chitTre des transactions d'après le revenu des Français : M. Paul Leroy- Beaulieu, en se fondant sur le revenu évalué à 25 milliards, prétend que le chiffre des transactions serait triple ou quadruple. La masse des transactions serait donc égale à 100 milliards, tandis qu'aux États-Unis on a vu qu'on l'évaluait à 230 milliards". Ces évaluations n'ont qu'un intérêt de curiosité.
' Théry, op. cit., p. 53.
'•i M. Théry a cherché à établir, pour la France, un tableau de l'activité économique comme M. Mulhall l'avait fait pour l'Angleterre ; le voici :
Si TiiU en croyait ce tableau, que M. Théry du reste ne donne que *ous toutes
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Les indices indirects auxquels nous ferons appel ici senties suivants :
1° Indices fiscaux du développement de la richesse et de l'accroissement des transactions.
2° Accroissement des consommations.
3° Développement des moyens de transport.
4" Développement des opérations de Banque et de Bourse.
1° Indices fiscaux du développement de la richesse et des affaires : la progression de certains impôts qui sont des signes indicatifs assez sûrs.
L'accroissement de l'annuité successorale indique un accroissement de la richesse privée, accroissement quia pour corollaire un développement des transactions et des échanges. De 5 milliards 406 en 1885, l'annuité successorale (valeurs mobilières, meubles et immeubles) s'élevait en 1899 à 6.766, progressant en quinze ans d'un milliard, soit de 1/5.
En se fondant sur le produit de l'impôt du timbre, on peut évaluer les effets de commerce en capitaux et, par là, on a un indice indirect du développement des affaires. En France, le timbre proportionnel est de 0 fr. 05 par 100 francs; mais un effet de 101 francs et un effet de 199 francs supportent le même timbre de 0 fr. 10. Aussi lorsque la recette de l'impôt est de 17 millions, il n'en faut pas conclure qu'on a pu créer 34 milliards d'etïets :
réserves, ractivité économique de la France aurait plus que triplé entre 1840 et 1869 et plus que doublé entre 1869 et 1897.
Principaux éléments de l'activité et des ressources de la France.
Population 34.174 38.330 38.580 100 112 113
Commerce extérieur 1.442 6.228 7.554 lOU 432 524
Navigation maritime (millions de
tonnes).... 3.027 10 954 27.276 100 361 835
Production nationale (millions de
tonnes). Houille 3.003 13.509 30 337 100 449 1.010
Fonte, fers, aciers 475 2.393 4.263 100 504 897
Agriculture (valeur approximative en millions de francs) 7.000 11.000 16.000 100 157 228
Recettes budgétaires totales 1.234 2.267 3.484 100 184 282
Encaisse de la Banque de France. 1.233 1.263 3.176 100 542 1.363
Richesse publique d'après la valeur successorale 51.488 119.403 196.235 100 231 381
Caisses d'épargne 192 714 4.271 100 372 2.224
ce chiffre est exagéré et doit subir une défalcation que M. des Essars fixait à 10 0/0 en 1892 et M. Gandin' en 1902 à 17 0/0. M. Gaudin a relevé dans des bordereaux de papier tout venant 2.500 effets de commerce formant ensemble une somme de 600.000 francs; puis il a calculé quel timbre chacun des effets devait payer en ap[)liquant successivement le tarif français, le tarif anglais, etc.. Sachant que 600.000 francs d'effets devaient payer un droit de timbre 3o8,0o en France, il lui a été facile de connaître, par le produit de l'impôt, le chiffre annuel en capital des effets de commerce créés en France et la progression du chiffre des effets de commerce français qui, de 24.972 millions de francs en 1891, s'élevaient en 1900 à 28.826, soit un accroissement de 10,6 0/0.
2" Un accroissement des consommations implique un accroissement des ventes et des achats. Nous donnons ci-contre le tableau des quantités consommées en France en 1850, 187o, 1900 et 1902 pour neuf articles^ (froment, pommes de terre, sucre brut, vin, alcool, thé, café, cacao et coton).
Consommation. 1850 1875 1900 1902
Froment hect. 83.641.741 98.791.752 116.462.825 119.215.000
Pommes de terre, quint. 56.282.341 92.030.130 121.098.820 110.225.902
Sucre brut quint. 1.142.256 2.642.480 4.757.980 4.978.312
Vins hect. 43.358.541 74.763.045 70.665.000 42.281.000
Alcool hect. 638.000 1.065.000 1.783.000 1.259.000
Thé kilos. 91.610 336.433 1.079.389 936.310
Café kilos. 15.345.440 47.994.893 81.988.186 85.818.920
Cacao kilos. 1.982.213 8.723.349 17.450.901 19.248.810
Coton kilos. 59.272.880 101..339.160 158.882.442 188.052.000
Si l'on examine ce tableau on reconnaît qu'entre 1830 et 1873, comme entre 1873 et 1900, la consommation de ces difTérents articles s'accroît dans des proportions importantes : de 2 k. 33 par habitant en 1870, la consommation du froment passe en 1873 à 2,69 et en 1900 à 2,99. Celle des pommes de terre de 1 q. o8 (1850) séléve à 2,50 en 1875 et à 3,13 en 1900.
' Journal de la Société de statistique, février 1903. Ce chilîre de 17 0,0 ne vaut que pour la France : c'est une erreur que de l'étendre aux pays étrangers, puisque ce chiure de 17 0/0 a été obtenu en calculant le droit de timbre sur des effets français.
2 Annuai)-e statistique de la France, l'X)2 et 1903.
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Celle du sucre brul de 3 k. 2, -en 18S0, passe à 7 k. 2 en 1875 et à 12,5 en 1900.
Celle du vin, de 1 h. 21 en 1850, était en 1875 de 2,04 et de 1,70 en 1900 (chiffre inférieur à celui de 1875, mais supérieure celui de 1850). Par contre celle de l'alcool triplait presque, passant de 1 1. 46 en 1850 (quantité imposée), à 2,71 en 1875 et à 4,66 en 1900.
La consommation du thé s'élevait de 0 k. 5, en 1850, à 0,9 en 1875 et à 2,8 en 1900. De même :
par 100 habitants. —Cacao 1850.. 5,6 1875.. 2,38 1900.. 45,1
— Café — .. 43,1 — .. 130,7 - .. 221,9
— Coton — .. 1,7 par hab. - ., 2,7 - .. 3,3
3° Développement des moyens de transport. — De 1 878 à 1900, en vingt-deux ans, le tonnage en marchandises a exactement doublé et le nombre des voyageurs triplé comme le montre le tableau suivant' :
Nombre de Voyageurs.. 152.806:132 453.192.822 426.437.000
Nombre ramené au parcours de 1 kilomètre. 5.779.387.262 14.063.018.584 13.334.778.000
Nombre détonnes... . 63.087.498 126.829.723 129.305.000
Nombre ramené au parcours de 1 kilomètre. 8.399.810.087 16.557.188.228 16.584.947.000
Recettes totales de l'exploitation 903.176.029 f 1.516.839.127 f 1.505.110.000 £
4° Opérations de bourse et de banque. — Il serait intéressant de connaître les opérations des bourses de marchandises et de valeurs : mais cela est impossible pour les bourses de marchandises et difficile pour les bourses de valeurs.
Pour les bourses de marchandises, les stocks ne nous renseignent pas sur l'activité des affaires en bourse : à des stocks bas correspondent souvent, mais pas toujours, des affaires actives. La Chambre syndicale a tout récemment imposé une taxe sur l'endos des filières, mais ce fait est trop récent pour permettre une comparaison.
Pour les bourses de valeurs, l'impôt sur les opérations de
* Annuaire statistique de la France, 1881, p. 428, 1902, p. 162 et 190 3.
bourse est un indice. d'une exactitude très relative et qui ne peut servir que pour les dernières années depuis la loi du 28 décembre 1895; en 1896 le [»roduil de rimpôt était
de 5.064.000 francs
et en 1903 de 7.366.600 —
Le développement des opérations d'escompte peut être considéré comme un indice du développement de l'activité commerciale. Le développement des escomptes de la Banr[ue de France depuis 1850 est considérable :
1850 1 milliard 171.
18G4 6 milliards 1/2.
„„ ce. ny „ on ^ 187'J 7 milliards.
ou 65 % en 20 ans {
( 1899 .... 11 milliards 746.
L'actif des grandes Sociétés de crédit (Crédit Lyonnais, Comptoir d'escompte, Société générale, Crédit industriel et Société marseillaise) était :
en 1880 de 933 millions et, fin 1904, de 3.497 — ^
soit un accroissement de près de 300 0/0 en 24 ans.
Sous toutes réserves, on peut provisoirement admettre un accroissement de 50 0/0 du chiffre des transactions en France pendant les vingt-cinq dernières années.
B. — Les succédanés de la monnaie et la masse nette des transactions.
Nous avons à nous demander ici quels sont les différents succédanés de la monnaie et quelle part il convient de leur assigner dans le règlement des échanges.
' Bulletin de Statistique, février 1905, p. 170.
2 Economiste européen, 10 mars 1905, p. 297. Actif (Portefeuille-escomptes, — Reports-avances et encaisse disponible).
1880 933 millions 1900 S.511 mlUloDB
1890 1.257 — fin 1904 3.497 —
PortefeuUle-escompteB de 484 en 1880 — de 848 en 1890 — de 1.493 en 1900 et do 2.150 On de 1904.
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l. LES VALEURS MOBILIÈRES.
On a montré que, dans le commerce international, la monnaie métallique avait un substitut dans les valeurs mobilières et on a cherché à savoir dans quelle mesure l'emploi des titres diminuait l'emploi de la monnaie métallique'. Les valeurs mobilières jouent le rôle de monnaie dans deux circonstances : 1° lorsqu'elles sont vendues à l'étranger par l'ordre du débiteur lui-même ; 2° lorsque, dans certains cas d'arbitrage provoqués par l'état du change, elles tendent à le redresser automatiquement.
Mais il est impossible de savoirdans quelle mesure elles jouent le rôle de succédané de la monnaie dans le commerce international.
II. — LES BILLETS DE BANQUE
Le billet de banque ne peut être considéré comme un véritable succédané que dans la mesure où il n'est pas un simple représentant de la monnaie métallique ^
La statistique américaine donne une évaluation générale du papier non couvert et elle permet de comparer, à deux moments, les progrès de la circulation productive à ceux du stock métallique.
mil Uarda . milliards.
Papier non couvert 12,8 14,7
Or et argent 42,3 45,2
On voit que, tandis qu'en huit années le stock monétaire or et argent progressait de 3 milliards, la circulation fiduciaire ne s'élevait que de 2 milliards. On peut en conclure que la circulation fiduciaire ne progresse pas comme le stock métallique.
1 Nogaro, Le rôle de la monnaie dans le commevce international. Thèse 1904, Ch. V, p. 97-115.
2 II faut ajouter que l'encaisse ne sert pas seulement de couverture à rémission, mais de répondant aux dépôts.
L'encaisse a un double but. En cas de crise, les billets et les dépôts viendront concurremment diminuer l'encaisse : la circulation productive ou papier à découvert dépasse en réalité le chififre apparent que révèle la différence entre l'encaisse et l'émission — elle le dépasse théoriquement de tout le montant des dépôts.
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Cette opinion se confirme lorsqu'on considère, non plus la proportion globale du papier à découvert au stock métallique, mais le rapport qui, pour une ban([ue déterminée ou plusieurs grandes banques d'émission, existe entre l'encaisse et la circulation fiduciaire.
Si l'on examine, par exemple, de 1850 à 1904 pour la Ban([ue de France lé rapport qui existe entre l'encaisse et la circulation, on voit que la circulation productive tend à diminuer : le rapport de l'encaisse à la circulation de 53,3 0/0 en 1855 et de 5,23 en 1865, s'élève à 62,6 en 1875, à 76,4 en 1885 et même à 95,3 en 1895 pour redescendre il est vrai en 1899 à 80,1 et se relever à 86,9 le 31 décembre 1904. Ce n'est pas là du reste un fait exceptionnel. Sans parler de l'Anglelerrc oii en 1899 le rapport de l'encaisse à la circulation était de .103 0/0 et en décembre 190i de 106 0/0', l'encaisse des principales banques d'émission, pendant les vingt-cinq derniènis années, s'est accrue dans des proportions beaucoup plus considérables que leur circulation : entre 1883 et 1897 l'encaisse-or des banques d'Europe s'élevait de 3.555 millions à 8.745, tandis que l'encaisse-argent progressait seulement de 500 millions et la circulation fiduciaire de 3 milliards.
L'encaisse métallique des banques ne représentait autrefois que la moitié des billets en circulation, parfois même seulement le tiers. Le 31 décembre 1903 la circulation de 27 établissements de banques d'émission s'élève à 19.397,9 millions contre une encaisse totale de 12.622 millions- (non compris l'encaisse du Trésor des États-Unis) soit 65,07 0/0 de la circulation fiduciaire.
Voici du reste pour les principaux pays le montant des encaisses-or tin juin 1904 :
• Au 31 décembre 1904, ce rapport était de 110,3 pour la Banque de Russie et 57,9 pour la Banque d'Allemagne.
- Rapport de l'Administration des monnaies et médailles, 1904, p. 88 et 103. Banque Impériale d'Allemagne, Banques d'Emissions allemandes, Banque d'Aufriclie- Hongrie, Banque Nationale de Belgique, Banque Nationale Bulgare, Banque Nationale de Danemark, Banque d'Espagne, Banque de Finlande, Banque de France, Banque Nationale de Grèce, Banque d'Italie, Banque de Naples, Banque de Sicile, Banque de Norvège, Banque des Pays-Bas, Banque de Portugal, Banque Nationale de Roumanie, Banque d'Angleterre, Banques d'Ecosse, Banques d'Irlande, Banque Impériale de Russie, Banque Nationale de Serbie, Banque Royale de Suède, Ban-
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Banque d'Aiitriche-Hongrie 1.189.7
— Nationale de Danemarck. 118.6
— d'Espagne 367 , 9
— de Finlande.. 21.3
— de France 2.776.5
— d'Italie 469.2
— de Naples 101.4
— de Sicile 40.9
— des Pays-Bas 138.0
— de Portugal 27. 1
— de Roumanie 68.5
— d'Angleterre 883 . 7
— de Serbie 18.0
— Impériale de Russie 2.222.7
— Royale de Suède . 82 . 6
— d'Émissions Suisses 116.7
— de l'Empire allemand 760 »
Trésor des États-Unis 3 . 391 »
Autres banques (Japon, etc . . ) 1 . 097 . 4
millions
Les encaisses-or (y compris le Trésor des Étale- Unis) s'élèvent donc, en 1904, à près de li milliards contre un peu plus de 19 milliards de billets soit 73,6 0/0 : ceux-ci ne sont presque plus dans les pays à monnaie saine que les représentants de l'or qui s'immobilise dans les caisses des grandes banques d'émission. Cette augmentation de l'encaisse des banques d'émission est un fait relativement récent : depuis 1890 l'encaisse d'or de la Banque de France a gagné 1.450 millions; depuis 1896 celle de la Banque impériale de Russie a progressé de 302 millions, celle de la Banque d'Autriche-Hongrie de 677 millions, et le Trésor des États-Unis, depuis 1885, de 2 milliards 1/2. L'accroissement de l'encaisse-or et la diminution de la circulation productive montre que, si le développement des transactions et de l'activité économique a pu être compensé par l'emploi des suc-
ques privées de Suède, Banques d'Émission Suisse, Baoques Nationales des Etats- Unis, Banque du Japon.
> Paul Leroy-Beaulieu, Ècoyiomiste fran(;ais, l^"" octobre 1904, et Bulletin de statistique et di législation comparée, juillet 1904. La différence entre ce chiffre et le chiffre cité plus haut de l'encaisse des 27 établissements de Banques d'émission qui devrait lui être supérieur, puisqu'il comprend l'encaisse argent, vient principalement de l'absence de l'encaisse or du Trésor des États-Unis dans le premier des deux chiffres.
cédancs de la monnaie, celte compensation ne peut venir de l'extension de la circulation productive; tout au contraire, quand on considère les billets de banque, le développement de leur emploi comme moyen de paiement', loin de diminuer la demande de monnaie métallique, a eu pour résultat de l'accroître dans des proportions assez considérables pour absorber une part importante de la production accrue.
m. — CHÈQUES ET COMPTES-f.OLRANTS, COMPENSATIONS ET Vn\EMENTS.
L'usage du cbcque est très répandu dans certains pays comme aux Etats-Unis et en Angleterre où, même pour les paiements au détail et le règlement des fournisseurs de la vie journalière, épicier, boulanger, boucber, etc. le carnet de chèques remplace le porte-monnaie. Des enquêtes ont permis de se rendre compte de l'importance de ce mode de paiement dans ces deux pays*.
Aux États-Unis, en 1871, l'enquête Garfield, portant sur 52 banques de différentes catégories, fixait à 88 0/0 la proportion des paiements en chèques, mandats et effets de commerce contre 12 0/0 en numéraire et billets. En 1881, l'enquête Knox, portant sur 2.132 banques, révélait une proportion de 94 0/0; en 1890-92, d'après l'enquête Lacey portant sur 3.474 banques, la proportion n'était plus que de 91 0/0. D'autre part, dans les paiements commerciaux, d'après une enquête de 1896, cette proportion n'est que de 40 à oo 0/0 pour le détail, 7o 0/0 pour le gros, 80 0/0 pour l'ensemble des transactions.
En Angleterre des enquêtes individuelles ont donné les résultats suivants :
1880. Jotin B. Martin 96,50 à 96,90
— Pownall :
— Londres . 97,23
— Edimbourg 86,78
— Dublin 89,90
— Banques de 261 places 72,86
' Les recensements monctaires de l'administration des finances ont constaté, nous l'avons vu, que la proportif'U des billels de banque dans la circulation s'était élevée de 67,63 0/0 en 1885 à 87,02 en 1903.
2 P. des Essars, La monnaie et le papier dans la circulation. Journal de la Société de stali^ilique de Paris, mai 1896.
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1888. J. B. Martin :
1881 . Army and Navy Stores 63 6
1881 . Civil Service Supply Association 42,3
Le mouvement des Clearing houses montre le développement considérable des compensations aux Etats-Unis et en Angleterre. A Londres, en 1839, les sommes réglées au Clearing house étaient de £... 954 millions.
En 1837de£... 1.900 millions;
1868de£... 3.425 —
1873de£... 6.070 —
1890de£... 7.801 — 1900de£... 8.970 —
1902de£... 10.028 —
1904de£... 10.564.197.000.
soit quatre milliards 1/2 de £... de plus qu'en 1873 ou une augmentation de 66 0/0 en trente ans.
Aux États-Unis le total des Clearing houses (y compris celui
de New- York) était :
En 1880 de 258.943 millions de francs.
ou, en vingt ans, une augmentation de 140 0/0.
En France, au contraire, les effets compensés à la Chambre de compensation de Paris ne s'élevaient, en 1872-73, qu'à 1.057 millions de francs et, en 1903-1904, à 8.559,8, tandis que les opérations du Clearing house de Londres s'élevaient à 250 milliards '. Mais il faut se souvenir i" que les agents de change de Paris liquident eux-mêmes leurs affaires par voie de compensa-
' Bulletin de Statistique, 1904, p. 756.
lion; 2° que la Bauqiie de France remplit pour toute la France l'office d'un vaste clearing liouse grâce à ses mandats de virements. Il y a donc lieu de tenir compte, pour la France, des virements de la Banque de France qui se sont développés dans des proportions considérables :
De 6.998 millions en 1850, les virements de la Banque de France se sont élevés, en 1875, à o9.G38, à 86.661 en 1890 et à 124.963 en 1903; s'élevant de 1800 0/0 en cinquante ans et de plus de 100 0/0 dans les vingt-cinq dernières années. On voit que les compensations des chèques et effets de commerce pour les clearing houses américaines sont remplacées en France par les virements de la Banque de France.
Mais ici encore, en face de ce développement des procédés de règlement amétalliques, il ne faut pas oublier que, si en un certain sens Taccroissement de ces succédanés de la monnaie produit une économie de numéraire, il présuppose par ailleurs un certain accroissement de la monnaie métallique. Le développement du crédit, comme celui de la circulation fiduciaire, est une des causes qui a nécessité raccroissement de l'encaisse métallique des grandes banques dont nous parlions tout à l'heure : les encaisses des Banques s'accroissent à mesure que la circulation fiduciaire s'étend et à mesure que l'usage du chèque comme du billet de banque se généralise. L'énorme développement des compensations et virements et l'extension de la circulation fiduciaire ne produisent pas une économie nette de numéraire, puisqu'ils rendent nécessaire l'extension de la base métallique sur laquelle ils reposent.
Après avoir envisagé chacun des différents succédanés de la monnaie, on doit considérer l'ensemble des moyens d'échange et de règlement amétalliques et rechercher dans quelle mesure leur emploi diminue celui de la monnaie métallique. Le développement des succédanés de la monnaie a-t-il été égal^ inférieur ou supérieur au développement des transactions? Oiiel chitTre doit-on défalquer de la masse brute des transactions pour obtenir la masse uelle? La vérification expérimentale de la théorie quantitative rencontre ici un obstacle qui nous paraît, en l'état de nos connaissances statistiques, insurmontable : il n'existe pas de statistique donnant la proportion des achats et ventes faits avec et sans monnaie. Même, si nous connaissions la pro|»ortion
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de la masse nelte à la masse brute des transactions, serionsnous en droit de nous servir des évaluations qui ont été faites du développement des transactions pendant le dernier quart du xix" siècle? Les indices indirects, sur lesquels on peut s'appuyer pour établir cette évaluation ne sont ni assez concordants ni assez généraux pour autoriser les inductions qu'on voudrait en tirer. Les évaluations, que nous n'avions acceptées que provisoirement, paraissent étrangement arbitraires; elles nous semblent destinées à montrer combien il est hasardeux et chimérique de chercher à mesurer le volume des transactions ou même ses
variations.
Les difficultés, qu'on rencontre dans l'évaluation des stocks monétaires, et les contradictions des statistiques de stocks peuvent sembler négligeables pour quelque importantes qu'elles soient en réalité. Mais, en présence de l'arbitraire des évaluations du volume des transactions, toute vérification expérimentale un peu précise de la théorie quantitative nous paraît impossible; c'est ce que pense l'un des plus fermes partisans de cette théorie, iVï. A. Marshall, qui s'exprime à ce sujet en ces termes :
« Je pense que nous n'avons pas et que nous ne pourrons pas avoir, en cette génération, de statistiques capables de nous permettre de suivre le rapport statistique entre le montant des métaux précieux ou je préférerais dire entre la quantité de monnaie et le niveau moyen des prix; car, en supposant que la masse monétaire reste la même, la hauteur de la moyenne des prix peut varier par suite de diverses causes :
1" Variation dans le volume des marchandises vendables.
2° Variation dans le nombre moyen de fois que chaque objet change de mains annuellement.
3° Variation dans le nombre de fois que chaque pièce de monnaie ou chaque élément de la masse monétaire change de mains annuellement.
4" Proportion qui existe entre les achats compris dans la circulation monétaire et ceux qui se passent en dehors d'elle ' ».
> A. Marsha41, q. 9,629 in appendix to Ihe Fiaal Report of the Royal Commission appointée! to inquire into the récent changes in the relative value of the precious metals (London, 1888y.
CHAPITRE III Comparaison des deux termes du problème
11 ne nous reste plus qu'à examiner les différents essais de vérilication expérimentale de la théorie quantitative qui ont été tentés par MM. de Foville, Au petit, Nogaro, Laughlin, Mac Lean Hardy et Mitcliell. Ces tentatives se divisent en deux catégories, selon qu'elles ont pour objet de vérifiçr expérimentalement la formule mondiale de la théorie quantitative ou sa formule nationale :
A. — Vérification de la formule mondiale de la théorie quantitative.
M. Aupetit a cherché à vérifier la théorie quantitative sous sa forme simpliste et sous sa forme complexe.
Tout d'abord, M. Aupetit a pense qu'on peut faire abstraction de l'un des deux termes du problème, la demande de monnaie, lorsqu'on n'envisage que de courtes périodes « oii la demande de monnaie peut être considérée comme constante, de telle sorte que les variations du stock métallique, l'offre seule, puissent être prises en fonctions des variations du rapport entre l'offre et la demande' ».
C'est ce qui, selon lui, est arrivé pendant la période de 1849- 1800 où la découverte des mines d'or australiennes a eu pour résultat une brusque augmentation du stock monétaire et dans la période de 1868-1879 où la démonétisation de Tarirent a jH-oduit
' Aupetit, op. cit., p. 272 : « Un premier artifice consiste à observer seulement certaines crises rapides pendant lesquelles la brusque variation de la production monétaire ne laisse pas aux autres facteurs le temps d'exercer uue influence appréciable >>.
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une brusque diminution de l'accroissement du stock annuel. L'inflation monétaire du xvi" siècle pourrait illustrer d'un exemple plus probant encore ce procédé de vérification puisqu'à cette époque les autres facteurs du problème, supposés constants, l'étaient sans doute beaucoup plus qu'aujourd'hui : les besoins circulatoires variaient alors infiniment moins et les moyens accessoires de paiement n'étaient encore guère développés.
Ne tenir compte, même pour des courtes périodes, comme le fait M. Aupetit, que de la brusque variation de la production métallique est une solution qui esquive plus qu'elle ne résout la difficulté; elle maintient la théorie quantitative dans les termes vagues d'une influence imprécise de la monnaie sur les prix et ne permet pas de constater le rapport statistique existant entre la quantité de monnaie et le niveau moyen des prix. Ce procédé de vérification qui repose sur une présomption de permanence inadéquate à la réalité n'aboutit pas à une mesure, mais seulement à une approximation de mesure : la théorie quantitative n'est-elle pas susceptible d'une vérification plus précise?
Lorsque M. Aupetit veut tenir compte des autres éléments du problème, il est conduit à des évaluations arbitraires qui prêtent à la critique. Le second procédé qu'il emploie pour vérifier la formule mondiale de la théorie quantitative fait intervenir la demande comme l'offre de monnaie. M. Aupetit cherche à calculer l'accroissement de la demande de monnaie et la proportion dans laquelle le stock d'or aurait dû augmenter annuellement pour satisfaire : 1° les besoins nouveaux de circulation; 2° la consommation industrielle; 3" la perte par le frai ; puis il compare au développement réel de la production de l'or la progression que celle-ci aurait dû subir depuis 1878 pour maintenir les prix au même niveau : cette comparaison lui permet de constater des déficits dont la courbe ne contredit pas la courbe des prix dressée d'après les index de Sauerbeck. C'est là sans contredit un procédé élégant de vérification, mais qui repose sur des bases bien fragiles. Si l^on considère les évaluations qui servent de point de départ à la comparaison, on se rend compte qu'elles sont singulièrement arbitraires. Le calcul de la proportion dans laquelle le stock d'or aurait dû augmenter pour satisfaire aux besoins nouveaux, monétaires ou industriels, repose sur des éva-
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lualions incertaines : sans parler de la slalislique de lu coiisonimation industrielle, statistique si peu digne de foi, est-on en droit de généraliser, pour le frai, les évaluations relatives à la France, alors que le taux d'usure varie selon les pays, le inornent elles pièces? Est-on surtout en droit de prendre comme indice du développement des transactions mondiales une moyenne entre le taux d'accroissement des revenus soumis à l'income la\ de 1880 à 1890 et celui du produit de l'impôt de>; patentes entre 187o et 1900?
On est donc obligé d'en revenir au premier proc(''d('! de vérification de M. Aupetit, procédé qui réduit la théorie quantitative à sa forme simpliste, à la constatation d'une influence de la monnaie sur les prix, influence mise en relief à certains moments jiar l'accroissement de la production mondiale.
B. — Vérification de la formule nationale de la théorie quantitative.
Si l'on ne peut arriver à une vérification plus jH-écise de la formule nationale dt; la théorie quantitative, peut-être peut-on mieux y parvenir lorsqu'on réduit l'application de cette théorie aux limites d'une nation : des vérifications ont été faites, pour la France par MM. de Foville et Nogaro, pour l'Angleterre par M. Nogaro, pour les États-Unis par MM. Mac Lean llard\, Laughlin et Mitchell, Les premiers se sont contentés de comparer les variations de prix aux variations du stock monétaire national telles qu'elles se dégagent des statistiques douanières et de la slatisticjue des frappes; les économistes américains ont cherché a introduire dans la comparaison l'élément transactions et l'élément crédit.
FRANCE
Pour comparer aux variations des prix le mouvement des métaux précieux, M. de Foville a pensé s'adresser aux statisli- ((ues combinées de la Douane et d»; la Monnaie : ces statisli(jues font voir quelles sont les époques où l'approvisionnement métallicjue (le la France a fait le plus de progrès; d'autre part la dou- Ide évaluation de la douane permet de suivre la marche annuelle des prix dans notre commerce extérieur et les variations
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proportionnolles de ces prix par rapport à l'année précédente'. De cette comparaison à laquelle s'est livré M. de Foville il résulte que le seul moment où apparaît une concordance est le commencement du second empire oij, à un afflux d'or, correspond une période de renchérissement. Mais cette concordance de la marche des prix et des stocks disparaît à partir de 1865.
Années. Importation nette Valeur des monnaies
de métaux précieux françaises (or et
et de argent) annuellement monnaie. frappées.
1865 226 millions 281 millions
Notre stock monétaire s'étant accru de plus de deux milliards en cinq ans, les prix auraient dû hausser : « Au lieu de cela, ils reculent de 4 à 5 0/0 en 1865, de 5 à 6 0/0 en 1866, de 4 à 5 0/0 en 1867 et de 3 à 4 0/0 en 1868. En quatre ans, cela fait, au lieu d'une hausse, une baisse énorme et voilà qui n'est pas pour fortifier en nous le respect de la théorie quantitative^ ».
De même, après 1870, à une diminution de notre stock monétaire correspond une hausse de prix qui ne s'explique pas par l'exagération des émissions de billets puisque celle hausse n'était pas spéciale à la France. De même encore, de 1891 à 1896, la douane constate un accroissement du stock métallique de 1.200 millions, alors que les prix de gros continuaient de baisser.
M. Nogaro^ a complété cet aperçu de l'indifférence des prix à l'égard des variations du stock métallique telles qu'elles résultent des statistiques douanières. M. Nogaro a comparé, entre 1849 et 1901, les prix d'après les index de Foville et la double évaluation de la douane aux mouvements d'importation etd'expor-
1 M. de Foville, La théorie quantitative et les prix, Ec. fr., 2 mai 1896. L'une des études les plus fines sur la théorie quantitative, p. 561. * De Foville, op. oit.
•1 Nogaro, op. cit., p. 176, 182.
talion des métaux précieux. Si l'on examine le tableau dressé par M. Nogaro, on ne conslalera avec lui ni une hausse corrélative à un afflux de métaux précieux ni une baisse correspondant à une diminution ou à un arrêt des importations. De I8i8 à 18."jI, on ne peut distinguer aucune corrélation entre la proportion du mouvement annuel des prix et l'accroissement annuel du stock.. En 186o-66-67 à des excédents d'importation correspond une baisse des prix &t, en 1874, une importation de 800 millions ne paraît avoir eu aucune action sur les prix. En 1888, il v a hausse malgré un déficit; malgré un autre déficit^ la baisse continue encore en 4890 et M. Nogaro paraît en droit de conclure : « Sauf pour la période de 1840 à 1850, il n'y a aucune concordance caractérisée entre les variations du stock et celles des prix ».
II. — ANGLETERRE
M. iXogaro a répété pour l'Aiigleterre' l'expérience qu'il avait faite pour la France : de 18o0 à 1900, il ne lui paraît pas possible d'établir une relation entre les mouvements des prix et les mouvements de la balance métallique; à partir de 1890, par exemple, à un excédent d'importations qui devrait produire la hausse correspond la baisse; à un accroissement du stock métallique de 1.200 millions en cinq ans répond une baisse continue de prix.
III. ÉTATS-UNIS
En .\mérique, .MM. Mac Lean Hardy, Laughlin elMitcliell ont eu l'ambition de réunir et de comparer un ensemble plus complet de statistiques; ils ont cherché à représenter ou même à. évaluer le développement des transactions pour l'introduire dans leur essai de vérification.
M. Mac Lean Hardy % pour la période qui s'étend de 1860 à 1891, a réuni, année par année, des renseignements statistiques sur les quatre points suivants :
r La circulation monétaire or, argent, papier-monnaie et bil-
• Nogaro, op. cit., p. 183-184.
- The Quantity of Moaey and Priées (1860-1891), Journal «f political Economi/' Maich. 1895.
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lets, chiffre absolu et valeur proportionnelle, d'après les états publiés par le secrétaire du Trésor,
2° Le niveau moyen des prix d'après l'enquête de 1893 et les index Aldrich-Falkner.
3° Les opérations du Clearing-house de New-York (chiffres absolus et valeur proportionnelle).
4° La prime de l'or pendant le cours forcé (1862-1878).
Quelles conclusions son auteur en a-t-il tirées? En laissant de côté la période du cours forcé (1862-1878), on peut constater une baisse de prix de 16 0/0 de 1882 à 1892 (index 1882 : 108 et 1891 : 92). Cette baisse de prix s'explique-t-elle par une contraction de la circulation monétaire? Nullement, puisque de 1882 à 1892 celte circulation s'est élevée de 269 0/0 à 367 0/0 et que, comme nous l'avons dit plus haut, c'est pendant cette période que s'est formée l'énorme encaisse du Trésor des Étals-Unis. Yeut-on faire appel au développement des transactions pour expliquer cette contradiction apparente? M. Mac Lean Hardy a fait intervenir le chiffre des compensations au Cleariug-house de New-York pour montrer que, loin de s'être accrue pendant cette période, l'activité économique était restée stationnaire : dans son tableau le mouvement du Clearing-house de New-York a été choisi comme l'indice indirect du volume de transactions, choix assez judicieux, car le mouvement des compensations représente bien, sinon la masse nette, du moins la masse brute.
M. Hardy conclut en ces termes : « La circulation et les prix aux États-Unis marchent toujours en sens contraire et, quelles qu'aient pu être les causes réelles de la dépréciation des marchandises, le plus ou moins d'abondance de monnaie n'y est pour rien ».
M. Laughlin' a voulu rendre cette tentative de vérification plus frappante encore en la traduisant par un diagramme que . nous donnons ci-contre et qui permet de comparer trois courbes :
1" Variations des prix de 1860 à 1898.
2° Variations du volume de la circulation monétaire par rapport à l'année 1860, année de base égale à 100.
3** Variation de la circulation monétaire par tête d'habitant par rapport à l'année 1860^
1 Laughlin, The principles of money (p. 328), New-York, 1903.
2 Afin de répondre à l'objection faite par le général Walker (Q. /. of E., juil-
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De celle comparaison, il rrsulle, selon M. Laughiiii, ({u'il n'exisle aucun rapport entre les variations de prix elles varialions du volume de la circulation monétaire.
SCO
BU
l'rix aux E.-r. 1860-1898.
Vo'unie de la circulatioD mo-
Détaire par rapport à 186U.
ce. Volome par tète d'halijtanl.
M. Mitcliell ' a voulu tenir compte d'une objection qui a pu èlre faite à la tentative de M. Hardy. On peut dire que le mouvement des Glearing-houses est un indice défectueuxdu développement des transactions puisqu'il indique le développement, non de la masse nette des transactions, mais de la masse brute, sans qu'on puisse savoir la proportion dans laquelle ce développement a accru ou non le besoin de monnaiemélallique. On pourrail même aller jusqu'à dire que, loin de prouver un accroissement de ce besoin de nuinérairt% le mouvement des Clearing est un indice desa décroissance. Pour parera celle critique, M. Mitcliell a cbercbé à calculer par ailleurs l'accroissement du besoin de numéraire qui vientdu développemenlde l'aclivilé économique. De 1860 à 1891, selon cet économiste, raccroissemenl
let 1895 qui prétendait qu'on ne tenait pas compte de la demande «le monnaia résultant de l'accroissement de la population.
• Quanfity theory of the Value of Money, Joum. of.poL Ec, March. 189G.
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total de volume des biens échangeables a été du double en agriculture et d'un peu moins du quintuple en industrie. L'abolition des intermédiaires et d'autres progrès semblables ont diminué le nombre de fois que les mêmes biens changent de mains et réduit dans cette mesure le volume des transactions. Le crédit s'est développé de 1 100 0/0 et la circulation monétaire s'est accrue de 350 0/0. Par conséquent, si en 1860 on représente le besoin de numéraire par tOO unités, on peut dire qu'en 1891 il était au moins égal à 500. Si, en 1860, la circulation métallique formait 63 0/0 de la totalité des moyens d'échange (y compris la circulation fiduciaire), en 1891 elle n'en formait plus que 33 0/0. Le travail de la monnaie en 1860 était de 63 0/0 des 100 unités ou de 63 unités. Donc, le travail de la monnaie, représenté en unités, s'est accru de 266 0/0. Mais d'autre part, la monnaie métallique actuellement en circulation s'est accrue de 350 0/0. Par suite on ne peut pas dire que la baisse des prix de 1860 à 1891 puisse être assignée à une augmentation du travail monétaire en disproportion avec l'augmentation delà monnaie elle-même. M. Laughlin' a dressé le tableau suivant destiné à montrer les variations de la monnaie et des prix pendant la période de crise de 1873.
ANNÉES
PRIX
Compensations annuelles
au Clearing de N.-Y.
Ensemble des dépôts aux E.-U.
Dépôts dans les banques nation'^".
Volume
de la circulation.
Le « travail monétaire » est représenté parla somme totale des compensations au Clearing-house de New- York; celle-ci montre
1 Laughlin, op. cit., p. 330.
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l'inévilable contraction du volume des transactions qui suit toute crise commerciale. La masse des échanges, de 187t à 1878, présenta une diminution de 1/3 : « C'est là, dit M. Lauglilin, une indication générale de la mesure dans laquelle le volume général des transactions décroît. Ce tableau monlri; (|ue le travail monétaire fut considérablement réduit. Mais, d'autre part, l'autre facteur, la quantité de monnaie en circulation, ne subit aucun changement ni certainement aucune diminution. Si l'on fait intervenir la théorie quantitative, une contraction du travail monétaire, sans variation dans le volume de la circulation monétaire, aurait dû produire une hausse de prix. Malheureusement pour cette théorie la dernière colonne du tableau indique une baisse de prix d'un quart à peu près. On objectera peut-être que celte baisse de prix vient de la contraction du crédit: mais les colonues 3 et 4 prouvent qu'au contraire il \ a eu développement du crédit' ».
C. — Conclusions sur l'influence du facteur monétaire sur les variations de prix.
Se fondant sur les travaux de MM. Hardy et Mitchell, M. Laughlin prétend que la théorie quantitative est contredite par les faits et il déclare que cette contradiction résulte du vice indélébile dont est entachée la théorie quantitative. Selon M. Laughiin, cette théorie repose sur une erreur radicale : la confusion entre les deux fonctions de la monnaie, la fonction d'étalon et la fonction de moyen d'échange, fonctions historiquement et logiquement séparables. Quand on construit une théorie des prix, on doit envisager la monnaie, non dans sa fonction de moyen d'échange, mais dans sa fonction d'étalon, et c'est tout le contraire que font les adeptes de la théorie quantitative^ Nous
* Laug}ilin, p. 331, op. cit.
2 Laughiin, p. .331, op. cit., p. 342. — Voici comment on peut résumer la pensée de M. Laughiin. Sa critique repose sur l'indépendance qu'il prétend exister logiquement entre les deux fonctions de la monnaie. Les moyens d'échange peuvent varier f-n quantité sans atteindre dans sa valeur l'étalon et, pai- conséquent, sans avoir aucun effet sur le niveau des prix. Ce ne sont pas les quantités d'or employées comme moyen d'échange, mais la baisse de sa valeur comme étalon (baisse duc, selon Laughiin, à une diminution du coût d'acquisition) qui détermine une variation dans le niveau des prix des autres marchandises, avant toute monétisation des
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n'irons pas aussi loin que M. Laughiin. Nous ne croyons pas qu'on puisse détacher la fonction d'étalon de la fonction de moyen d'échange. La monnaie est une marchandise qui ne peut servir d'étalon que parce qu'elle est échangeahle et qu'en fait elle s'échange. Historiquement la marchandise-étalon n'a jamais été exclusivement une commune mesure des valeurs : les bœufs dont parle Homère, les poissons secs qui en Islande, au xv" siècle, servaient d'étalon, avaient été choisis comme mesure de la valeur parce qu'ils étaient les biens les plus recherchés et servaient par suite de moyens de paiement et d'échange. Logiquement, on ne peut concevoir une marchandise-étalon qui ne remplirait pas, dans certains cas, la fonction de moyen d'échange; même dans les pays où le système des chèques et compensations est le plus perfectionné, la marchandise-étalon, l'or, sert encore, dans une importante proportion, d'intermédiaire des échanges.
Des expériences négatives de vérification expérimentale on ne peut pas dire qu'elles infirment la théorie quantitative, mais seulement qu'elles ne la confirment pas ; elles ne doivent pas nous amener à refuser à la monnaie toute influence sur les prix : ce serait là une exagération semblable à celle que commettent certains partisans de la théorie quantitative qui n'aperçoivent que le facteur monétaire et ne tiennent pas compte des autres causes générales de variation de la valeur d'échange de la monnaie. Tout ce qu'il nous semble permis de conclure des tentatives de vérification expérimentale, c'estque l'influence de la monnaie sur les prix n'est pas exclusive et qu'elle n'est pas mesurable.
L'influence de la monnaie sur les prix n'est pas exclusive. C'est pour cette raison qu'il est si difficile d'isoler l'influence du
quantités d'or et d'argent nouvellement produites comme moyen d'échange. La comparaison entre le coût d'acquisition de l'or et celui des autres marchandises, comparaison dont résulte le prix, est antérieure à l'accroissement du stock monétaire : « La modification de la valeur a lieu antérieurement, pour des causes existant avant l'enregistrement actuel des prix sur le cadran du commerce, et c'est elle qui détermine en réalité les prix auxquels les moyens d'échange se conforment ensuite comme une chose qui va sans dire et comme un enregistreur des événements ». Dans l'ordre des événements, l'évaluation entre les marchandises et la monnaie métallique a lieu avant que la comparaison entre les moyens d'échange nu masse de monnaie en circulation et la masse des transactions puisse être faite. L'évaluation précède l'échange : l'opération d'échange ne peut théoriquement ni pratiquement avoir lieu tant que le taux d'échange n'a pas été fixé. La quantité des moyens d'échange est l'effet et non la cause de l'évaluation.
facteur moDelaire et de la mesurer. La hausse et la baisse di's prix, ({ui mesurent la hausse et la baisse de la valeur d'échange de la monnaie, tiennent à des causes multiples et non à une cause unique. Le prix n'exprime-t-il pas la relation d'échange qui existe entre la monnaie et les marchandises? Comment alors faire abstraction de l'un des deux termes du rapport et des causes qui peuvent l'affecter, pour n'envisager exclusivement que l'autre terme et ne tenir compte que des causes qui sont spéciales cà celui-ci? Les variations de prix et les variations inverses de la valeur d'échange de la monnaie peuvent s'expliquer par l'aclion de causes qui tiennent aux métaux précieux comme par l'opération de causes qui en sont indépendantes, nous voulons parler des progrès techni(iues et économiques qui réduisent le coût de production et le coût de transport des marchandises. Ainsi la hausse de la valeur d'échange de la monnaie, qu'indi(jue la baisse des prix, peut provenir soit d'une baisse de la valeur des marchandises, baisse due à la diminution de leur prix dt; revient, soit d'une hausse de- la valeur des métaux précieux, hausse due à une augmentation de la demande ou à une contraction de l'offre di; ceux-ci, soit encore à la combinaison de ces deux ordres de causes agissant dans le même sens. On 'pourrait être tenté de confondre ces deux causes parce que leur cflet est le même. Mais le même effet peut être produit par diverses causes, les unes provenant des marchandises, les autres des métaux précieux, mais qui, les unes et les autres, ont le même résultat : l'effet produit par leur concours doit être attribué non à l'une d'elles exclusivement, mais à leur combinaison.
On ne peut parler de contraction monétaire qu'en faisant des réserves; cette expression ne met en relief qu'un des deux aspects de la question : rinfluence des variations qui ont pu se produire dans les conditions de l'otïre et de la demande des métaux précieux. 11 existe des causes particulières aux marcliandises (|ui ont agi dans le sens de la baisse des prix : la cause générale de baisse qui provient des marchandises n'est que la somme de ces causes particulières. La réduction du prix de revient d'un nombre considérable de produits a permis l'accroissement des quantités produites, accroissement (jui, de son coté, a eu pour effet un développement de la demande de moyens d'échange. Si l'on admet cette explication, une certaine sommt^
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de monnaie pourrait acheter une plus grande quantité de biens qu'auparavant : la cause première de cette variation du pouvoir d'achat de la monnaie serait la diminution du coût de production des marchandises et la cause seconde, l'accroissement de la demande des métaux précieux qui en est résulté.
Apres avoir admis parmi les causes de la hausse de la valeur d'échange de la monnaie la réduction du prix de revient des marchandises*, on doit se demander si des causes spécifiquement métalliques sont venues contrarier ou accentuer cette tendance; on doit porter son attention sur la variation qui a pu se produire dans la valeur des métaux précieux, variation que nous allons maintenant chercher à préciser. Nous ne nous occuperons que de l'or et cela pour deux raisons :
1° Parce que M, Potier étudiera plus particulièrement la question de la valeur de l'argent et de ses variations.
2" Parce que la fonction d'étalon tend de plus en plus, à travers l'univers, à être réservée à l'or : ce métal, tout en partageant avec d'autres moyens d'échange la fonction d'agent de circulation, tend à monopoliser celle de mesure de la valeur.
Les variations de la valeur des métaux précieux peuvent provenir soit d'un changement dans les conditions deTolTre (variation du coût de production ou des quantités produites), soit d'un changement dans la demande (variation de la consommation monétaire ou industrielle). On a en effet expliqué les variations de la valeur de l'or, les uns par un abaissement du coût de production, les autres par une modification dans les quantités produites, d'autres enfin par une variation de la demande. Pour savoir s'il y a eu variation et d'oih cette variation provient, il nous faut considérer successivement d'abord l'offre, puis la demande.
L'offre des métaux précieux peut varier, soit en raison du coût de production, soit en raison des quantités produites. Les conditions de l'offre des métaux précieux peuvent varier en raison du coût de production : une réduction de ce coût peut avoir pour
• M. Arnauné, dans Le crédit, la monnaie et le change, p. 56, cite de nombreux exemples de ces transformations économiques. C'est le fret de la tonne de blé de New-York au Havre qui, de 56 francs en 1879, tombe à 10 francs on 1893; la substitution des méthodes de Bessemer et Siemens Martin qui opèrent la transformation directe de la fonte en acier et font tomber le prix des rails d'acier de 216 francs la tonne en 1879 à 145 en 1900 et des aciers marchands et spéciaux de 585 en 1879 à 283 francs en 1900, etc.
résultat d'abaisser la valeur du métal. C'est ce qiront pensé certains économistes qui ont vu dans la réduction du prix de revient une cause générale de baisse pouvant s'a|»pliquer aussi bien à Tor qu'aux autres marchandises : « Pourquoi, a-l-on dit', cette môme réduction du prix de revient (([u'on constate pour les autres marchandises) ne se serait-elle pas manifestée aussi dans l'extraction des métaux précieux ? Et, s'il en est ainsi, comment le prix, c'est-à-dire le rapport entre la valeur des produits et celle des métaux précieux, pourrait-il èlre modifié par une cause affectant également les deux termes du rapport ? » .M. Laughlin '■* estime que, par suite des perfectionnements des méthodes d'extraction et de traitement, il s'est produit une réduction des frais de production de l'or, réduction qui a eu pour résultat une baisse de son coùl d'acquisition et de sa valeur.
Y a-t-il eu réellement un abaissement des frais de production de l'or? et comment le coût de production a-t-il |>u influer sur la valeur de ce métal ? L'étude de M. Brocard sur les frais de production de l'or nous permet de déterminer dans quelle mesure il est vrai de dire qu'il y a eu, pour l'or, abaissement des frais de production. Tout d'abord il ne convient pas, comme le montrera M. Brocard, de parler de coût de production en général, mais de frais de production moyens : « Les frais de production d'une mine ou d'un ensemble de mines ne sont en effet qu'une moyenne entre les frais de production de différents minerais dont la teneur et les conditions d'exploitation varient ou peuvent variera chaque instant. Or, cà mesure que les frais de production moyens tendent à diminuer par l'effet de l'amélioration des méthodes d'extraction et de traitement, les Compagnies minières en profilent pours'attaquer à des minerais plus faibles ou d'une extraction plus difficile, ce qui accroît d'autant les frais de production moyens' ». C'est là une moyenne perpétuellement changeante et flottante. On ne peut donc pas parler, pour l'or, d'un abaissement général et [)ermanent du coût de produc-
' Gide, Bulletin bibliographique de la liri'ue d'éconontie politiqite, décembre
2 Laughlin, op. cit., p. 3i3.
3 Brocard : <■ Malgré la tendance certaine à la rt'duction des frais do la production de l'or, ces Irais subissent, pour la même mine ou le même groupe de mines, des écarts considérables tantôt dans le sens de la hausse, tantôt dans le sens de la baisse, si bien que leur moyenne est perpétuellement changeante et flottante -.
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lion, mais seulement d'un abaissement momentané et instable des frais de production moyens. Cet abaissement, quand il se produit n'a pas pour résultat de diminuer le coût d'acquisition de l'or, mais de développer la production, de l'étendre à des mines et à des minerais d'ordre inférieur et, par suite, de relever le niveau un moment abaissé des frais de production moyens : il n'a pour effet que de créer une rente au profit de certaines mines et de certaines régions minières'.
Ainsi une baisse du coût de production de l'or se traduit : 1° par une rente au profit de certaines mines et non par un abaissement du coût d'acquisition ;
2° par une augmentation des quantités produites et l'exploitation de mines et de minerais moins riches.
Mais alors, dira-t-on, le coût de production, qui n'a pas une influence directe sur la valeur de l'or, va en exercer une indirectement par suite de l'augmentation des quantités offertes? L'accroissement des quantités produites n'a pas pour effet nécessaire une baisse de la valeur de l'or. D'abord, pour les métaux précieux, la production annuelle n'a pas, au point de vue de l'offre, la même importance que pour les autres marchamdises : en 1902, le stock d'or mondial s'élevait à 26.900 millions et la production annuelle à 1.533 millions, soit seulement au 1/17° du stock. Mais surtout, dans laconstitution delà valeur de l'or, l'offre est un facteur moins important que la demande : l'or n'est pas un bien économique qu'on puisse produire en quantités illimitées et sa valeur dépend moins du coût de production que de la demande. Des trois hypothèses pouvant expliquer la variation de la valeur de l'or (réduction du coût de production, accroissement des quantités produites, développement de la consommation), la troisième seule, qui fait intervenir la demande, nous paraît exacte.
La demande est le facteur déterminant de la valeur de l'or. A cette influence prédominante de la demande, il est une raison permanente et une raison temporaire, une raison de nature et
' Levasseur, La question de l'or, p. 139 : « La théorie de la rente s'applique aussi bien à l'exploitation des mines... le coût de production est déterminé par le prix de revient à la mine la plus pauvre. On doit entendre par coût de production le prix de revient dans la mine le moins avantageusement exploitée ». Brocard : « Certaines régions minières, certaines mines dans la même région et certains minerais dans la même mine jouissent d'une véritable rente qui se déplace et varie sans cesse. Les variations de cette rente paraissent devoir échapper à toute mesure ».
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une raison de moment. Il est une raison permanente et en effet, par la nature même de sa fonction monétaire, Tor est l'objet d'une demande générale et illimitée si l'on peut dire, tandis que les marchandises ne sont l'objet que d'une demande particulière et limitée : l'or répond à tous les besoins puisqu'il sert de moyen d'échange, tandis que la demande de toute autre marchandise se limite aux besoins satisfaits par son utilité particulière. A l'influence prédominante du facteur demande sur la valeur de l'or, il est aussi une raison de moment. Pendant les vingt-cinq dernières années, des besoins nouveaux ont accru la demande monétaire et la demande non monétaire de l'or : démonétisation dt; l'argent et adoption de l'étalon d'or par de nombreux pays, développement de l'activité économique et des transactions, extension de la circulation fiduciaire et accroissement corrélatif de l'encaisse des grandes banques d'émission, développement enfin de la consommation industrielle. L'accroissement de la production annuelle de l'or, production qui de 160.000 kilos en 1880 s'élève en 1903 à 494.000 kilos, c'est-à-dire à plus du triple, ne paraît pas avoir pu contrebalancer l'augmentation du besoin d'or. Un seul des facteurs de la demande de ce métal, les encaisses des grandes banques que nous avons évaluées à 14 milliards et dont les plus importantes sont de formation récente, égalent la production de douze années (1891-1902). Le monnayage de l'or pour les vingt-trois dernières années (1880 à 1902) s'est élevé à 23 milliards et la consommation industrielle annuelle est passée de 90.000 kilos en 1885 à 12 1.610 en 1902: l'industrie a consommé, en 1902, pour une valeur de 418,9 millions d'or contre 300,9 en 1885. 11 y a donc eu à la fois accroissement de la consommation monétaire et accroissement de la consommation industrielle de l'or; cet accroissement paraît avoir dépassé l'accroissement la production annuelle* : c'est en ce sen^qu'on peut parler de
' Si l'on veut exprimer sous une forme simpliste la disproportion entre l'otlVe et la demande d'or pendant les vingt-cinq dernières années, on peut représenter l'oirre par la production annuelle, la demande par le monnayage et la consommalion industrielle :
On a d'un cote production (1880-1902) ... 20.907 millions.
de l'autre : 1» consommation industrielle 7.90ri
2o monnayage 23.000
3U.'A'5 millions.
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contraction monétaire. Il semble résulter des faits que la hausse de la valeur d'échange de la monnaie, que révèle le mouvement des prix, est due à rabaissement du prix de revient des marchandises et à l'accroissement de la consommation monétaire et industrielle du métal jaune.
Il ne suffit pas de dire que l'influence de la monnaie sur les prix n'est pas exclusive; il faut ajouter qu'elle n'est pas mesurable. 11 n'est pas permis d'affirmer qu'étant donnée la complexité du problème, une vérification quantitative de celte influence ne sera jamais possible ; mais aujourd'hui, en l'état de nos connaissances, la recherche d'un rapport statistique entre les variations du facteur monétaire et les variations des prix rencontre, comme nous avons essayé de le montrer, des obstacles dirimants. Lorsque nous avons cherché à mesurer, d'une part, les variations des stocks monétaires et de la vitesse de circulation de la monnaie et, d'autre part, le volume des transactions et le besoin de numéraire, notre analyse quantitative s'est heurtée, soit à des évaluations contradictoires (stocks monétaires), soit à des évaluations arbitraires (masse brute et masse nette des transactions), soit même à des évaluations impossibles (vitesse de circulation).
Quand nous avons voulu faire la synthèse de ces résultats fragmentaires, nous nous sommes trouvé en présence d'évaluations particulières non généralisables et sans commune mesure entre elles : nous ne nous sommes pas cru autorisé à nous servir, pour les rapprocher et les comparer, d'évaluations globales fondées sur des bases si fragiles qu'elles n'auraient eu aucune rigueur scientifique. Nous avons du nous résigner à des conclusions plus modestes que celles que permettraient d'espérer certaines formules de la théorie quantitative : il faut se contenter d'accepter cette théorie sous sa forme simpliste, sous sa forme de constatation générale et vague d'une relation entre la quantité de monnaie et les prix sans que les faits permettent de préciser cette relation quantitative.
(en supposant de 1880 à 1902 une consommation industrielle moyenne de 100.000 k.).
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