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THÉORIE 11 VTHéHATIQU E DS L’ÉCRWGE.
C’est une question encore débattue entre économistes, que do savoir si l’économie politique est une science proprement dite ou une science d’application. Je crois, pour ma part, non pas qu’elle est à la fois l’une et l’autre (car une science ne saurait être à la fois science proprement dite et science d’application), mais quil y a liea de distinguer, d’une part, sous le nom à'Economie politique pure, l’étude pure et simple des effets naturels et nécessaires de la libre concurrence en matière de production et d’échange, et, d’autre part, sous le nom d Économie politique appliquée, la démonstration de la conformité de ces effets avec l’intérêt général et, conséquemment, l’énumération détaillée des applications du principe de la libre concurrence, ainsi démontré, à l’agriculture, à l’industrie, au commerce, au crédit. N’est-il pas nécessaire, en effet, de savoir au moins quels sont les résultats du laisser-faire laisser-passer, pour pouvoir dire que ces résultats sont bons et avantageux ? Cette nécessité est tellement évidente qu’elle s’impose même aux économistes qui contestent à l’économie politique pure son existence. Ils font de l’économie politique pure, mais ils la mêlent à l’économie politique appliquée, de telle sorte que notre rôle est moins d’affirmer la science dont il s’agit que de la mettre à part en précisant son objet, son caractère et sa méthode.
Pour cela, supposons un pays où existeraient en quantités déterminées telles et telles variétés de services producteurs, savoir des terres, des hommes et des capitaux, et où l’on déciderait de laisser, à partir d’un moment donné, la production et l’échange s’effectuer "ms l’empire de la plus libre concurrence, du plus complet, du
plus absolu Iaisser-faire laisser-passer, abstraction faite de tout®' considération d’intérêt ou de justice, je veux dire non pas du tous parce que l’on croirait cela plus utile ou plus équitable, mais uniquement pour savoir ce qui arriverait. Eh bien ! sans attendre l’expérience, on peut dire que, dans ce pays, au bout dun certain temps de ce régime, il arriverait nécessairement trois choses.
1° Il y aurait telles et telles espèces de produits en quantités déterminées : tant d’hectolitres d’avoine, tant d’hectolitres de blé, tant de livres de café, etc. On serait, il va sans dire, plus ou moins bien renseigné par la statistique sur ces diverses quantités de produits ; toujours est-il qu elles seraient a chaque instant parfaitement déterminées ou mathématiques ;
2° Tous ces produits auraient chacun un prix déterminé, c’est adire qu'ils s’échangeraient les uns contre les autres en certaines proportions déterminées de quantité : 1 hectolitre de blé s’échangerait contre 2 hectolitres d’avoine et contre 10 livres de café, etc. Ces prix, bien entendu, seraient plus ou moins susceptibles de varier d’un moment à l’autre ; il n’en est pas moins vrai qu’ils seraient, eux aussi, à chaque instant, parfaitement déterminés ou mathématiques ;
3° Enfin, tous les services producteurs existant dans le pays auraient également chacun un prix déterminé ou mathématique : telle ou telle terre se vendrait tant et se louerait tant ; le salaire de tel ou tel travailleur serait de tant par journée ; l’intérêt du capital serait de tant pour cent par an.
Tels sont donc les effets naturels et nécessaires de la libre concurrence en matière de production et d’échange. L’étude de ces effets doit, à mon sens, être poursuivie d’une manière spéciale, indépendamment de toute question et antérieurement à toute conséquence d’application. Elle constitue, d’ailleurs, un problème extrêmement vaste et compliqué qu’en vue d’une solution plus facile on peut, je crois, partager en deux autres.
Laissant d’abord de côté, pour la considérer plus tard, Wlte circonstance que 1 avoine, le blé, le café, etc., sont des produits, et n’y voyant que des marchandises qui s'échangent sur un marché, on cherche la relation qui existe entre les quantités de ces ma t-
chandises et leurs prix sous l’empire de la libre concurrence. C’est un premier problème qui forme l’objet de la Théorie mathématique de l’échange et qui pourrait à la rigueur s’énoncer ainsi : — Etant données les quantités des marchandises, formuler le système d’équations dont les prix de ces marchandises sont les racines.
Cette première théorie une fois élaborée, faisant alors intervenir cette circonstance essentielle que les marchandises en question résultent de l’association de services producteurs, on cherche la relation plus complexe qui existe entre les quantités de ces services producteurs,*les quantités des produits fabriqués, les prix de ces produits et les prix des services producteurs, toujours dans Thypothèse d’une production et d’un échange régis par la libre concurrence. C’est un second problème qui forme l’objet de la Théorie naturelle de la production et qui peut, si l’on veut, se poser en ces termes : — Etant données les quantités des services producteurs, formuler le système d'équations dont 1“ les quantités des produits, 2° les prix de ces produits, el 3» les prix des services producteurs sont les racines.
Ainsi envisagée, la Théorie de la richesse sociale ou Economie politique pure apparaît clairement avec le. caractère d’une scienco proprement dite physico-mathématique. Est-ce à dire toutefois que ce caractère n’ait jamais été reconnu jusqu’ici à l’économie politique? Bien loin de là. Quoi de plus apparent que le caractère de science naturelle donné par les Physiocrates à l’économie politique ? Nonseulement ils le donnent avec raison à l’économie politique pure, «mais ils le donnent aussi, à tort selon moi, à l’économie politique appliquée. Et tous les économistes anglais, depuis Ricardo jusqu’à J.-S. iMill, n’ont-ils pas traité 1 économie politique pure comme une mathématique véritable? Assurément. Leur seul tort, dirai-je vo-< lontiers, est d’avoir tenu à faire cette mathématique dans le langage ordinaire el de ne l’avoir faite, par cë motif, que d’une façon à la fois très-pénible et très-imparfaite.
M. Cournot est le premier qui ait tenté franchement et sérieusement l’application des mathématiques à l’économie politique. 11 l’a fait dans un ouvrage intitulé : — Recherches sur les principes mathématiques de la théorie des richesses, publié en 1838, et qu'au-
cun auteur français, à ma connaissance, n’a jamais critiqué. Voie* plusieurs années que je travaille de mon côté à élaborer l'économie politique pure comme une science naturelle et mathématique. J y suis parvenu en me fondant sur d’autres principes économiques et en recourant à d’autres procédés mathématiques que M. Cournot.
11 part du monopole pour arriver à la concurrence indéfinie, et je crois préférable de partir de la concurrence indéfinie, qui est le cas. général, pour arriver au monopole, qui est un cas particulier. Il emploie couramment le calcul infinitésimal, et j ai réussi à ne recourir, au moins pour établir la base de ma théorie, qu aux, formules élémentaires de la géométrie analytique. Ainsi, nos recherches ne se confondent point et je crois pouvoir dire que je ne lui ai rien emprunté que sa méthode ; mais cela seul est déjà beaucoup, et j’ai tenu à mentionner l’auteur d’une tentative remarquable sur laquelle je répète qu'aucun jugement n’a été porté et à laquelle, par conséquent, j’oserai dire que justice n a pas été^ rendue.
Des deux problèmes en lesquels j’ai résumé l’économie politique pure, j’aborderai seulement le premier; encore ne veux-je pas exposer la théorie mathématique de l’échange, mais seulement le principe sur lequel elle repose. La méthode la plus ordinaire nous commande d’étudier l’échange de deux, marchandises avant d’étudier l’échange d’un nombre quelconque de marchandises entr’elles 11 est certain d’ailleurs que, par l’intervention du numéraire et de la monnaie, le second cas se ramène en partie au premier. Prenons donc deux marchandises quelconques que nous pourrons supposer être 1 avoine et le blé, ou que même nous désignerons plus abstraitement encore par (A) et (B). Et figurons-nous un marché sur lequel arrivent d’un côté des gens qui ont de la marchandise (A) et qui sont disposés à en donuer une partie pour se procurer de la marchandise (B), et d’un autre côté des gens qui ont de la marchandise (B) et qui sont disposés à en donner une partie pour se procurer de là marchandise (A). Il arrivera, je suppose, que cette avoine et ce blé, ou cet A] et ce {B;-, s’échangeront finalement dans ta
proportion de 2 contre 1, autrement dit que le prii de (A) en (B) sera de 1 /2 et que le prix de (B) en (A) sera de 2. Quels sont les éléments constitutifs de ces prix? Telle est la question qui va nous occuper.
Tout le monde ici dira : — Ces prix seront déterminés par le rapport de l’offre et de la demande. Et c’est, en effet, ce que dit la science actuelle. Malheureusement, c’est là, comme l’a fait observer M. Gournot, une réponse qui n’est pas précisément inexacte tant que les termes en demeurent vagues et indéfinis, mais qui peut devenir et qui devient effectivement tout à fait fausse dès qu’on essaie de la préciser. Qu’appelez-vous l’offre ? Est-ce la quantité totale de la marchandise apportée sur le marché? Soif. Et qu’appelez-vous la demande ? Est-ce là quantité totale de marchandise qui serait nécessaire pour satisfaire à discrétion les besoins de tous les échangeurs qui sont sur le marché? Je le veux bien. Seulement si, après cela, vous donnez au mot de rapport son sens mathématique, qui est celui de quolient, je suis forcé de déclarer que le prix n’est le rapport ni de l’oflre à la demande, ni de la demande à l’offre. C’est tout autre chose, comme je le montrerai tout à l’heure.
Songeons que ces prix, qui sont les rapports ou quotients inverses des quantités de marchandise échangées, sont des quantités mathématiques. Le prix de l’avoine en blé, ou de (A) en (B), est de 1/2, ce qui veut dire qu’on obtient 1 de (A) à la condition de donner 0.50, et non pas 0.45 ou 0.55, de (B). Le prix du blé en avoine, ou de (B) en (A), est, par cela même, de 2, ce qui veut dire qu’on obtient 1 de (B) à la condition de donner 2, et non pas 1.95 ou 2.05, de (A). Il faut donc faire une théorie qui indique rigoureusement les éléments de ces prix, si on le peut, ou ne rien dire du tout si cela est impossible ; mais il ne faut, en aucun cas, employer des expressions qui, sous l’apparence d’une rigueur scientifique, ne cachent qu’obscurité et incertitude. Eh bien! Je le sais, beaucoup de personnes pensent et disent que les éléments en questioq nous échappent, ou tout au moins qu’ils échappent au calcul. Mais ici prenons garde aux malentendus. Peut-être l’application des mathématiques à l’économie politique comportera-t-elle
un jour ou l’autre la substitution, dans certains cas donnés, du calcul au mécanisme de la hausse et de la baisse sur le marché. Quoi qu'il en soit, ce n’est pas de telles applications numériques qu’il s’agit ici. Ce que poursuit exclusivement la théorie mathématique de l’échange dont j’expose ici le principe, c’est l’expression mathématique de ce mécanisme de la libre concurrence. Sans dqute, et même dans cette opération d’analyse essentiellement abstraite, générale et théorique, il est un point où le calcul doit s’arrêter devant la multiplicité et la diversité des dispositions individuelles, des idiosyncrasies, devant le fait du libre-arhitre. Mais j’espère faire voir qu’avant d’en arriver là, on peut s’avancer, dans la théorie de l’échange et des prix, beaucoup plus loin que n’a été jusqu’ici la loi dite de l’offre et de la demande.
Avant tout, il nous faut définir avec précision le mécanisme de cette libre concurrence que nous supposons régir notre marché. Transportons-nous, pour cela, sur un marché libre, et voyons comment il fonctionne. Entrons, par exemple, au marché au blé et rendons-nous scrupuleusement compte des opérations qui s’y effectuent. C’est peut-être le point le plus délicat, dans les sciences physico-mathématiques, que d’emprunter ainsi à la réalité les données expérimentales sur lesquelles l’esprit établit ensuite la série des déductions rationnelles.
Le marché s’ouvre, et l’on met à prix à 20 fr. l’hectolitre. Sur ce, des gens qui sont vendeurs a 20 fr. ou moins offrent une certaine quantité d’hectolitres de blé au prix de 20 fr. Nous appellerons offre effective 1 offre ainsi faite d’une quantité déterminée de marchandise à un prix déterminé. Par contre, des gens qui sont acheteurs à 20 fr. ou plus demandent une certaine quantité d’hectolitres de ble au prix de 20 fr. Nous appellerons demande effective cette demande d’une certaine quantité de marchandise à un certain prix.
Nous avons maintenant trois hypothèses à faire suivant que la demande est égale, supérieure ou inférieure à l’offre.
l r ' Hypothèse. On demande à 20 fr. une quantité égale à celle qui est offerte à ce même prix. Chaque vendeur ou acheteur trouve exactement ce qu’on appelle sa contre-partie chez un acheteur ou vendeur. Le cours de 20 fr. se maintient ; il y a état stationnaire ou équilibre du marché.
2e Hypothèse. Les acheteurs ne trouvent pas leur contre-partie, ce qui prouve que la quantité d’hectolitres de blé demandée au prix de 20 fr. est supérieure à la quantité offerte au même prix. Ceux d’entre eux qui sont acheteurs à 20 fr. 05 ou plus demandent à ce prix. Ils vont à l’enchère.
Cette enchère produit un double résultat : 1° Des acheteurs à 20 fr. qui ne sont plus acheteurs à 20 fr. 05 se retirent ; 2<> des vendeurs à 20 fr. 05 qui n’élaient pas vendeurs à 20 fr. surviennent. Ainsi, par un double motif, il y a réduction de l’écart entre la demande effective et l’offre effective. Si l’égalité est rétablie, la hausse s’arrête là ; sinon, il y a enchérissement de 20 ff. 05 à 20 fr. 10, de 20 fr. 10 à 20 fr. 15, jusqu’au rétablissement de l’égalité entre l’offre et la demande. Il y a alors nouvel état stationnaire à un cours plus élevé.
3 8 Hypothèse. Les vendeurs ne trouvent pas leur contre-partie, ce qui indique que la quantité d’hectolitres de blé offerte au prix de 20 fr. est supérieure à la quantité demandée à ce prix. Ceux d’entre eux qui sont vendeurs à 19 fr. 95 ou moins offrent à ce prix. Il vont au rabais.
Double résultat : 1° retraitée vendeurs à 20 fr. qui ne sont plus vendeurs à 19 fr. 95 ; 2o survenue d'acheteurs à 19 fr. 95 qui n’étaient pas acheteurs à 20 fr. Réduction de l’écart entre l’offre et la demande. Baisse, s’il le faut, de 19 fr. 95à 19 fr. 90, de 19 fr. 90 à 19 fr. 85, jusqu’au rétablissement de. l’égalité. A ce moment, nouvel équilibre à un cours plus bas.
Nous allons étudier le phénomène des prix se produisant dans ces conditions de concurrence supposées rigoureuses, en faisant abstraction des petites circonstances perturbatrices comme en physique, en mécanique, on fait abstraction tout d’abord, sauf à les introduire ensuite dans les formules, de la résistance des milieux, du frottement, etc. Seulement, nous écarterons aussi l’intervention
de la monnaie. Pour avoir une idée exacte do mécanisme de la concurrence, il nous a bien fallu l’emprunter à l’un de ces marchés où se fout des ventes et des achats de marchandises contre or et argent; mais il est clair que l’intervention de la monnaie, qui est ♦ une simplification pratique, est une complication théorique qui doit
être écartée. Revenons donc à l’échange direct de blé eontre avoine, et, pour commencer, examinons les dispositions à l’enchère des porteurs de l’une et l’autre marchandise.
Prenons, par exemple, un porteur de blé entre tous. Cet individu a du blé, mais il n’a pas d’avoine ; il est désireux de garder une certaine quantité de blé pour lui, et disposé à en céder une certaine quantité en échange d’avoine pour ses chevaux. Quant aux quantités respectives qu’il gardera et qu’il eèdera, elles dépendront du prix de l’avoine et de la quantité d’avoine qu’il demandera eu égard à son prix. Comment cela ? C’est ce qu’il faut voir. Eh bien, au prix de zéro (s’il faut donner zéro hectolitre de blé pour avoir 1 hectolitre d’avoine, autrement dit, si l’avoine est gratuite) notre homme demandera de l’avoine à discrétion, c’est-à-dire en quantité suffisante pour tous les chevaux qu’il a et même pour tous ceux qu'il peut avoir dans l'hypothèse où les chevaux ne coûtent rien à nourrir. Aux prix successifs de 1/1000, 1/100,1/10, 1/5,1/2... (s’il faut donner 1/1000, 1/100, 1/10, 1/5, 1/2... hectolitre de blé pour avoir 1 hectolitre d’avoing) il réduira de plus en plus sa demande. Aux prix de 1,2,5, 10... (s’il faut donner 1,2,5, 10... hectolitres de blé pour avoir 1 hectolitre d’avoine) il la réduira encore davantage. Enfin, à un certain prix plus ou moins élevé, au prix de 100 par exemple (s’il faut donner 100 hectolitres de blé pour avoir 1 hectolitre d’avoine) notre homme ne demandera plus du tout d’avoine parcèque, à ce prix là, il ne pourra plus ou ne voudra plus nourrir un seul cheval. 11 est donc bien exact que, dans tout cela, la demande effective d'avoine diminue toujours au furet à mesure que le prix augmente : elle part d’un certain chiffre au prix de zéro, pour aboutir à zéro à un certain prix.
Telles sont les dispositions à l’enchère du premier porteur de blé. Si cet homme va lui-même sur le marché, il peut laisser ses dépositions à l’état virtuel et non effectif, c’est-à-dire ne déter-
miner sa demande que le prix une fois connu. Même alors, ces dispositions n’en existent pas moins. Mais si, par exemple, il était empêché de se rendre en personne sur le marché, ou si, pour une raison ou pour une autre, il devait donner sa commission à un ami ou ses ordres à un agent, il devrait prévoir tous les prix possibles depuis zéro jusqu’à l’infini, ou du moins jusqu’à sa limite maximum, et déterminer en conséquence toutes ses demandes correspondantes, en les exprimant d’une manière quelconque. C’est ce qu’il pourrait faire très-aisément en fournissant cette expression sous la forme soit arithmétique , soit géométrique, soit algébrique.
Mode arithmétique. Etablir deux colonnes, une contenant les prix, l’autre contenant les demandes en regard.
Mode géométrique. Prendre deux axes coordonnés (Fig. 1) un axe des prix horizontal O p et un axe des demandes vertical O d. Sur l’axe des prix, porter, à partir de l’origine O, des longueurs Op'a, Op" a ... correspondant aux divers prix possibles de l’avoine en blé ou de (A) en (B). Sur l’axe des demandes, porter, à partir de la même origine O, la longueur Oaa.i ... correspondant à la quantité d’avoine ou de (A) demandée par notre porteur (1) de blé ou de (B) au prix de zéro ; et, sur des parallèles à cet axe, menées par les points p' a , p"* ... porter, à partir de ces points, des longueurs p\ a' i , p" a a "i ... correspondant aux quantités respectives d’avoine ou de (A) demandées aux prix respectifs p\ t p"* ...La longueur Oa p ,, représentera le prix auquel notre individu ne deman dera plus d'avoine ou de (A). Mener la courbe a d ,i a\ a", ... a tl ,.
Mode algébrique. Donner l’équation d a = f=, t (p* ) de la courbe ci-dessus.
Je supposerai ici l’expression des dispositions à l’enchère fournie dans la forme géométrique, forme parfaitement applicable au cas de l’échange de deux marchandises entre elles et qui, en représentant les grandeurs par des lignes et des surfaces, a l’immense avantage de peindre en quelque sorte l’enchaînement des phénomènes. Ce mode étant adopté, je montrerai : 1° Comment les prix courants ou d’équilibre résultent des courbes de demande, et 2» Comment ces courbes de demande résultent elles-mêmes de
l’utilité et de la quantité des marchandises. Ainsi apparaîtra clairement le rapport qui relie l’utilité et la quantité des marchandises à leur prix sur le marché.
Ainsi, les dispositions à l’enchère de ;A) du porteur (1) de (B) sont exprimées géométriquement par la courbe aa,i fl P .i- On obtiendrait de la même manière les courbes eu ,2 a Pj2 , aa,3 a P .?... exprimant géométriquement les dispositions à l’enchere de tous les autres porteurs (2, (3)... de (B). On obtiendrait de la même manière aussi les courbes exprimant géométriquement les dispositions à 1 enchère de (B) de chacun des porteurs de (A). Cela posé, nous sommes en mesure de résoudre mathématiquement le problème général qui consiste, Étant données deux marchandises A) et (B), et les courbes de demande de ces deux marchandises l'une en l'autre, à déterminer les prix respectifs d'équilibre.
A priori, ce problème est évidemment soluble, du moins en principe, par le procédé mathématique, comme il est soluble, en fait, sur le marché, par le procédé empirique de la hausse et de la baisse. Sur notre marché, nous avons supposé les acheteurs et les vendeurs en présence les uns des autres; mais la présence de çes échangeurs n’est pas nécessaire : qu’ils donnent leurs ordres à des agents, le marché se tiendra entre ces derniers. Même pratiquement, il y a des marchés oùles ventes et achats se font à la criée par l’intermédiaire d’agents tels qu’agents de change, courtiers de commerce, et ces marchés sontprécisément les mieux organisés sous le rapport de la concurrence*. Rien ne saurait donc nous empêcher de supposer notre marché organisé de cette façon. Mais, théoriquement, la présence des agents est-elle plus nécessaire que celle des échangeurs eux-mêmes? Pas le moins du monde. Çes agents sont les exécuteurs purs et simples d’ordres inscrits sur des carnets : qu’au lieu de faire la criée, ils donnent ces carnets à un calculateur, et ce calculateur déterminera le prix d’equilibre non pas certes aussi rapidement mais, à coup sûr, plus rigoureusement que cela ne
pourrait se faire par le mécanisme de la hausse et de la baisse. Nous sommes ce calculateur ; nos courbes de demande représentent les ordres des échangeurs ; on nous donne tout le temps nécessaire ; nous devons pouvoir déterminer mathématiquement nos prix d’équilibre.
Le prix courant d’équilibre est celui pour lequel la demande totale effective et l’offre totale effective de chacune des deux marchandises sont égales. Or nous avons les demandes partielles exprimées par des courbes. Ajoutons toutes ces courbes partielles a d ,i a P ,i, ad ,2 a p , 2 , ttd .3 les unes aux autres, en additionnant toutes les ordonnées
a\, p\ a' 2 , P'*a'î ••• pour une même abscisse Op'», nous obtiendrons une courbe totale A d A p (Fig 2) exprimant géométriquement les dispositions à l’enchère de (A) de la totalité des porteurs de (B). Ce sera la courbe de demande totale de (A) en (B) en fonction du prix de (A) en (B). Nous obtiendrions de même la courbe B d B p qui serait la courbe de demande totale de (B) en (A) en fonction du prix de (B) en (A). Ayant ainsi la demande totale effective des deux marchandises, cherchons d’abord à en déduire leur offre totale effective, et voyons ensuite pour quel prix a lieu l’égalité de l’offre et de la demande.
La demande et l’offre effectives sont, nous l’avons dit, la demande et l’offre d’une quantité déterminée de marchandise à un prix déterminé. Il y a, dès lors, un rapport très-simple entre cette demande et cette offre ainsi définies. Dire, en effet, qu’on demande, par exemple,
18 hectolitres d’avoine au prix de 1,2 en blé, c’est dire par cela même qu’on offre 9 = 18 x 1/2 hectolitres de blé à ce même prix de 1/2 de l’avoine en blé, soit au prix de 2 du blé en avoine. D’une façon générale, dire qu’on demande D a unités de (A) au prix p a de (A) en (B), c’est dire par cela même qu’on offre O» = D a p a unités de (B) à ce même prix p a de (A) en (B), soit au prix p b = de (B) en (A), autrement dit : l’offre effective d’une marchandise contre * une autre est égale à la demande effective de cette autre multipliée par son prix en la première.
Dans ces conditions, la courbe A d A P , qui donne la quantité effectivement demandée de (A) en fonction du prix de (A) en (B),
donne aussi la quantité effectivement offerte de (B) en fonction du même prix de (A) en (B). Elle donne la demande de (A) par la longueur de l’ordonnée, et elle donne l’offre de (B) par la surface du rectangle qui a l’ordonnée pour hauteur et l’abscisse pour base, puisque cette surface représente le produit de la demande par le prix. De même, la courbe B d B p donne à la fois la demande de (B) et l’offre de (A) en fonction du prix de (B) en (A). Qu’avons-nous donc à faire ? À extraire, pour ainsi dire, soit la courbe d’offre de (B) de la courbe de demande de (A), soit la courbe d’offre de (A) de la courbe de demande de (B), de manière à ce que cette offre de (B) ou de (A) nous soit donnée non plus par des surfaces de rectangles inscrits, et en fonction des prix de (A) en (B; ou de (B) en (A), mais par des longueurs d’ordonnées, et en fonction des prix de (B) en (A) ou de (A) en (B).
Dans les questions d’application des mathématiques aux sciences physiques et naturelles en général et à l’économie politique pure en particulier, il y a deux choses à distinguer : l’établissement des dounées naturelles et le calcul de ces données. Pour que les conclusions soient justes, il faut deux cho’ses : que les données naturelles soient justes, et que les calculs qui s’y appliquent soient justes. La première opération, pourrait-on dire, est du ressort ou de la compétence des naturalistes; la seconde est du ressort ou de la compétence des mathématiciens. Je m’attache ici à effectuer avec soin l’établissement des données économiques qui interviennent dans la question de l'échange, et, quant au calcul de ces données une fois établies, je crois inutile de m'y étendre. Le problème mathématique dont il s’agit ici est d’ailleurs un problème de géométrie analytique sans aucune difficulté. Je vais droit à sa solution.
La courbe de demande totale effective de (B) étant une courbe B d B p exprimée algébriquement par l’équation D b = F b (p b ), la courbe d offre de (Al, non plus confondue avec cette courbe de demande de (B) et donnant l’offre de (A) par les surfaces des rectangles des coordonnées, en fonction de p b , mais distincte et donnant cette offre de (A) par les longueurs des ordonnées en fonction de p a> est une
courbe KLM, poinlillée sur la ligure, exprimée algébriquement par l'équation O a = Fb (^~) p ~~, qui part de zéro pour un prix Infiniment grand de (A) en (B;, correspondant à un prix infiniment petit de (B) en (A), c'est-à-dire qui est asymptote à l’axe des prix; qui s’élève au fur et à mesure qu’elle se rapproche de l’origine pour des prix décroissants de (A) en (B) correspondant à des prix croissants de (Bj en (A) ; qui atteint un maximun L ; puis qui s’abaisse en se rapprochant encore de l’origine, et revient à zéro pour un prix OK de (Aj en (B) inverse du prix OB p de (B) en A) abscisse du point B p où la courbe Ba B p coupe l’axe des prix.
La courbe de demande totale effective de (A) étant une courbe Ad A p , exprimée algébriquement par l’équation D a = F a ( ), la
courbe d’offre de (B) est une courbe NPQ, exprimée algébriquement par l’équation Ob = F a ( —) ~ > analogue à la précédente.
D’après ces dispositions, il est évident que les prix — 1/2, jib = 2 étant, par hypothèse, les abscisses des points A et B où les deux courbes Ad A p et KLM, d’une part. Bd B p et NPQ, d’autre part, se rencontrent, ces prix sont ceux pour lesquels l'offre et la demande effectives de chacune des deux marchandises (A) et (B) sont égales, c’est-à-dire que ce sont les prix courants d’équilibre. Pour tous les prix de (A) en (B) supérieurs ap t = 1/2, correspondant à des prix de (B) en (A) inférieurs à p b = 2, l’offre de (A) serait supérieure à la demande et la demande de (B) supérieure à l’offre. Et, au contraire, pour tous les prix de (A) en (B) inférieurs à p a = 1/2, correspondant à des prix de (B) en (A) supérieurs à p b =2, la demande de (A) serait supérieure à l’offre, et l'offre de (B) supérieure à la demande. Dans le premier cas, on n'arriverait à l’équilibre que par une hausse de p b qui serait une baisse de Dans le second, on n’y arriverait que par une hausse de p a qui serait une baisse de p b .
Voilà comment, les courbes de demande étant données, les prix en résultent mathématiquement.
Notre premier problème étant résolu, je passe au second qui consiste, Etant données deux marchandises (A; et (B), et l'utilité
de chacune de ces deux marchandises pour chacun des échangeurs, ainsi que la quantité de chacune d'elles possédée par chacun des porteurs, à déterminer les courbes de demande.
II. semble qu’iei, je quitte décidément le terrain scientifique pour m’égarer sur celui des éléments non susceptibles de calcul ; j’espère» faire voir que non. Des deux éléments que je viens d’énoncer, il y pn a d’abord un qui est parfaitement appréciable : c’est la quantité de chaque marchandise possédée par chaque porteur. A la vérité, il y én a un autre qui n’est ni avec, l'espace ni avec le temps dans un rapport direct et mesurable : c’est l’utilité de chacune des deux... marchandises pour chacun des échangeurs. Il semble donc au premier abord que, pour cette raison, nous devions nous arrêter. Mais non : cette circonstance, qui s’opposerait évidemment à toute application numérique, ne s’oppose nullement à une expression mathématique pure et simple. En physique, en mécanique, on fait entrer dans les calculs des éléments comme les masses, par exemple, qui ne sont pas non plus directement mesurables. Usons
du pnême procédé. Supposons, pour un instant, que l’utilité soit susceptible d’une mesure directe, et nous allons pouvoir nous rendre un compte exact et mathématique de l’influence qu’elle exerce, concurremment avec la quanlité possédée, sur les courbes de demande et, par suite, sur les prix.
Je suppose donc qu’il existe un étalon de mesure de l’intensité des besoins ou de l’utilité intensive commun non-seulement aux unités similaires d’une même espèce de la richesse, mais aux unîtes différentes des espèces diverses de la richesse Dès lors soient deux axes de coordonnées (Fig. 3, un axe vertical O q et un axe horizontal Or. Sur le premier Og, je porte, à partir du point O, une longueur 0 / 3 ,,, représentant la quantité totale de (B) que le porteur (1) serait en état de consommer, s’il l’avait à sa disposition. Cette longueur 0 / 3 ,, , représente Yutilité extensive qu’a la marchandise (B) pour le porteur (1), ou l’extension du besoin qu’a ce porteur (1) delà marchandise (B). Mais toutes les unités ou fractions d unîtes composant la quantité de (B) dont il vient d’être, parle n ont pas, pour le porteur (1J, une utilité également intense ^est pourquoi je suppose la quantité Oft , partagée en un certain'
— fà —
nombre de quantités successives O q, qq', q'q"-- chacune d'uns intensité uniforme d’utilité et que le porteur (1; consommerait successivement s’il les avait à sa disposition. Et, sur le second axe Or, et sur des parallèles à cet axe menées par les points q,q',q"... je porte, à partir du point O et de ces points q,q',q"..., des longueur 0|3 r> i qr', q'r"... représentant les utilités intensives de chacun des groupes d’unités ou fractions d’unités composant la quantité Oj3,,i. Je forme les rectanglés O gR j3 r ,,, qq'R'ié', q'q" R " r"... J’obtiens ainsi la courbe |3 r , i Rr' RV" R"... Ce te courbe est continue ou discontinue : elle est discontinue si O q, qq', q'q"--ne sont pas des quantités infiniment petites; elle est continue dans le cas contraire, et se confond alors avec la courbe fr, < r'r"... |3 q ,,. Dans le cas de continuité, comme dans le cas de discontinuité, d’ailleurs, je pose en fait que les utilités intensives sont décroissantes depuis l'intensité 0(3 r , t de la première unité ou fraction d’unité, jusqu’à l’intensité zéro de la dernière unité ou fraction d’unité consommée.
La courbe |3 r ,, /3 q ,, est la courbe d'utilité ou de besoin de la marchandise (B) pour le porteur (1). On obtiendrait de même la courbe « r , ( a q ,, qui serait la courbe d’utilité ou de besoin de la marchandise (A) pour le même porteur. Ces courbes ont encore, de plus, un double caractère.
En appelant utilité effective la somme totale des besoins satisfaits,
' en extension et en intensité, par une quantité possédée de marchandise, la courbe jS r , i |3 q , i serait la courbe d’utilité effective en fonction de la quantité possédée de (B' pour notre individu. Ainsi, pour urie quantité possédée <jb, représentée par la longueur 0<jfb, 1 utilité effective serait représentée par la surface O^b pjS r> Et, en appelant rareté l’intensité du dernier besoin satisfait par une quantité possédée de marchandise, la courbe /3 r , i |3 q> , seraitla courbe de rareté en fonction delà quantité possédée de (B).pour le même individu. Ainsi, pour une quantité possédée Çb, représentée par la longueur O^b, la rareté serait représentée par la longueur q b p. La courbe « r , ( « q ,, serait, de même, la courbe d'utilité effective et de rareté en fonction de la quantité possédée de (A), C'est pourquoi je puis appeler
aussi les deux axes de coordonnées axe des raretés, axe des quantités. 11 faut admettre, je le répète, que la rareté croît quand la quantité possédée décroît, et réciproquement.
En raison de la manière dont sont ainsi établies nos courbes do besoin et des propriétés que nous leur avons reconnues en les construisant, si notre homme gardait ses qb unités de (B) pour les consommer toutes, il satisferait une somme totale de besoins représentée par la surface Ogb, p(3 r , «. Ce n’est pas ce que fera généralement cet individu parce que, généralement, il pourra satisfaire une somme totale supérieure de besoins en ne consommant qu’une partie seulement de sa marchandise, et en échangeant le surplus contre une certaine quantité de marchandise (A) au prix courant. Si, par exemple, au prix p a de (A) en (B), il ne garde que y unités de (B), et échange le surplus Ob = qb — y contre d a unités de (A), il pourra satisfaire une somme totale de besoins représentée par les deux surfaces Oy0é,i, Od a «a r>l , somme qui peut être supérieure à la précédente. On est fondé à dire en principe qu’il opérera l’échange de manière à satisfaire la plus grande somme totale de besoins possible, et que, par conséquent, p a étant donné, d a est détermiué par la condition que l’ensemble des deux surfaces Oÿ(3[3r,i, Od a «a r ,i soit maximum.
Quelle est cette condition? Je répéterai ici ce que j’ai dit plus haut, savoir que, dans une communication de la nature de celle-ci, l’établissement des données économiques est l’opération essentielle, et que, quant au calcul de ces données, il n’y a pas lieu de s’y arrêter longuement. J’énoncerai donc tout de suite la condition cherchée de satisfaction maximun des besoins qui est que le rapport des intensités des derniers besoins satisfaits, ou des raretés, après l’échange, soit égal au prix. Je n’en ferai pas la démonstration rigoureuse qui est une démonstration de calcul infinitésimal ; j’en ferai seulement une démonstration succincte qui, dans l'espèce, sera suffisante.
Soit (B) le blé et (A) l’avoine. Soit p a — 1/2 le prix de l’avoine en blé. Notre porteur peut échanger tout d’abord son dernier demi-litre de blé contre un premier litre d’avoine. Il renonce ainsi à une certaine surface de satisfaction de blé ; mais il se procure une
certaine surface de satisfaction d'avoine. Si la surface de satisfaction qu’il se procure est plus grande que la surface de satisfaction à laquelle il renonce, ce premier échange partiel est avantageux. 11 est possible qu’il y ait encore avantage pour lui à échanger 1,2, 3 .. demi-litres de blé contre 1,2/3... litres d’avoine. Toutefois il est certain que les surfaces de satisfaction de blé auxquelles il renonce vont en augmentant au fur et à mesure qu’il diminue sa quantité de blé, tandis qu’au contraire les surfaces de satisfaction d’avoine qu’il se procure vont en diminuant au fur et à mesure qu’il augmente sa quantité d’avoine. Ainsi les échanges partiels sont de moins en moins avantageux ; à un moment donné, ils cesseraient même d'être avantageux pour devenir désavantageux; et, à partir de ce moment, ils seraient de plus en plus désavantageux. On conçoit à la limite, entre un dernier échange partiel encore avantageux et un premier échange partiel déjà désavantageux, un échange, infiniment petit ou non, indifférent, avant ou après lequel il faudrait s’arrêter parce qu alors aurait lieu la satisfaction maximum. Or cet échange, infiniment petit ou non, indifférent serait celui pour lequel les surfaces partielles de satisfaction seraient égales, les bases de ces surfaces, qui représentent les raretés, étant dans le rapport inverse de leurs hauteurs, qui représentent les quantités échangées ; ce serait, en d’autres termes, celui avant et après lequel l’intensité du dernier besoin satisfait de blé serait double de l’intensité du dernier besoin satisfait d’avoine.
C’est ainsi qu’à tout prix p a de (A) en (B) correspond une demande d, qui donne la satisfaction maximum, et c’est ainsi, par conséquent, que se détermine la courbe de demande en fonction du prix.
Tes courbes d’utilité et les quantités possédées des marchandises, tels sont donc, en dernière analyse, les éléments nécessaires et suffisants de l’établissement des prix courants ou d’équilibre. De ces éléments résultent mathématiquement, en premier lieu, les courbes de demande partielle et totale. Et des courbes de demande partielle et totale résultent mathématiquement, en second lieu, les
prix courants où d’équilibre. Les courbes de demande résultent mathématiquement des courbes d’utilité et des quantités en raison de ce fait que. chaque porteur cherche à obtenir la satisfaction maximum de ses besoins. Et les prix résultent mathématiquement des courbes de demande en raison de ce fait qu’il ne doit y avoir, sur le marché, qu’un seul prix, celui pour lequel la demande totale effective est égale à l’offre totale effective, autrement dit que chacun doit recevoir en proportion de ce qu’il donne ou donner en proportion de ce qu’il reçoit.
’ Ainsi : — L’échange de deux marchandises entre elles, sur un marché régi par la libre concurrence , est une opération par laquelle tous les porteurs de l’une et l’autre marchandise obtiennent la plus grande satisfaction de leurs besoins compatible avec cette condition de donner de la marchandise qu’ils vendent et de recevoir de la marchandise qu'ils achètent dans une proportion commune et identique.
L’objet principal de la théorie de la richesse sociale est de généraliser cette proposition en faisant voir qu elle s’applique à l’échange de plusieurs marchandises comme à l’échange de deux marchandises entre elles, et qu’elle s’applique à la libre concurrence en matière de production comme en matière d’échange. L’objet principal de la théorie de la production de la richesse sociale est d’en tirer les conséquences en montrant comment s’en déduit la règle d'organisation de l’industrie agricole, manufacturière et commerciale. Aussi peut-on dire qu’elle contient en germe toute l’économie politique, pure et appliquée. Je n’en tirerai pour le moipent qu’un corollaire qui m’intéresse à un titre particulier.
p , et pb étant les prix courants ou d’équilibre, r a ,i, n.i, r a>S( rb,j, r a> 3 , r b , 3 ... étant les raretés des marchandises (A) et (B), ou les intensités des derniers besoins satisfaits de ces marchandises après l’échange, chez les porteurs (1) (2)|(3)... on a :
Ce qu'on peut énoncer ainsi :
Les prix courants ou prix d’équilibre sont égaux aux rapports des raretés.
Soit autrement :
Les valeurs d'échange sont proportionnelles aux raretés.
C'était la théorie de feu mon père et mon maître que la rareté est la cause de la valeur d’échange. Il l'avait exposée dès 1831 dans son ouvrage intitulé : — Delà nature de la richesse et de l'origine de la valeur, et il la soutenait encore dans un Mémoire sur l'origine de la valeur d'échange qu’il lisait à cette place même en septembre 1849 et qui est inséré dans le recueil des travaux de l’Académie. Mon père définissait la rareté par la double condition de l’utilité et de la limitation dans la quantité. Or, je tiens à le constater : la rareté ainsi définie se confond rigoureusement avec la rareté telle que nous l’avons ici, c’est-à-dire avec l'intensité du dernier besoin satisfait. Il ne saurait, en effet, y avoir de dernier besoin satisfait s’il n’y avait pas de besoin, si la marchandise n'avait ni utilité d’extension, ni utilité d’intensité, si elle était inutile. Et l’intensité du dernier besoin satisfait serait nulle si la marchandise, ayant d’ailleurs une courbe d’utilité, existait en quantité supérieure à l’utilité d’extension, si elle était illimitée en quantité. Ma rareté est donc bien la même que la rareté de mon père. II y a ceci de plus seulement qu’elle est conçue comme une grandeur mathématique, et que la valeur d’échange, non-seulement la suit et l’accompagne nécessairement, mais se mesure nécessairement sur elle. Or s’il est mathématiquement démontré que la rareté et la valeur d’échange sont deux phénomènes concomitants et proportionnels, il est mathématiquement démontré que la rareté est la cause de la valeur d’échange.
La valeur d’échange est un fait relatif ; la rareté est un fait absolu. Si, des deux marchandises en présence (A) et (B), l’une devenait inutile, ou, tout en restant utile, devenait illimitée en quantité, elle ne serait plus rare et n’aurait plus de valeur d’échange. En ce cas, l’autre cesserait aussi d’avoir une valeur d’échange, mais elle ne cesserait pas d’être rare ; elle serait même plus ou moins rare chez chacun de ceux qui en seraiént porteurs.
Je dis chez chacun de ceux qui en seraient porteurs. Et, en effet, il est essentiel de le remarquer encore, à l'encontre de foute confusion entre la rareté et la valeur d’échange : la valeur d’échange est réelle ou objective, elle est dans les choses ; la rareté est en nous, elle est subjective ou personnelle. Il n’y a rien qui soit la rareté de la marchandise (A) ou de la marchandise (B), rien non plus, par conséquent, qui soit le rapport de la rareté de (A) à la rareté de (B) ou le rapport de la rareté de (B) à la rareté de (A). Ce qu’il y a, ce sont les raretés de la marchandise (A) et de la marchandise (B) pour les porteurs (1) (2) (3)... de ces deux marchandises, et le rapport commun des raretés de (A) aux raretés de (B) ou le rapport commun des raretés de (B) aux raretés de (A), pour ces porteurs. C’est seulement en ce qui concerne tel ou tel individu qu’on peut, par une assimilation rigoureuse delà rareté , de T utilité effective et de la quantité possédée , d’une part, avec la vitesse , l'espace parcouru et le temps employé au parcours, d’autre part, définir la rareté la dérivée de Vutïlité effective par rapport à la quantité possédée, exactement comme on définit la vitesse la dérivée de l'espace parcouru par rapport au temps employé à le parcourir.
Je m’arrêterai, pour aujourd’hui, sur cette conclusion. Peut-être suffira-t-elle à faire entrevoir l’importance d’une méthode qui, en introduisant dans l’économie politique pure la précision de définitions, la rigueur de déductions de la mécanique pure, permet une solution mathématique, non-seulement des questions d’économie politique appliquée sur lesquelles les économistes sont dores et déjà d’accord entre eux, mais aussi de celles en assez grand nombre qui les divisent encore au grave détriment de la science et du progrès économiques.
CtLLÏAX». — 1MP. ÏBNB8T CQUI.
EQUATIONS DE L’ECHANGE
THÉORIE MATHEMATIQUE DE LA RICHESSE SOCIALE
par
Léon WALRAS,
Professeur d’économie politique à l’Académie de Lausanne.
Les deux mémoires suivants font partie d’une série de quatre mémoires intitulés respectivement: Principe d’une théorie mathématique de l’échange — Equations de l’échange — Equations de la production — Equations de la capitalisation , dont le premier, lu en août 1873 à l’Académie des ■sciences morales et politiques, à Paris, et reproduit dans le numéro de janvier 1874 du Compte-rendu des séances et travaux de cette Académie, ainsi que dans le numéro d’avrl .suivant du Journal des Economistes , a été analysé dans une lettre insérée au N° 70 du Bulletm de la Société vaudoise des sciences naturelles, à Lausanne, et dont les trois derniers, communiqués à cette Société, dans le courant de l’hiver de 1875-1876, seront publiés dans le présent numéro et dans le numéro suivant du Bulletin.
Les deux premiers mémoires de cette série résument la première partie de mes Eléments d’économie politique pure qui a paru il y a deux ans. Les deux derniers résument la seconde partie du même ouvrage qui paraîtra, je l’espère, l’année prochaine. Diverses circonstances, parmi lesquelles ma désignation comme recteur de l’Académie de Lausanne et un état de santé peu satisfaisant, ayant retardé la publication de cette seconde partie, je me suis décidé, pour plusieurs motifs, à y suppléer par celle de ces quatre mémoires. Cette question de l’application des mathématiques à l’économie politique, relativement à laquelle je ne connaissais, il y trois ans, que quelques tentatives ou complètement ignorées ou
complètement oubliées, est, à cette heure, une question fort étudiée par des savants très distingués en Angleterre, en Suisse, en Hollande, en Italie, en Allemagne, en Danemark, en Hongrie. Ce lait est à ma connaissance personnelle et résulte pour moi d’une correspondance particulière qui s’étend de jour en jour. Dans une telle conjoncture, je n’ai pas cru devoir tarder plus longtemps, je l’avouerai tout d’abord, à prendre date pour les résultats acquis de mes recherches. Ayant déjà dû restituer à M. le professeur Jevons, de Manchester, la priorité de la courbe d’utilité et de l’équation de Satisfaction maximum, j’ai désiré m’assurer celle des autres formules ou théorèmes auxquels je suis parvenu. D’autre part, il m’a paru qu’une théorie mathématique complète de la richesse sociale, c’est-à-dire une théorie mathématique complète delà détermination : 1° des prix des produits, 2° des prix des revenus producteurs ou des fermages, salaires et intérêts, et 3° du taux du revenu net et, par suite, des prix des capitaux producteurs, qui serait réduite à ses éléments essentiels et débarrassée de toute discussion économique ou mathématique, serait tout-à-fait propre à retenir et à fixer l’attention des esprits sérieux qui, en Europe, se préoccupent actuellement d’introduire une méthode rigoureuse dans la science du bienêtre de l’humanité. Enfin, et pour tout dire, j’ai voulu aussi donner satisfaction à M. le professeur Boccardo, de Gênes,, qui, consacrant un volume de sa Biblioteca delV Economista aux essais d application des mathématiques à l’économie politique, m’avait exprimé le désir d’y faire fiarurer ma théorie.
Tels sont les divers buts que je me suis proposés en complétant la série de ces mémoires, et je remercie la Société vaudoise des sciences naturelles qui, en accueillant mes. communications parmi celles de sa section mathématique , m a permis de les atteindre de la manière la plus prompte et la plus facile. 1
Château de Glérolles, par Sl-Saphorin, Vaud (Suisse)'. 8 août 1876.
L. AV
L’idée de l’application des mathématiques aux sciences physiques est une idée que plusieurs savants ont mise à profit dans les temps anciens et modernes, mais de laquelle Descartes est le premier qui se soit bien rendu compte. Il résulte clairement d’un passage du Discours de la Méthode que Descartes considère comme sciences mathématiques toutes celles qui traitent de faits de quantité , c’est-à-dire de grandeurs susceptibles d’être soit exprimées en nombre, soit représentées par des figures, et qui, pour cette raison, peuvent et doivent être élaborées soit dans le langage de la science des nombres ou de l’algèbre, et grâce à la connaissance des propriétés des nombres, soit dans le langage de la science des figures ou de la géométrie, et grâce à la connaissance des propriétés des figures. La célèbre application de l’algèbre à la géométrie n’est qu’une conséquence particulière de cette vue d’ensemble de l’illustre mathématicien philosophe. La géométrie traite des figures qui sont des grandeurs susceptibles d’être exprimées en nombres ; donc elle peut elle-même être élaborée dans le langage de la science des nombres, et grâce à la connaissance des propriétés des nombres ; donc elle est la première science à laquelle on peut appliquer l’algèbre, ce qui donne la géométrie analytique. Mais viennent ensuite la mécanique qui traite du mouvement des corps en général, l’astronomie qui traite du mouvement des corps célestes en particu-
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lier, si ce mouvement est susceptible de s’exprimer en nombres ou de se représenter par des figures, on pourra aussi bien appliquer les mathématiques : algèbre, géométrie, géométrie analytique, à la mécanique, à l’astronomie. C’est ce qu’avant Descartes avait déjà fait Galilée ; c’est ce qu’après lui ont encore fait Huyghens, Newton, Laplace.
Comme la mécanique traite du mouvement , des vitesses, etc., l’économie politique pure, telle que nous l’avons définie, traite de Y échange, des prix : prix des produits, prix des services producteurs, etc. Les prix sont les rapports inverses des quantités de marchandise échangées ; ce sont des grandeurs susceptibles d’être soit exprimées en nombres, soit représentées par des figures. Les éléments nécessaires et suffisants de ces prix, tels que nous les avons reconnus, Y utilité, la quantité possédée des marchandises, sont dans le même cas. Donc il est possible d’appliquer les mathématiques à l’économie politique pure comme à la mécanique et à l’astronomie, c’est-à-dire d’élaborer l’économie politique pure comme la mécanique et l’astronomie dans le langage soit de la science des nombres, soit de la science des figures, en se servant des propriétés connues des nombres ou des figures. Et si c’est là une chose que l’on peut faire, c’est par cela même une chose que l’on doit faire. Tel est le caractère, telle est la portée de 1 application des mathématiques à l’économie politique
Pour étudier l’échange de deux marchandises entre elles, nous avons procédé surtout dans la forme géométrique, c’est-à-dire en représentant les prix et leurs élé- 1 ments par des figures, et par voie de réduction ou d’analyse, c’est-à-dire en remontant des prix à leurs éléments.
5 sép. équations de l’échange bull. 369 Pour étudier à présent l’échange de plusieurs marchandises entre elles , nous procéderons surtout dans la forme algébrique, c’est-à-dire en exprimant les prix et leurs éléments en nombres, et par voie de déduction ou de synthèse, c’est-à-dire en allant des éléments des prix aux prix eux-mêmes.
Soient donc, à présent, m marchandises (A), (B), (C), (D)... sur un marché régi par la libre concurrence. Il y a des porteurs de (A) qui ont une quantité déterminée de
(A) , mais qui n’ont ni (B), ni (G), ni (D)... et qui sont désireux de garder une certaine quantité de leur (A) pour eux, et disposés à en céder une certaine quantité en échange de (B), de (C), de (D)... Il y a des porteurs de
(B) qui sont dans des dispositions analogues, et ainsi de suite. Prenant, par exemple, un porteur de (A) entre tous, de quoi dépendront les quantités de (B), de (G), de (D)... qu’il demandera ? Des prix de (B), de (C), de (D)... en (A). Et la demande effective qu’il fera de chacune de ces marchandises dépendra non-seulement du prix de cette marchandise, mais aussi des prix de toutes les autres. Assurément nous sommes forcés de reconnaître que la détermination de la demande de (B) en (A) ne peut se faire sans la connaissance des prix de (C), de.(!))... en (A), aussi bien que du prix de (B) en (A); mais on est aussi forcé de convenir que les prix de (B), de (C), de (D)... en (A) étant tous connus, la demande de (B) en (A) est susceptible d’être déterminée par cela même. Ainsi chacune des demandes partielles de (B), de (G), de (D)... en (A) est une fonction de plusieurs variables qui sont' les prix de (B), de (G), de (D)... en (A). <4, a étant une de ces demandes partielles, p bA , ^ 0>a , ^ d;a ... étant ces prix, celte circonstance s’exprime algébriquement par l’équation
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dans le premier membre de laquelle la fonction 4,a figure seule, et dans le second membre de laquelle il faut se représenter les variables pb , a , p& t a, pâ,à • • • comme engagées, dans un ou plusieurs termes, en des combinaisons d’addition, soustraction, multiplication, division, etc., etc., de telle sorte que, ces variables venant à être remplacées par tels ou tels prix de (B), de (G), de (D)... en (A), il en résulte mathématiquement, comme valeur de la fonction, la quantité effectivement demandée de (B) par un porteur de (A) à ces prix. De même pour les demandes partielles de (C), de (D)... en (A) par le même porteur. De même pour les demandes partielles de (B), de (G), de (D)... parles autres porteurs de (A). De même aussi pour chacune des demandes partielles de (A), de (G), de (D),.. en (B), et ainsi de suite. On voit que, dans le cas de l’échange de plusieurs marchandises entre elles, les dispositions à l’enchère de chaque échangeur ne sont plus susceptibles d’être représentées géométriquement par des courbes, et cela à cause du nombre des variables ; mais elles sont toujours susceptibles d’être exprimées algébriquement par des équations. G’est pourquoi nous passons forcément du mode géométrique au mode algébrique. Ge mode étant adopté, nous avons toujours à montrer, pour plusieurs marchandises comme pour deux : 1° Gomment les prix courants ou d’équilibre résultent des équations de demande; et 2° Gomment les équations de demande résultent elles-mêmes de l’utilité et de la quantité des marchandises. Nous résoudrons ici le second de ces deux problèmes avant le premier, et c’est en quoi nous substituerons la méthode de déduction à la méthode de réduction.
Le premier problème que nous avons à résoudre est celui-ci : — Etant données m marchandises (A), (B). (G), (D)... et Vutilité de chacune de ces marchandises pour chacun des échangeurs, ainsi que la quantité de chacune d'elles possédée par chacun des porteurs, déterminer les équations de demande.
Soit, par exemple, un porteur de (A). L’expression mathématique de la quantité de (A) possédée par ce porteur n’offre aucune difficulté : nous la désignerons par q. A . Quant à l’expression mathématique de Yutilité de (A), (B), (C), (D)... pour cet échangeur, après nos explications précédentes, elle n’en offre pas davantage. Géométriquement nous représenterions ces utilités par des courbes de besoin de (A), (B), (C), (D) .. pour l’individu dont il s’agit, les ordonnées correspondant aux quantités possédées, et les abscisses correspondant aux raretés ou aux intensités des derniers besoins satisfaits par ces quantités. Donc algébriquement nous exprimerons ces utilités par des équations qui seront celles des courbes de besoin cidessus. Nous supposerons ces équations résolues par rapport aux raretés, c’est-à-dire donnant les raretés en fonction des quantités possédées. Nous aurons ainsi les équations : r —cp a (q), r — ip h ( q), r — <p c (q), r=(p A (q)... dans le premier membre desquelles la fonction r figure seule, et dans le second membre desquelles il faut se représenter la variable q comme engagée, dans un ou plusieurs termes, en des combinaisons d’addition, soustraction, multiplication, division, etc., etc., de telle sorte que, cette variable venant à être remplacée par telle ou telle quantité possédée de (A), (B), (G), (D)... il en résulte
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mathématiquement comme valeur de la fonction, l’intensité du dernier besoin satisfait, ou la rareté, de (A), (B), (C), (D)... pour cette quantité. Les abscisses des courbes étant décroissantes pour des ordonnées croissantes, les dérivées des" fonctions par rapport à leurs variables sont négatives. L ’ utilité effective, ou la somme des besoins satisfaits par une quantité possédée de marchandise, étant représentée par les aires des courbes, sera exprimée par les intégrales définies des fonctions. Ces dernières données, au surplus, ne sont pas indispensables, et les pré- • cédentes vont nous suffire pour établir l’équation de demande de (B) en (A) par un porteur quelconque de (A).
Cet homme donne une certaine quantité de (A) pour une certaine quantité d M de (B), à un certain prix jo b , a de ~ (B) en (A), une certaine quantité de (A) pour une certaine quantité d c , a de (C), à un certain prix p c>a de (C) en (A), une certaine quantité de (A) pour une certaine quantité 4i,a de (D), à un certain prix p ia de (D) en et ainsi de suite. Soit x la quantité totale de (A) ainsi donnée contre (B), (C), (D)... et, par conséquent, q a -x la quantité gardée, on a d’abord l’équation
X = <4,a Pb ,a + d c , a p c ,a + G^.a Pd.n + . . .
et, par conséquent, l’équation
q* — X = q a — db,a Pb,a — de,a j? c ,a — d i>n p$ — .. fM
Mais, pour plusieurs marchandises comme pour deux, nous pouvons poser en fait que la demande est déterminée par la condition de satisfaction maximum des besoins ou de maximum de l’utilité effective. Et, pour plusieurs marchandises comme pour deux, nous pouvons 1 enoneer aussi que cette condition est que le rapport des J
raretés, ou des intensités des derniers besoins satisfaits, après l’échange, soit égal au prix. En effet, si le rapport de la rareté de (B) à la rareté dé (A), après l’échange, n’était pas égal au prix p b< a de (B) en (A), s’il était supérieur ou inférieur, il y aurait, en vertu de la condition de satisfaction maximum telle qu’elle a été établie dans le cas de l’échange de deux marchandises entre elles, avantage à échanger encore une certaine quantité de (A) contre une certaine quantité de (B), ou à restituer une certaine quantité de (B) contre une certaine quantité de (A). En d’autres termes, la limite n’aurait pas été atteinte ou elle aurait été dépassée. Le même raisonnement montrerait que le rapport de la rareté de (C) à la rareté de (A), après l’échange, doit être égal au prix p c , a de (G) en (A), que le rapport de la rareté de (D) à la rareté de (A) doit être égal au prix p d , a de (D) en (A)... et ainsi de suite. Soient donc r a — <p a {q. A — x ), r b — <p b (d b>a ), r c = (4,.), r d = (p d (da.a)... les raretés de (A), (B), (C),
(D)... après l’échange, on a les équations
9b (4,a) — Pb A <fa (q* — x)
= Pb,a tp a (q* — 4,a Pb.a — 4,a* p c<n — 4,a £M,a
9c (de,.) = Pc,a. 9a (q* — x)
= Pc ,a (fa (q a — 4,a J) b> a — 4,a Pc ,a — 4,a ]3 d , a —•••),
9à (4,a-) = Pà,a 9a (</a — x)
— ] J d,a 9a Ma — 4, a pb, a — 4,a Pc,a — 4,a Pd,a — ■■■),
soit m — 1 équations entre lesquelles on peut éliminer
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m — 2 inconnues telles que d 0>a , d dja .*. pour avoir d b , a , ou m — 2 inconnues telles que d b , a , d Aia ... pour avoir d Cia , ou m —2 inconnues telles que d h>a , d 0 , a ... pour avoir d A , a ... en fonction cle p b , a , p„, a> p A , a ->- C’est ainsi qu’à tout système de prix de (B), (C), (D)... en (A) correspondra, pour un porteur quelconque de (A), un sys-: tème de demandes de (B), (C), (D) ... en (A) qui lui donnera la satisfaction maximum, et c’est ainsi, par conséquent, que se déterminera l’équation de demande partielle de chaque marchandise en fonction des prix de toutes.
Le second problème que nous avons à résoudre est celui-ci : — Etant données m marchandises (A), (B), (C), (D) ... et les équations de demande de chacune de ces marchandises en chacune des autres, déterminer les prix respectifs d’équilibre.
En additionnant purement et simplement les équations de demande partielle, on aurait les m — 1 équations de demande totale de (B), (C), (D)... en (A),
pjj Lc,a = F c , a (p bi , , p e>a , p AA
Dd,a = F d , a (p b , a , p c>a , p A<a . . .),
On aurait de même les m —1 totale de (A), (G), (D) ... en (B),
équations de demande
Da,b = Fa,b (Pa,b , Pc,b , p A)h ...),
D c ,b = F c ,b (p a ,b , Pc,h , Pâ,b • • •
Dd,b — F d ,b (Pa,b , Pc,b , Pd,b • •
les m — 1 équations de demande totale
; de
(D) ... en (C),
D a , c = F a ,c (Pa,c , Pb,c , pd.O • • •
D b ,c = Fb,c (Pa,c , Pb,c , P <\,c • • ■
[Il
D d ,e = F d ,c (Pa,c , Pb,c , Pd,c . .
les m — 1 équations de demande totale de
(C) ... en (D),
Da,d = F a ,d (|>a,d , Pb,d , Pc A . .
Db,d H F b ,d (p a ,d , Pb ; d , Pc,d • •
PI
D c , d ==f F c , d (p a ,d , Pb,d , Pc,d • •
et ainsi de suite, soit m(m — 1) équations de demande.
Les prix d’équilibre sont ceux pour lesquels la demande totale effective est égale à l’offre totale effective. A cet égard, et l’offre effective d’une marchandise contre une autre étant toujours égale à la demande effective de cette autre multipliée par son prix en la première, nous avons les m — 1 équations d’échange de (A) contre (B), (G), (D)...
D]),a|>b,a == l) a ,b , D c ,a |>c,a = Da,c , Bd,a |?d,a = D a ,d ...
l es m —i équations d’échange de (B) contre (A), (C), (D) ...
D.,,b Pa,h = Db,a , De,b Pc,b = Db,c * Dd,b Pà,b = Db,d • • • les m— i équations d’échange de (C) contre (A), (B), (D)...
D a , c jV = D c ,a , Db,ei5b,c = D c ,b , Dd,c ^d,c = D c d ’M les m— 1 équations d’échange de (D) contre (À), (B), (C). . .
Da,dj5a,d = Dd,a , Db,d pb,à = Dd,b > D Cf d Pc,A = Dd,c •••
et ainsi de suite, soit m (m — 1) équations d’échange m(m—1) , . , , .
contenant implicitement-^-équations de récipro¬
cité des prix. Ces m(m —1) équations d’échange jointes aux m (m — 1) équations de demande forment un total de 2m (m —1) équations. Or nous avons précisément dans la question 2 m (m—1) inconnues,, savoir les m (m—1) prix des m marchandises les unes en les autres et les m (m—1) quantités totales de ces m marchandises échangées les. unes contre les autres.
Le problème de l’échange de plusieurs marchandises entre elles paraît résolu. Il ne l’est pourtant qu’à moitié. Dans les conditions ci-dessus définies, il y aurait bien, sur le marché, un certain équilibre des marchandises deux à deux ; mais ce ne serait là qu’un équilibre imparfait. L’équilibre parfait ou général du marché n'a lieu que si le prix de deux marchandises quelconques l’une en l’autre est égal ctu rapport des prix de l’une et l’autre en une troisième quelconque. C’est ce qu’il faut démontrer. Pour cela, prenons trois marchandises entre toutes (A), (B) et (C), par exemple ; supposons que le prix p Cib soit
plus grand ou plus petit que le rapport des prix p Ct », p^y, et voyons ce qui arrivera.
Nous imaginerons, pour bien fixer les idées, que le lieu qui sert de marché pour l’échange de toutes les marchandises (A),, (B), (G), (D) ... entre elles ait été divisé en autant de parties qu’il se fait d’échanges de marchanm (ni — 1)
dises deux h deux, soit en —;—^-marches spéciaux
désignés par des écriteaux sur lesquels on aurait indiqué le nom des marchandises qui s’échangent et le prix d’échange déterminé mathématiquement en vertu du système d’équations ci-dessus. Ainsi: cc Echange de (A) contre (B) et de (B) contre (À) aux prix réciproques p 3 ^, p hia ; » — cc Echange de (A) contre (G) et de (C) contre (A) aux prix réciproques p a<c , p c . a ; » — cc Echange de (B) contre (G), et de (C) contre (B) aux prix réciproques /\ c , p c ÿy, Gela posé, si chaque porteur de (A) qui veut du (B) et du (C) se bornait à échanger son (A) contre ce (B) et ce (C) sur les deux premiers marchés spéciaux, si chaque porteur de (B) qui veut de l’(A) et du (G) se bornait à échanger son (B) contre cet (A) et ce (G) sur le premier et le troisième, si chaque porteur de (C) qui veut de l’(A) et du (B) se bornait à échanger son (C) contre cet (A) et ce (B) sur les deux derniers, l’équilibre se maintiendrait tel quel. Mais il est facile de faire voir que ni les porteurs de (A), ni ceux de (B), ni ceux de (C) ne se borneront à ces deux échanges ; ils en voudront faire un troisième.
Pour un porteur de (A), qui a gardé q a — x de (A) et obtenu ek, a de (B) et d CA de (C), on a les deux équations
<Ph (4.a) =_ /5b, a <P* (q a — x ),
(4,a) §= Pc, a <P* (f/a — x) ,
exprimant l’égalité de chacun des rapports de la rareté de (B) et de la rareté de (C) à la rarete de (A) avec chacun des prix de (B) et de (C) en (A), apres 1 échangé, qui est la condition de la satisfaction maximum. Or on tire de ces équations
Pc,3l
d’où, si on suppose, par exemple, p c ,b > ^ >
(fc (de,a) < Pc ,b Ç’b (db,a) 5
ce qui indique qu’il y a avantage pour notre individu, ^ après avoir fait ses deux premiers échanges sur les marchés (A, B), (A, C), à aller sur le marché (B, C) vendre du (C) en achetant du (B) au prix p a , b de (G) en (B). En vertu de la théorie de la détermination des prix cou- | rants d’équilibre, telle qu’elle a été établie dans le cas de l’échange de deux marchandises entre elles, cette opéra- . tion troublera l’équilibre du marché (B, G) en y rendant l’offre de (C) supérieure à la demande; et cet équilibre, ainsi troublé, ne pourra se rétablir que par une baisse de Pc,
De l’inégalité p c b > — on tire, en vertu de l’éga-
Pb,a
lité Pb a = —î—, p c a Dès lors, on démontrerait
’ Pa,b ’ p a ,b
aussi qu’il y a avantage, pour un porteur de (B), après avoir fait ses deux premiers échanges sur les marchés (A, B), (B, C), à aller sur le marché (À, C) acheter du (G) en vendant de l’(A) au prix p c , a de (G) en (À). Cette opération troublera l’équilibre du marché (A, C) en rendant la demande de (G) supérieure à l’offre, et cet équilibre ne pourra se rétablir que par une hausse de p c ,*. _
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Enfin, de l’inégalité p c , b > ~~r~> on tire encore, en
vertu de l’égalité p e , a = —— et de l’egalite p hc = r^~M
î 9 ha >-^-. Dès lors, on démontrerait, toujours de la
même manière, qu’il y a avantage pour un porteur de (C), après avoir fait ses deux premiers échanges sur les marchés (A, G), (B, C), à aller sur le marché (A, B) vendre du (B) en achetant de E(A) aü prix p b ,a de (B) en (A). Cette opération troublera l’équilibre du marché (A, B) en rendant l’offre de (B) supérieure à la demande, et cet équilibre ne pourra se rétablir que par une baisse de ph,».
On voit par là que, dans le cas où p c ,b est
quilibre du marché n’est pas définitif ou général, et qu’il s’y fait des échanges complémentaires dont le résultat est une baisse de p c ,b,- une hausse de p c ,a et une baisse de j)b, a . On voit en même temps que, dans le cas où p c ,h
Pc a
serait < ; il se ferait, sur le marché, des échanges
PM
complémentaires dont le résultat serait une hausse de Pc,b, une baisse de p c , s et une hausse de p b , a . D’ailleurs il est assez clair que ce qui a été dit des prix de (À), (B) et (C) peut se dire aussi des prix de trois marchandises quelconques. Si donc on voulait que les échanges complémentaires n’eussent pas lieu, et que l’équilibre des marchandises deux à deux sur le marché fût général, il faudrait introduire la condition que le prix de deux marchandises quelconques l’une en l’autre fût égal au rapport des prix de l’une et l’autre en une troisième quelconque, c’est-à-dire qu’il faudrait poser, les équations suivantes :
pm r
JL
•pL
__PM_
Pd,a
Pc,d =
Pd,a
et ainsi de suite, soit, en tout, (m-l)(m-l) équations •
ni (m — 1 ) •
d’équilibre général, contenant implicitement ëpjj
équations de réciprocité des prix.
Mais cette introduction de (m — — 1) équations
de condition exige que notre système précédent d’équations de demande et d’échange soit diminué d’un nombre d’équations égal. C’est ce qui se fait précisément, dans le cas de la substitution aux marchés spéciaux d’un marché général, par la substitution aux équations d’é- : change indiquant l’égalité de l’offre et de la demande de chaque marchandise contre chacune des autres séparément des équations d’échange suivantes indiquant l’égalité . de l’offre et de la demande de chaque marchandise contre toutes les autres ensemble:
Db,a Pu,a + D 0) aPc,a+Dd,aPd,a+ ... = Da,Jj+ D a ,c+Da,d+ “ ‘ D a ,b Pa,b + D 0) b Pc,b + Dd,b Pd,b+ • • • = Db,a + Db,c+Db,d + ■ ■ ■
D a ,cPa,c + Db,cPb,c + Dd,cPd,c+..; = Dc.a + Dc.b+Dc.dJ ’• J D a ,dPa,d + Db.d Pb,d4" D c ,d Pc,d "b • • • = Dd,a+Dd,b+Dd,cyj?^
et ainsi de suite, soit m équations. Mais ces m équations se réduisent à m — 1. En effet, en y introduisant les valeurs des prix en (A) tirées des équations d’équilibre général, et désignant plus simplement par ~p bs p 0 , p d 4 . . les prix de (B), (C), (D) . . . en (A), elles deviennent
Db.a^b + D c , a + Dd,a Pd + • • • = D.,,b + D a ,c + D a ,d + • • •
Da,b^+- =Dm+D v +Dm+- I>Ç~ + D M ^ =D„+D I , b +DM+...'
Dm ■— + D„d -^ + Dm p + ■ ■ ■ = Da,.+D. Ul +Dd, t +. ■ ■
Et si, alors, on additionne ensemble les m — 1 dernières, après avoir multiplié les deux membres de la première par p b , de la seconde par p c , de la troisième par p d . . . et qu’on retranche de part et d’autre les termes identiques, on retombe sur la première équation du système. Cette première peut donc être négligée et le système réduit aux m—\ suivantes. Celles-ci demeurent alors comme m—1 équations d’échange qui, jointes aux m (m—i) équations de demande et aux (m—4)(m—1) équations d’équilibre général, forment un total de 2 m (m —.1) équations dont les racines sont les m(m —1) prix des m marchandises les unes en les autres et les m(m —1) quantités totales de ces m marchandises échangées les unes contre les autres. Voilà comment, les équations de demande étant données, les prix en résultent mathématiquement. Reste seulement à montrer, et c’est là le point essentiel, que ce même problème de l’échange dont nous venons de fournir la solution
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théorique est aussi celui qui se résout pratiquement sur le 1 marché par le mécanisme de la libre concurrence.
Et d’abord, sur le marché, on réduit précisément, par | l’adoption d’un numéraire, les m(m — 1) prix des m marchandises entre elles aux m — i prix de m—i d’entre i elles en la m ième . Celle-ci est le numéraire; et, quant aux ) (m—i) (m —1) prix des autres entre elles, ils sont censés I égaux aux rapports des prix des marchandises en le nu- 1 méraire, conformément à la condition d’équilibre général et au système [3] d’équations. Soient p% p‘ c , p\\ • • • '1 m — i prix de (B), (G), (D) ... en (A) ainsi criés au hasard.
A ces prix, ainsi criés, chaque échangeur détermine sa 1 demande de chacune des marchandises en celle dont il est porteur. Cela se fait après réflexion, sans calcul, mais .1 exactement comme cela se ferait par le calcul conformé- '| ment à la condition de satisfaction maximum et au sys- Æ tême [i] d’équations. Soient D f b , a , D' c , a , D'd, a . . . D' a ,b, .1 D' C)b , D'd,b • • • D' a , c , D'b.c, D'a,c • • • D' a ,d, D'b,d, ’D'cd les m (m —1) demandes totales correspondant aux prix J
Des demandes effectives de toutes les marchandises en J chacune d’elles, se déduit toujours l’offre effective de cha- 1 cune d’elles contre toutes en vertu de ce fait que l’offre J effective d’une marchandise contre une autre est égale à ] la demande effective de cette autre multipliée par son J prix en la première. C’est ainsi qu’il se produit une offre de (B)
en même temps qu’il se produit une demande de (B)
dC+DVc + D'm^...
C’est ainsi qu’il se produit une offre de (C) ,
en même temps qu’il se produit une demande de (C)
D f c ,a + D f c ,b + D'c,dj + . . •
C’est ainsi qu’il se produit une offre de (D)
' v d P a Va
en même temps qu’il se produit une demande de (D)
et ainsi de suite.
Sf l’offre et la demande de chaque marchandise sont égales, c’est-à-dire si on a
à'a4 +D'a4 l +D' d ,,,^ L +...=DV,.+DVc4-DVa+- '
D'« j- +DV. |r-+DV.|;+... = DV.+DV+D'^...
D'n.d—7-~b D'h.d (-D'mA'I- -D'dfl O^d.li-I — - ■
l’échange se fait à ces prix conformément à la condition d’égalité de l’offre et de la demande et du système [2] d’équations, et le problème est résolu. Mais généralement l’offre et la demande de chaque marchandises seront
SEP. L. WA LP A S ÈÜLL
inégales. Ce cas échéant, que fait-on sur le marché? Si c’est la demande qui est supérieure à l’offre, on fait la hausse du prix de la marchandise en numéraire ; si c’est l'offre qui est supérieure à la demande, on fait la baisse. Que faut-il donc prouver pour établir que la solution théorique et la solution du marché sont identiques? Tout simplement que la hausse et la baisse sont un mode de résolution par tâtonnement du système [2] des équations d’échange.
Observons d’abord que, si Ton prend le système entier des m inégalités d’offre et de demande des m marchandises (A), (B), (C), (D)... aux prix p\, p' c , p' d ... en multipliant respectivement les deux membres des m —1 dernières par/ b , p’c p f A, soit
DVa P r b + D'ea /c + D'd, a P 'd + ...
D'a,b + D' Ci b p r c + D'd.b P'a -f- ...
< D'c.a/c -h D',.,b p'c -f Dy d /c + ...
et qu’on additionne d’une part tous les premiers membres entre eux, d’autre part tous les seconds membres entre eux, on a deux quantités identiques. Ceci doit être, vu
385 bull. équations dé l'échangé' sép. 24 que, sous celte forme, les premiers membres représentent l’équivalent en (A) des quantités offertes, et les seconds membres l’équivalent en (À) des quantités demandées de chacune des marchandises (A), (B), (G), (D) ... Or, à des prix quelconques criés au hasard, p' i,, p\, pG ... chaque échangeur offrant de sa marchandise une quantité équivalente à la somme des quantités qu’il demande des autres marchandises, il s’ensuit nécessairement que les quantités totales des marchandises offertes et les quantités totales des marchandises demandées sont équivalentes. Il s’ensuit aussi que si, aux prixph,, p' c , p\\ ... la demande de certaines marchandises. est supérieure à l’offre, l’offre de certaines autres marchandises sera supérieure à la demande, et réciproquement.
Maintenant, prenons l’expression
J D'b, a 4-DV + DVi + . • •
faisons abstraction de p'c, p'à . . . et cherchons, ces prix étant supposés déterminés, et pb restant seul à déterminer, comment il faut faire varier p b entre zéro et l’infini pour amener l’inégalité à l’égalité.
Le second membre représente la demande de (B) en (A), (C), (D). .. Tous les termes sont des fonctions de p fa décroissantes quand p b croît et croissantes quand p b décroît. Lorsque p h est nul, les quantités demandées sont celles nécessaires pour la satisfaction des besoins à discrétion. Lorsque p b est infiniment grand, les quantités demandées sont nulles.
Le premier membre représente l’offre de (B) contre (A), (C), (D). . . Tous les termes sont aussi des fonctions de
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p b) mais le rapport de leur variation à celle de p b est plus complexe. Lorsque p b est nul, les prix de (A), (C), (D)... en (B) sont infiniment grands ; les quantités demandées de (A), (G), (D)... par les porteurs de (B) sont nulles ; et, par conséquent, l’offre de (B) est nulle. p b croissant, les prix de (A), (C), (D)... en (B) diminuent, autrement dit, (A), (C), (D)... deviennent moins chères par rapport à (B) ; la demande de (A), (G), (D). . . en (B) se produit, ainsi que l’offre de (B) qui l’accompagne. Mais cette offre n’augmente pas indéfiniment. p b croissant toujours, les prix de (A), (C), (D)... en (B) diminuent de plus en plus, autrement dit, (A), (C), (D)... deviennent de moins en moins chères par rapport à (B) ; la demande de (A), (G), (D)... en (B) augmente, mais l’offre de (B) qui l’accompagne diminue. Enfin, lorsque p b est infiniment grand, les prix de (A), (C), (D). . . en (B) sont nuis, autrement dit, (A), (G), (D) ... sont gratuites; les quantités demandées de (A), (C), (D) — par les porteurs de (B) sont celles nécessaires pour la satisfaction des besoins à discrétion, mais l’offre de (B) est nulle.
Dans ces conditions, et à moins que le second membre, qui représente la demande de (B), ne soit devenu nul avant que le premier, qui représente l’offre de (B), ait cessé de l’être, il existe une certaine valeur de p u pour laquelle l’offre et la demande de (B) sont égales. Pour arriver à cette valeur, il faut augmenter p\ si, au prix p\, la demande de (B) est supérieure à l’offre, et diminuer p' b si, au prix p' b , l’offre de (B) est supérieure à la demande. On obtient ainsi l’équation
J' a b nr
= A,a -MV+^
+j'ÆMÈ
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D ''4 +D ' b 4 +Dv S + -
sép. 23
est devenue
mais on peut obtenir l’équation
en augmentant ou diminuant p' c selon que, au prix p ’ c , la demande de (C) est supérieure à l’offre, ou l’offre supérieure à la demande.
On obtient de même l’équation
J"'a> Ar + >"m Ar + >c,d Ar -f
' v"a Va 1 Va
et ainsi de suite.
Toutes ces opérations effectuées, on a
JDV + DV + D'V, + ...
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et, ce qu’il faut prouver, en définitive, c’est que cette inégalité est plus voisine de l’égalité que l’inégalité.
Or cela paraîtra certain si l’on songe que le changement' de p' b en jA qui a ramené cette dernière inégalité à l’éga-, lité a eu des effets tous dans le même sens, tandis que les changements de p' c en p" c , de p% en /A . . . qui ont éloigné de l’égalité l’inégalité précédente ont eu dès effets en sens contraires et se compensant jusqu’à un certain point les uns les autres. Par ce motif, le système des nouveaux prix p" b , p" c, p”a ... est plus voisin de l’équilibre que le système des anciens prix p\, p' c , p\ • et il n’y a qu’à continuer suivant la même méthode pour l’en rapprocher de plus en plus.
Ainsi, nous sommes amenés à formuler de la manière suivante la loi d’établissement des prix d’équilibre dans le cas de l’échange de plusieurs marchandises entre elles avec intervention de numéraire : — Plusieurs marchandises étant données, dont l’échange se fait avec intervention de numéraire, pour qu’il y ait équilibre du marché à leur égard, ou prix stationnaire de toutes ces\ marchandises en numéraire, il faut et il suffit qu’à ces prix la demande effective de chaque marchandise soit égale à son offre effective. Lorsque cette égalité n’existe pas, il faut, pour arriver aux prix d’équilibre, une hausse du prix des marchandises dont la demande effective est supérieure à l’offre effective, et une baisse du prix de celles dont l’offre effective est supérieure à la demande effective .
Il résulte de la démonstration précédente que, pour plusieurs marchandises comme pour deux, les éléments nécessaires et suffisants de l’établissement des prix courants ou d’équilibre sont l’utilité des marchandises pour les échangeurs et la quantité de ces marchandises possédée par les porteurs. Ces élément constitutifs étant déterminés, les prix des marchandises les unes en les autres, ou plus simplement leurs prix en l’une quelconque d’entre elles, se déterminent empiriquement sur le marché, par le mécanisme de la libre concurrence, exactement comme ils se déterminent mathématiquement suivant les trois conditions 1° de fa satisfaction maximum des besoins, 2°* de l’égalité de l’offre et de la demande effectives, 3 ° de l’équilibre général du marché.
Ainsi: — L’échange de plusieurs marchandises entre elles sur un marché régi par la libre concurrence est une opération par laquelle tous les porteurs de l’une ou de l’autre d’entre ces marchandise obtiennent la plus grande satisfaction de leurs besoins compatible avec cette condition que non-seulement deux marchandises quelconques s’échangent l’un ’ contre l’autre suivant une proportion commune et identique, mais que, de plus, ces deux marchandises s’échcingent contre une troisième, quelconque suivant deux proportions dont le rapport soit égal à la première.
, v A , Vb, v c , Vi . . . étant les valeurs d’échange des marchandises (A), (B), (C), (D). . . dont les rapports constituent les prix courants d’équilibre, r a> i, r bi i, r c , i, m,i. • r a> 2, n, 2, fc,2, r dl 2. .. r a ,3, r b , 3 , r c , 3 , rd,3 • • . étant les ra •
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retés des marchandises, ou les intensités des derniers besoins satisfaits, chez les échangeurs (1), (2), (3). ;. après! l’échange, on a dans ces conditions :
Vd
fc.3 :
Ce qu’on peut énoncer ainsi : — Les valeurs sont proportionnelles aux raretés.
Le fait de la valeur d’échange, qui êst un fait si compliqué, surtout quand il s’agit de plusieurs marchandises, apparaît enfin ici avec son véritable caractère. Que sont n a , u b , v c ,v { [ ... ? Rien autre chose absolument que des termes indéterminés et arbitraires desquels seulement la proportion représente la proportion commune et identique des raretés de toutes les marchandises chez tous les échangeurs à l’état d’équilibre général du marché, et dont, par conséquent, les seuls rapports deux à deux, qui sont les prix, égaux aux rapports deux à deux des raretés chez un échangeur quelconque, sont susceptibles de recevoir une expression numérique. Ainsi la valeur d’échange demeure un fait essentiellement relatif ayant toujours sa cause dans la rareté qui seule est un fait absolu.
C’est le droit du théoricien de supposer les éléments des prix invariables durant le temps qu’il emploie à formuler la loi d’établissement des prix d’équilibre. Mari c’est son devoir, une fois cette opération terminée, de se souvenir que les éléments des prix sont essentielle-
ment variables et de formuler en conséquence la loi de variation des,prix d’équilibre. C’est ce qui nous reste à faire ici. Et, au surplus, la première opération conduit immédiatement à la seconde. En effet, les éléments d’établissement des prix sont aussi les éléments de variation des prix. Ces éléments sont les utilités des marchandises et les quantités possédées de ces marchandises. Telles sont donc les causes et conditions premières de variation de cès prix.
Soit l’équilibre établi, et notre porteur de (À) en possession des quantités respectives de (À), (B), (C), (D)... qui, aux prix p„, p,, pj . . . de (B), (G), (D). . . en (A), lui donnent la satisfaction maximum. Cet état a lieu en raison de l’égalité des rapports des raretés avec les prix ; il n’aura plus lieu si cette égalité cesse d’exister. Voyons donc comment les variations de l’utilité et de la quantité possédée peuvent troubler l’état de satisfaction maximum, et quelles doivent être les conséquences, de ce trouble.
Quant aux variations dans l’utilité, elles peuvent s’effectuer de façons très diverses: il peut y avoir augmentation de l’utilité d’intensité et diminution de l’utilité d’extension, ou vvce-persci J etc. Aussi nous faut-il prendre quelques précautions pour énoncer à cet égard des propositions générales. C’est pourquoi nous réserverons les expressions A’augmentation et de diminution de l’utilité aux déplacements de la courbe de besoin qui auront pour résultat d’augmenter ou de diminuer l’intensité du dernier besoin satisfait, ou la rareté, après l’échange. Cela bien entendu, supposons une augmentation de l’utilité de (B), c’est-à-dire un déplacement de la courbe de besoin de (B) d’où résulte une augmentation de la rareté de (B) pour
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notre individu. Il n’y a plus satisfaction maximum pour cet individu. Au contraire, il y a avantage pour lui, aux prix pb, p c > p& • • • à demander du (B) en offrant de P(A), du (C), du (D). . . Donc, puisqu’il y avait égalité , de l’offre et de la demande de toutes les marchandises
(A) , (B), (G), (D) . . . aux prix p h , p,, Va . • • d va y avoir, à ces prix, excédant de la demande sur l’offre de (B) et excédant de l’offre sur la demande de (A), (C), (D)... D'où, hausse de pi, et baisse de p^, p,\ ■ • ■ Mais, dès . lors aussi, il n’y aura plus satisfaction maximum pour les autres échangeurs. Au contraire, il y aura avantage pour eux, à un prix de (B) en (A) supérieur à p^, et à des prix de (C), (D)... en (A) inférieurs à p 0 , pu--- à offrir du
(B) en demandant de l’(A), du (G), du (D)... L’équilibre se rétablira lorsqu’à ce prix de (B) supérieur à et à ces prix de (C)* (D)... inférieurs à p c , p& .. • l’offre et la demande de toutes les marchandises (A), (B), (C), (D) seront égales. Ainsi, l’augmentation de Futilité de (B) pour notre individu aura eu pour résultat une élévation du prix de (B). Elle aura eu aussi pour résultat un abaissement des. prix de (G), de (D). . . Mais ce second résultat sera moins
sensible que le premier si les marchandises autres que (B) sont très nombreuses sur le marché, et si la quantité de chacune d’elles échangée contre (B) est très petite. Une diminution de l’utilité de (B) aurait eu évidemment pour résultat un abaissement du prix de (B) et une élévation moins sensible des prix de (G), de (D). . .
Il n’y a qu’à regarder les courbes de besoin pour voir qu’une augmentation de la quantité possédée a pour résultat une diminution de la rareté, et qu’une diminution de cette quantité possédée a pour résultat une augmentation de la rareté. D’ailleurs, la rareté diminuant ou aug-
mentant, nous venons de voir que le prix s’abaisse ou s’élève. Ainsi, les effets de la variation dans la quantité possédée sont purement et simplement contraires à ceux de la variation dans l’utilité, et nous pouvons énoncer la loi que nous cherchons dans les termes suivants:
Plusieurs marchandises étant données à l’état d’équilibre général sur un marché où l’échange se fait avec intervention de numéraire, si, toutes choses restant égales d’ailleurs, l’utilité d’une de ces marchandises augmente ou diminue pour un ou pour plusieurs des échangeurs, le prix de cette marchandise en numéraire augmente ou diminue.
Si, toutes choses restant égales d’ailleurs, la quantité d’une de ces marchandises augmente ou diminue chez un ou chez plusieurs des porteurs, le prix de cette marchandise diminue ou augmente.
Remarquons que, si la variation des prix indique nécessairement une variation dans les éléments de ces prix, la persistance des prix n’indique pas nécessairement la persistance des éléments de ces prix. En effet, nous pouvons, sans autre démonstration, énoncer encore la double proposition suivante :
Plusieurs marchandises étant données, si l’utilité et la quantité d’une de ces marchandises à l’égarcl d’un ou plusieurs des échangeurs ou porteurs varient de telle sorte que les raretés ne varient pas, le prix de cette marchandise ne varie pas.
Si l’utilité et la quantité de toutes les marchandises à l’égard d’un ou plusieurs des échangeurs ou porteurs varient de telle sorte que les rapports des raretés ne varient pas, les prix ne varient pas.
Telle est la Loi de variation des prix; en la réunis-
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sant à la > Loi d’établissement des prix ci-dessus énoncée, on a la formule scientifique de ce qu’on appelle en économie politique loi de l’offre et de la demande. J’ai • déjà fait remarquer que cette loi fondamentale n’avait jamais été non-seulement démontrée, mais même formulée scientifiquement. J’ajouterai aujourd’hui que cette formule et cette démonstration supposent essentiellement la définition de la demande effective, de l’offre effective, de la rareté, ainsi que l’étude des rapports de la demande et de l’offre effectives et de la rareté avec le prix, toutes choses qu’il est impossible de faire en dehors du langage, de la méthode et des principes mathématiques. D’où il ressort en fin de compte que, comme je l’ai dit plus haut, la forme mathématique est pour l’économie politique pure non-seulement une forme possible, mais une forme nécessaire et indispensable.
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Quelque compliqué que soit un ordre de phénomènes, et l’ordre des phénomènes économiques l’est assurément à un haut degré, il y a toujours moyen de l’étudier scientifiquement à la condition d’observer la règle qui prescrit d’aller du simple au composé. J’ai traité dans un premier mémoire de l’échange de deux marchandises entre elles en nature, et dans un second mémoire de l’échange de plusieurs marchandises entre elles avec intervention de numéraire. Ce faisant., j'ai laissé de côté, comme je l’avais annoncé, cette circonstance que ces marchandises sont des produits résultant de l’association de services producteurs tels que des terres, des hommes et des capitaux. Le moment est venu de faire intervenir cette circonstance essentielle et de poser, après le problème de la détermination mathématique du prix des produits, celui de la détermination mathématique du prix des services producteurs. La résolution du premier problème et des équations de l’échange nous a conduits à la formule scientifique de la loi de l’offre et de la demande. La résolution du second et des équations de la production nous conduira à la formule scientifique de la loi des frais de production ou du prix de revient. Ainsi j’aurai retrouvé, les deux grandes lois de l’économie politique ; seulement, au lieu de les mettre en concurrence et en contradiction l’une avec l’autre en vue de la détermination des prix, je leur aurai fait leur part à chacune en fondant sur la première la détermination des
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prix des produits et sur la seconde la détermination des prix des services producteurs. Il est certain, comme les économistes l’ont reconnu, et comme, on voudra bien le croire, cela ne m’a pas échappé non plus complètement : à moi-même, qu’à un certain état normal et idéal, le prix de vente des marchandises est égal à leur prix de revient.
A cet état, qui est l’état d’équilibre de l’échange et de la production, une bouteille de vin qui se vend 5 fr. a coûté à produire 2 fr. de fermages, 2 fr. de salaires et 1 fr. d’intérêts. Reste à savoir si c’est parce qu’on a payé 2 fr. de fermages, 2 fr. de salaires et 1 fr. d’intérêts que cette bouteille de vin se vend 5 fr., ou si ce ne serait pas plutôt parce que cette bouteille de vin se vend 5 fr. qu’on paie 2 fr. de fermages, 2 fr. de salaires et 1 fr. d’intérêts. Reste à savoir, en un mot, si c’est, comme on le dit, le prix des services producteurs qui détermine le prix des produits, ou si ce ne serait pas plutôt le prix des produits, déterminé, comme nous l’avons vu, en vertu de la loi de l’offre et de la demande, qui détermine le prix des services producteurs en vertu de la loi des frais de production ou du prix de revient. C’est ce que nous allons examiner.
Les services producteurs sont au nombre de trois. Lorsqu’ils en font l’énumération, les auteurs disent le plus souvent : la terre, le travail et le capital. Mais ces énonciations ne sont pas assez rigoureuses pour servir de base à des déductions rationnelles. Le travail est le service des facultés personnelles ou des personnes ; il faut donc ranger à côté de lui non la terre et le capital, mais le service des terres sous le nom de rente et le service des capitaux sous le nom de profit. Comme je prends ces termes dans une acception non pas précisément autre, mais un peu plus
mm
39 1 BULL. ÉQUATioNS bË LA.' PRODUCTION SEP. 33 limitée qu’on ne le fait d’ordinaire, je dois insister. J’appelle, comme le fait mon père dans sa Théorie de la richesse sociale, capital en général toute espèce de la richesse sociale qui ne se consomme point ou qui ne se consomme qu’à la longue, toute utilité limitée en quantité qui survit au premier usage qu’on en fait, en un mot qui sert plus d’une fois : une maison, un meuble; et j’appelle revenu toute espèce de la richesse sociale qui se consomme immédiatement, toute chose rare qui ne subsiste plus après le premier service qu’elle rend, bref, qui ne sert qu’une fois : du pain, de la viande. Les matières premières de l’agriculture et de l’industrie : semences, matières textiles, etc., sont, en tant que matières premières, des revenus et non des capitaux; au contraire, les bâtiments, les machines sont des capitaux et non des revenus. J’ajoute que si certaines espèces de la richesse sociale sont naturellement des capitaux, et certaines autres naturellement des revenus, il y en a aussi, en grand nombre, qui sont ou des capitaux ou des revenus selon l’usage auquel on les emploie ou le service qu’on leur demande. Tels sont les animaux, qui sont des capitaux lorsqu'ils travaillent ou qu’ils donnent du lait ou des œufs et qui sont des revenus lorsqu’on les tue pour s’en nourrir. Toujours est-il que, soit par nature, soit par destination, toute utilité limitée en quantité, toute chose rare, ou sert plus d’une fois ou ne sert qu’une fois, et qu’elle est, .en conséquence, ou un capital ou un revenu. Les terres, les personnes et les capitaux proprement dits sont des capitaux ; le service des terres ou la rente, le service des personnes ou le travail, le service des capitaux proprement dits ou le profit sont des revenus. Il faut donc, pour être exact et précis, reconnaître, comme services producteurs, trois sortes de capitaux et de
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revenus, les capitaux et revenus' fonciers, personnels elmo-, | biliers : les terres et la rente, les personnes et le travail, les | capitaux proprement dits et le profit. Ainsi rectifiées, lesdé- j nominations courantes peuvent être admises. Elles sont 1 alors fondées sur la nature des choses. Les terres sont M des capitaux impérissables ; les facultés personnelles sont || des capitaux intransmissibles ; les capitaux proprement J dits sont des capitaux artificiels ; et ces cai actères ont | une importance économique qui non-seulement explique | mais justifie la distinction. Ainsi, la circonstance que les I terres ne se consomment ni ne se détruisent fait que le J| prix de leur revenu ne comprend pas de prime d’amortis- i sement ni d’assurance. Celle que les capitaux proprement j dits sont des produits de l’industrie fait que leur prix de 1 vente concorde avec leur prix de revient, etc.
Cela dit, nous avons à rechercher pourquoi et comment 1 il se fait, dans une société économique soumise au régime 1 de la libre concurrence, qu’il y a pour le service des i terres ou pour la rente, pour le service des facultés per- j sonnelles ou pour le travail, pour le service des capitaux | proprement dits ou pour le profit, des prix courants qui , sont des quantités mathématiques; nous avons cà propre- J ment parler à formuler le. système d’équations dont lés a* fermages, les salaires et les intérêts sont les racines. 1 L’importance de cette étude n’apparaît-elle pas suffisamment si l’on songe qu’en économie politique il y a actuellement cinq ou six théories de la rente, ce qui revient exactement à dire qu’il n’y a pas de théorie de la rente, j pas plus qu’il n’y a, du reste, de théories du salaire ou de 1 l’intérêt?
De même qu’en abordant le problème de la détermination mathématique du prix des produits, nous avons dû définir avec précision le mécanisme de la libre concurrence en matière d’échange, de même, en abordant le problème de la détermination mathématique du prix des services producteurs, il nous faut interroger soigneusement les faits et l’expérience pour leur demander la notion exacte du mécanisme de la libre concurrence en matière de production. Or si, pour les besoins de cette analyse, nous supposons arrêté pour un instant le fonctionnement de la production économique dans un pays donné, nous pouvons classer sous les 13 chefs ci-après les capitaux et revenus composant, dans ce pays, l’ensemble de la richesse sociale.
. Nous avons, en fait de capitaux, les suivants :
1°, 2° et 3°. Capitaux fonciers, personnels et mobiliers productifs d’un revenu directement consommé soit par les détenteurs des capitaux eux-mêmes, soit par les acquéreurs de ce revenu, soit par les individus, soit par la communauté ou l’Etat. Ainsi : parcs et jardins, sol supportant des maisons d’habitation, rues, routes, places ; gens oisifs, domestiques ; maisons d’habitation, meubles, vêtements.
4°, 5° et 6°. Capitaux fonciers, personnels et mobiliers productifs d’un revenu à transformer en produits par l’agriculture, l’industrie ou le commerce. Ainsi : terres de rapport, sol supportant des bâtiments d’exploitation, des usines, des magasins ; travailleurs salariés ; bâtiments d’exploitation, usines, magasins, machines, instruments, outils.
7° Capitaux mobiliers neufs momentanément improductifs de revenu, en vente chez les producteurs à titre de produits.
Nous avons, en fait de revenus, les suivants :
8° Approvisionnement de revenus consistant en objets de consommation chez les consommateurs. Ainsi : pain, viande, vin, bois à brûler.
9° Approvisionnement de revenus consistant en matières premières chez les producteurs. Ainsi : engrais, semencesj métaux, bois à ouvrer, textiles, tissus à confectionner.
10° Revenus neufs consistant en objets de consommation et matières premières en vente chez les producteurs à titre de produits.
Nous avons enfin pour la monnaie :
11°, 12° et 13°. Monnaie de circulation chez les consommateurs, de circulation chez les producteurs, d’épargne.
Nous avons supposé le fonctionnement de la production économique arrêté pour un instant. Supposons-le remis en marche.
Parmi les articles classés sous les 6 premiers chefs, les terres, qui sont impérissables, ne se consommeront ni ne se détruiront ; les hommes mourront et naîtront par le mouvement de la population, en dehors du mouvement de la production agricole, industrielle et commerciale; les capitaux proprement dits, qui sont consommables à la longue et destructibles par accident, s’useront ou disparaîtront, mais seront remplacés par des capitaux proprement dits neufs classés sous le 7 e chef. Ainsi, la quantité de ces derniers diminuera par ce fait, mais sera rétablie par la production. On pourrait, à la rigueur, pour simplifier les données du problème, et sauf à y revenir plus ■
37 SEFh ÊQÜATIÔNS DE LA PRODUCTION BULL. 401 tard, faire abstraction de ce 7 e chef en supposant que les capitaux mobiliers neufs passent aussitôt produits sous les 3 e et 6 e chefs.
Les articles classés sous les 8 e et 9 e chefs, objets de consommation et matières premières, qui sont des revenus immédiatement consommables, seront consommés, mais seront remplacés par des revenus neufs classés sous le 10 e chef. Ainsi la quantité de ces derniers diminuera aussi par ce fait, mais sera rétablie par la production. On pourrait encore faire abstraction de ce 10 e chef, en supposant que les revenus neufs passent aussitôt produits sous les 8 e et 9 e chefs. On pourrait même faire abstraction de ces 8 e et 9 e chefs eux-mêmes, en supposant que les objets de consommation et les matières premières sont consommés aussitôt que produits, sans approvisionnement préalable.
La monnaie interviendra dans les échanges. A chaque instant, une partie de la monnaie de circulation sera absorbée par l’épargne et une partie de la monnaie d’épargne sera rejetée dans la circulation par le crédit. Si l’on fait abstraction du fait de l’épargne, on peut faire abstraction de la monnaie d’épargne. Nous verrons tout à l’heure qu’on peut faire également abstraction de la monnaie de circulation.
En résumé, il se consomme des capitaux proprement dits à la longue et des objets de consommation et matières premières immédiatement, les uns et les autres immédiatement reproduits par l’association des capitaux fonciers, personnels et mobiliers classés sous les 4 e , 5 e et 6 e chefs. C’est cette association qui demande à présent à être bien définie; mais la distinction du capital et du revenu, donnée dans le paragraphe précédent, et qui nous a déjà
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permis de classer les éléments de la production, va nous permettre, en outre, d’en résumer le mécanisme. En effet, ^ le revenu! par cela seul qu’il ne subsiste plus après le premier service qu’il rend, ne peut que se vendre ou se;| donner. Le capital, au contraire, par cela seul qu’il survit ; au premier usage qu’on en fait, peut se louer soit à titre onéreux, soit à titre gratuit. Et qu’est-ce que la location ^ du capital? C’est Xaliénation dît revenu de ce capital. Eh * bien, c’est par la location à titre onéreux que les capitaux fonciers, personnels et mobiliers classés sous les 4 e , 5 e et 6 e chefs s’associent pour produire.
Appelons propriétaire foncier le détenteui des terres quel qu’il soit, travailleur le détenteur des facultés person- i nelles, capitaliste le détenteur des capitaux proprement dits. Et maintenant, appelons entrepreneur un quatrième personnage, entièrement distinct des précédents, et dont le rôle propre est de prendre à bail la terre du propriétaire foncier, les facultés personnelles du travailleur et le capital du capitaliste, et d’associer, dans l’agriculture, 1 industrie ou le commerce, les trois services producteurs. Il est bien certain que, dans la réalité des choses, un même individu peut cumuler deux ou trois des rôles ci-dessus définis, ou même les cumuler tous les quatre ; mais il l’est aussi qu’il remplit alors deux, trois ou quatre rôles distincts. Au point de vue scientifique, nous devons donc distinguer ces rôles et éviter soit l’erreur des économistes anglais qui confondent l’entrepreneur et le capitaliste, soit celle d’un certain nombre d’économistes français qui font de l’entrepreneur un travailleur en le considérant comme spécialement chargé du travail de la direction de l’entreprise.
Comme conséquence de cette première conception du
39 SÉP. - ÉQUATIONS DE LA PRODUCTION BULL. 403 rôle de l’entrepreneur, il nous faut concevoir deux marchés distincts. L’un est le marché des services producteurs : là se rencontrent les propriétaires fonciers, travailleurs et capitalistes comme vendeurs et les entrepreneurs comme acheteurs de services producteurs, c’est-à-dire de rente, de travail et de profit. Ces services producteurs s’échangent suivant le mécanisme de la libre concurrence ; ils se paient en monnaie 1 . Le prix de la rente s’appelle fermage; le prix du travail, salaire, le prix du profit, intérêt. L’autre marché est le marché des produits : là se rencontrent les entrepreneurs comme vendeurs et les propriétaires fonciers, travailleurs et capitalistes comme acheteurs de produits. Ces produits s’échangent, eux aussi, suivant le mécanisme de la libre concurrence ; ils se' paient, eux aussi, en monnaie.
L’état d’équilibre de la production, contenant implicitement l’état d’équilibre de l’échange, est à présent facile à définir. C’est celui où l’offre et la demande effectives des . services producteurs sont égales sur le marché de ces services, où l’offre et la demande effectives des produits sont égales sur le marché des produits, et où enfin le prix de vente des produits est égal à leur prix de revient en services producteurs. Cet état est un état idéal et non réel; mais c’est l’état normal en ce sens que c’est celui vers lequel les choses tendent d’elles-mêmes sous le régime de la libre concurrence appliqué à la production comme à l’échange. Sous ce régime, en effet, si, dans certaines entreprises, le prix de vente des produits est supérieur à leur prix de revient en services producteurs, ce qui constitue un bénéfice, les entrepreneurs affluent ou développent leur production, ce qui augmente la quantité des produits, en fait baisser le prix, et réduit l’écart; et si,
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dans certaines entreprises, le prix de revient des produits en services producteurs est supérieur à leur prix de vente, ce qui constitue une perte, les entrepreneurs se détournent ou restreignent leur production, ce qui diminue la quantité des produits, en fait hausser le prix, et réduit encore l’écart. Remarquons qu’à cet état d’équilibre, on peut faire abstraction sinon du numéraire au moins de la monnaie, les services producteurs s’échangeant contre des ■ produits et les produits contre des services producteurs; 1 ou, pour mieux dire, les services producteurs s’échangeant en fin de compte les uns contre les autres.
Ainsi, à l’état d’équilibre de la production, les entrepreneurs ne font ni bénéfice ni perte. Ils subsistent alors non comme entrepreneurs, mais comme propriétaires fonciers, travailleurs ou capitalistes dans leurs propres entreprises ou dans d’autres. J’estime que, pour tenir une comptabilité rationnelle, un entrepreneur qui est propriétaire du sol qu’il exploite ou qu’il occupe, qui participe à la direction de son entreprise, qui a des fonds engagés dans ' 1 affaire, doit débiter ses frais généraux et se créditer luimême d un fermage, d’un salaire et d’un intérêt calculés ■ au taux du marché des services producteurs et au moyen. desquels il subsiste, sans faire, à la rigueur, comme entrepreneur, ni bénéfice ni perte. Et, en effet, n’est-il pas évident que, s il ne retire pas de ses propres services producteurs dans son entreprise un prix égal à celui qu’il en retirerait partout ailleurs, il est en perte de la différence ?
Revenons à présent aux services producteurs classés ^ sous les 6 premiers chefs, qui demeurent, après toutes
41 SÉP. ÉQUATIONS DE LA PRODUCTION BULL. 405 les simplifications indiquées, comme les données essentielles du problème; et soient ces services producteurs des rentes de terres .d’espèces (T), (T'), (T")... des travaux de personnes d’espèces (P), (P'), (P")--- des profits de capitaux d’espèces (K), (K'), (K").;.. Nous supposons les quantités de ces services producteurs évaluées au moyen des deux unités suivantes : 1° l’unité, naturelle ou artificielle, de quantité du capital : l’hectare de terre, la personne, le capital même, et 2° l’unité de temps, par exemple, la journée. Nous avons donc certaines quantités de journées de rente d’un hectare de telle ou telle terre, de journées de travail de telle ou telle personne, de journées de profit de tel ou tel capital. Soient les espèces de ces services producteurs au nombre de n.
Au moyen des services producteurs ci-dessus définis, on peut fabriquer soit directement, soit moyennant fabrication préalable de matières premières, des produits d’espèces (A), (B), (C), (D)... Soient les espèces de ces produits au nombre de m.
Les produits ont pour chaque individu une utilité que nous savons exprimer par une équation d’utilité ou de besoin de la forme r = y ( q ). Mais les services producteurs eux-mêmes ont pour chaque individu une utilité directe. Et non-seulement on peut à volonté soit affermer, soit garder pour soi tout ou partie du service de ses terres, de ses facultés personnelles, de ses capitaux : mais on peut, en outre, acquérir, si l’on veut, de la rente, du travail ou du profit, non comme entrepreneur pour les transformer en produits, mais comme consommateur pour en user directement. C’est ce que nous avons reconnu en faisant figurer dans une catégorie à part, à côté des services producteurs classés sous les 4 e , 5 e et 6 e chefs, ceux classés sous les 3 premiers chefs. Les services pro-
docteurs sont donc, eux aussi, des marchandises dont Futilité pour chaque individu peut s’exprimer par une équation de la forme r = <p (g):
Cela dit, soit un individu porteur de g, de (T), de g,, de (P), de q, c de (K)... Et soient r = <p { (q), r = q> p (g),- r.= I <fr(q)-r= <p a (q), r = <pu {q), r^=cp c {q), r = ( p i (q).... les équations d’utilité ou de besoin des services producteurs (T), (P), (K).| et des produits (A), (B), (-C), (D)... pour cet individu. Soient p t , p p , p k ... pu, p c , Pa • • • les prix courants des services producteur s et des produits en (A). Soient ofJj o p , o k ... les quantités effectivement offertes des servicesi producteurs à ces prix, quantités qui peuvent être positives et qui représentent alors des quantités offertes, mais qui peuvent aussi être négatives et qui représentent alors des quantités demandées. Soient enfin d a , du, d c , d.\ ...les quantités effectivement demandées des produits aux mêmes prix d’équilibre. On aura d’abord entre ces quantités et ces prix l’équation
°tpi + o p p p -F o k pk + ... =d ;i + c/ b pb +d c p c + ddPi+ ...
En raison d’ailleurs de la condition de satisfaction maximum, qui est évidemment la condition déterminante d’offre positive ou négative des services producteurs et de demande des produits, on aura ensuite entre les mêmes quantités et les mêmes prix les équations
& (g t — o t ) = Pt cp,(d a ),
<Pp (gp —0p) = Pp fa (da),
9m (gt — Ok ) — Pk (fa (d a ),
cpb (4) B
■ (fo ( 4 ) = V* <p* ( 4 ).
soit —1 équations, formant avec la précédente un système de-n + m équations entre lesquelles on peut éliminer successivement n + m — l des inconnues o y , o p , o k ... cl a , d b , 4, 4 ... de manière à n’avoir plus qu’une équation donnant la n-\- m l0me en fonction des prix p t , p P , p, ... p b , !>,, )>a... On aurait ainsi les équations suivantes d’offre ou demande de (T), (P), (K)...
ot = ft (p t , p P 4 Pu ••• Pi.» P c Pd ...),
?/ = / P j (Pt, p P , Pu ... Pb, Pc Pi-)»
o k = f k (pu p P , pu ... Pb, Pc Pd •••),
et les équations suivantes de demande de (B), (C), (D)...
db = fb (pu Pp, Pu Pb, Pc Pd ..•),
d 0 = | c (pt, p P , Pk ... Pb, Pc, 4
4 = A (pt, p P , pu ... Pb, Pc Pd ...),
La demande de (A) serait fournie par l’équation
4 = o t p t 4 o P p P + ou pu + ■ • ■—(4pb + 4 Pc + 4 Pd + ...)•■ On aurait de même les équations d’offre ou demande
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partielle des services producteurs et les équations de demande partielle des produits par tous les autres porteurs de services producteurs. Et maintenant, en désignant par O,, 0 P , O, ... les offres totales des services producteurs, parDa, Di„ D 0 , Dj ... les demandes totales des produits, par F t , F,,, Fk... Fb, F c , Fa ... les sommes des fonctions fi, f P , fk ... fb, fc, U ... on aurait, en vue de la détermination des quantités cherchées, le système suivant de n équations d’offre totale des services producteurs.
O t — F t (pt, p.p, pk... Pb, Pc, Pi ■ ■■),
0 P = F p (p t , Pp, Pk... Pb, Pc Pi...),
O k = Fu (pi, p P , Pk... Pb, Pc Pi--.),
et le système suivant de m équations de demande totale des produits.
Db == F b {pt, p P , pk ... Pb, pc Pi--.),
Dc W Fc Pp» P k -" Vb, Pc, Pi...),
Da = Fa (pt, p p , pk ... Pb, Pc pi...),
D a —Ot pi -j- O p Pp -j- OkPk + • • •—(Db^b +D c pc +Ddpd + • • -)', soit en tout n + m équations.
Soient, en outre, m , a p , a k b t , b p , è k ... c t , c p , c k di, d p , dk ... les quantités respectives de (T), (P), (K)|j qui entrent dans une unité de (A), de (B), de (C), de (I)).,,| on aurait encore les deux autres systèmes d’équations suivants :
di D a -f- bt Db 4- Ci Do 4- di Dd 4~ ••• — Ot»
a p D a + bp Db + c p D c 4- dp Dd + • • • — Op >
dk D a b k Db -f- c k D c 4~ d k Dd + ... — Oi (i
soit n équations exprimant que les qmntités de services producteurs employées sont égdles dux quantités effectivement offertes ;
di pi + dp pp + d\{ p k + = 1 j
b t pi 4- b p pp 4- b k p k 4- ... == p b ,
[4] _ ci p t 4- Cp pp 4- c k pk 4- ••• = Pc
di pt 4- dp p p 4- d k p k 4- ... = p d .
soit m équations exprimant que les prix de vente des produits sont éguux à, leurs prix de revient en services producteurs.
Nous supposons, comme on voit, les coefficients en, a p , a k ... bi, bp, b k ... Ci, c p , c k ... d t , d p , d k ... déterminés a priori. En réalité ils ne le sont pas : on peut employer, dans la confection d’un produit, plus ou moins de tels ou tels services producteurs, par exemple, plus ou moins de rente, à la condition d’y employer moins ou plus de tels ou tels autres services producteurs, par exemple, moins ou plus de profit ou de travail. Les quantités respectives de chacun des services producteurs qui entrent ainsi dans une unité de chacun des produits sont déterminées seulement après la détermination des prix des ser-
vices producteurs, par la condition que le prix de revient des produits soit minimum. Il serait facile d’exprimer cette condition par un système d’équations ; mais comme ce système serait en quelque sorte indépendant des autres que nous considérons, nous en faisons abstiaction, poui plus de simplicité, en supposant que lès coefficients ci-dessus jj figurent parmi les données du problème.
Nous aurons ainsi, en tout, 2/n. + 2?i équations. Mais ces + équations se réduisent à + 2n 1. En effet, si on multiplie les deux membres des n équations du système [3] respectivement par pi , p P , pk ••• et les deux membres des m équations du système [4] respecti- • vernent par D a , Db, D c , Dd ... et qu’on additionne séparément les équations de chaque système, on arrive à deux équations totales dont les premiers membres sont identiques, ce qui donne, entre les seconds membres, l’équation
Ot p t+ O p p p -\- O k pk +'--- = Da -f Db'/Jb + D c ^c + Dd/Jd + ---
équation qui n’est autre que la m ième équation du système[2]. On peut donc à volonté conserver celle-ci, en retranchant, par exemple, la première du système [4], ou réciproquement. De toute manière, il restera 2m-f-2n—1 équations pour déterminer 2w + 2n—1 inconnues qui sont 1° les n quantités totales offertes des services producteurs, 2° les n prix de ces services, 3° les m quantités totales demandées des produits et 4° les m —l prix de m —1 d’entre ces produits en le m ièrae , à l’état d’équilibre général. Reste seulement à montrer, en ce qui concerne l’équilibre de la production comme en ce qui concernait celui de l’échange, que ce même problème dont nous avons donné la solution théorique est aussi celui qui se
47 SEP. ÉQUATIONS DE LÀ PRODUCTION BULL. Mi résout pratiquement sur le marché par le mécanisme de la libre concurrence.
Pour cela, venons sur le marché et supposons qu’on y détermine au hasard n prix de services producteurs p\, p' p , p\ ... Afin de mieux faire saisir les opérations qui vont suivre, nous les partagerons en deux phases au moyen delà double hypothèse que voici. Nous supposerons d’abord que les entrepreneurs de (A), (B), (C), (D)... vont acheter leurs services producteurs (T), (P), (K)... sur un marché étranger, en s’engageant à restituer plus tard des quantités de ces services non pas égales mais simplement équivalentes. Nous supposerons ensuite qu’ils s’engagent à restituer plus tard des quantités non plus seulement équivalentes mais égales, auquel cas nous^ pourrons supposer aussi qu’ils achètent leurs services producteurs sur le marché du pays aux proprietaires fonciers, travailleurs et capitalistes auxquels ils vendent leurs produits. On voit assez comment cette manière de procéder fait abstraction sinon du numéraire au moins de la -monnaie.
Les prix p\, p' v , p\ ... étant déterminés comme il a été dit, il en résulte, pour les entrepreneurs, certains prix de revient p' a , p\, p‘ c , p' A ... conformément aux équations
p 1 a = ai p\ + flp p'p 4- a k y 4 + . •.
p 'c = Ci p\ + c p p' ? 4- c,< p\ 4- ...
P 'a H ch p\ + dp p'p 4- d k p\ + ...
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Nous eussions été libres, on le remarquera, de déterminer pV, p'p, p'k ... de telle sorte que l’on eût enp',=i. Nous profiterons de cette latitude en temps et lieu. Pour le moment, nous raisonnerons comme si le prix de revient de (A) était ou plus grand ou plus petit que le prix de vente aussi bien qu’égal à ce prix.
Maintenant, il faut supposer que les entrepreneurs trouvent sur le marché étranger, aux prix p\, p' P , pY... des services producteurs (T), (P), (K)... en quantités indéfinies, et qu’ils produisent, aux prix de revient p' a , p'b, Pc, p‘ ... des quantités déterminées au hasardé., , i2 b , A? A de (A), (B), (C), (D)... exigeant des quantités A, à ÿ , 4 ... de (T), (P), (K)... conformément aux équations
A = a t A + bi A + et A + dt A + •••
Jp ftp A + A4" Cp A 4“ A "P **• A +=ak A4- K A + c k A 4- <4 A 4* •••
Les quantités A> A, A, A... étant alors apportées sur le marché du pays que nous considérons, y seront vendues par les entrepreneurs suivant le mécanisme de la libre concurrence. Etudions d’abord les conditions de la vente des produits (B), (G), (D)... Nous étudierons ensuite celles de la vente du produit (A) servant de numéraire.
Les quantités A, A, Ai ... de (B), (C), (D)... se vendront à des prix de vente 7r b , 7r c , 7r d ... conformément aux équations
A = Fb (p't , p'p, p'k ...7Tb, îTcj TTd ...),
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Q d = Yà(p\, p' p. p'k TTc, 7r d ...),
En effet, le marché étant régi par la libre concurrence, les produits s’y vendent conformément à la triple condition: 1° de la satisfaction maximum des besoins, 2° de l’unité de prix des produits comme des services producteurs, 3° de l’équilibre général. Or le système qui précède est un système de m—1 équations à m—1 inconnues qui répond précisément à ces trois conditions.
Dès lors, et les prix de vente 7r b , tt c , 7r d ... étant généralement différents des prix de revient p\, p\, p‘ d... les entrepreneurs de (B), (C), (D)... feront des bénéfices ou des pertes, exprimés par les différences
£b (7Tb — P' b), (ffc — P'c), (7T d — p ‘ d )...
Nous ne connaissons pas les fonctions F b , F c , Fd... mais il résulte cependant de la nature même du fait de l’échange que ces fonctions sont croissantes ou décroissantes pour des valeurs décroissantes ou croissantes la première de p b , la seconde de p c , la troisième de pi... et ainsi de suite. Ainsi à supposer, par exemple, que 7r b soit ;> p\ on pourrait diminuer 7r b en augmentant S2 b ; et à supposer, au contraire, que 7r b soit <p' b , on pourrait augmenter t r b en diminuant £ b . De même i r c étant ^ p‘ c , 7 r d étant^p' d ... on pourrait diminuer ou augmenter 7r c , 7 r d ... en augmentant ou diminuant £ c , Æ d ... On arriverait ainsi à déterminer par tâtonnement certaines quantités D' b , De, D'd... de (B), (C), (D)... exigeant des quantités
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D\, D' p , D'k... de (T), (P), (K)... conformément aux équations.
D't — ffit üîa bt D'b “P c t DP -p dt D'd -p ...
D' p = ti v ’-p bp D'l -p Cp D c -p dp D d -p ...
D'k = «k + bk D'b + Ck D'c + dk D'd -f ... .
et se vendant à des prix de vente p ‘ b , p' c , p'd... conformément aux équations
D' b = F b (/P t , p'p, p 1 k ... p\, fa fd ...),
DP = F c (f t , p\,, f k ... f b , f c, p'd ...),
D'd = Fd (p't , p\, p' k ... -fb, Pc p'd ...),
Or ce tâtonnement est précisément celui qui se fait de lui-même, sur le marché des produits, sous le régime de la libre concurrence, alors que les entrepreneurs affluent vers les entreprises ou s’en détournent suivant qu’on y fait des bénéfices ou des pertes.
Aux prix de vente, égaux aux prix de revient, p\, p\, p'd-.. correspondent, sur le marché du pays, aux quantités effectivement demandées D' b , D' c , D' d ... de (B), (C), (D)... des quantités effectivement offertes Ô' t , 0' P , 0' k ... de (T)| (P), (K)... conformément aux équations d’offre totale des services produc!eurs
O't = F t (p\, p ' p , p\ ... p \ 3 pt d ".y<
0'p= Fp (p\ , f p, p\ ... p' h} p r c> pf& : y }
51 SEP. ÉQUATIONS DE LA PRODUCTION BULL. 415 lesquelles forment avec les équations de demande totale .des produits un système d’équations d’échange répondant aux trois conditions de satisfaction maximum, d’unité de prix et d’équilibre général.
Alors aussi, on demande effectivement un quantité D' a de (A) déterminée par l’équation.
— (D'b p\ + DA p'c + D'd p\\ +
On tire d’ailleurs des dèux systèmes d’équations relatifs l’un au prix de revient des produits en fonction du prix des services producteurs, et l’autre aux quantités demandées des services producteurs en fonction des quantités dé produits fabriquées.
On a donc aussi
La quantité produite de la marchandise numéraire (A) n’est encore déterminée qu’au hasard ; mais il est facile de la déterminer, elle aussi, de manière à ce que les entrepreneurs ne fassent ni bénéfice ni perte. Il faut, pour .cela, que les quantités de services producteurs achetées sur le marché étranger et les quantités reçues sur le marché du pays par les entrepreneurs soient équivalentes puisque, par hypothèse, les entrepreneurs de (B), (C), (D)... ne font ni bénéfice ni perte. Ainsi il faut que
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et comme il faut, pour l’équilibre, que la demande de (A), D f a , et l’offre de (À), /<?'«, soient égales, il faut que|) a soit égal à 1, c’est-à-dire que le prix de revient du numéraire soit égal à son prix de vente. C’est ce qui aura lieu, si l’on a pris soin de poser
,-= a t p\ + ftp p' P 4- ftk p\ + • • • — ^ •
En dehors de cette équation, il n’y a pas d’équilibre pos-1 sible. Et cette équation supposée satisfaite, l’équilibre existera quand £ a sera égal à D' a . Ainsi, pratiquement, ^ lorsqu’on aura fixé le prix des services producteurs de ; manière à ce que le prix de revient du numéraire soit ; égal à l’unité, il suffira, pour obtenir l’équilibre partiel que nous cherchons, que les entrepreneurs de (A) fabriquent à ce prix de revient égal au prix de vente, par conséquent sans bénéfice ni perte, toute la quantité de (A) s qu’on leur demandera. Alors sera remplie cette première ~ condition que les entrepreneurs s’engagent à restituer des quantités de services producteurs non pas égales mais simplement équivalentes. En d’autres termes, alors seront satisfaites toutes les équations de la production, sauf toutefois le système [1] des équations d’offre totale des services producteurs.
Mais ce système doit être satisfait comme les autres. En d’autres termes, il ne suffit pas que les quantités de services producteurs achetées et rendues soient équiva-
53 SÉP. ÉQUATIONS DE LA PRODUCTION BULL. Ail lentes ; il faut qu’elles-soient égales puisque ce sont ces quantités même qui doivent entrer dans la confection des produits. Ainsi, le moment est venu de fermer pour ainsi dire le cercle de la production en éliminant la supposition du marché étranger et en introduisant celle, conforme à la réalité, que les entrepreneurs achètent les services producteurs aux propriétaires fonciers, travailleurs et capitalistes du pays auxquels ils vendent leurs produits.
La condition d’égalité dont nous venons de parler serait remplie si on avait
D’ t = O’t, D’p = O’,-,, D’ k = OA • • •
mais généralement, on aura
D’t > O’t, D’p'JO’p, D’k^O’k...
Remarquons que, p \, p‘ v , p\ ... étant essentiellement positifs, dans le cas où l’on aura fait p\ = 1 et£ a = D'.,, si parmi les quantités 0\ — D' t , 0' P — D' r , OA—DA ... certaines sont positives, les autres seront nécessairement négatives et réciproquement.
La fonction 0' t peut être mise sous la forme U — u, la fonction L exprimant la somme des o, positifs, soit des quantités effectivement offertes du service producteur (T), et la fonction u exprimant la somme des Oi négatifs, soit des quantités effectivement demandées de ce service producteur non pas par des entrepreneurs pour la production de (A), (B), (C), (D) ... mais par des consommateurs à titre de marchandise. Ainsi l’inégalité D’i ^ O’t peut se mettre sous la forme
(h D’. + b t D’b + Ci DA + diD’d + ... + u. > U.
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Supposons que D' a ne varie pas, c’est-à-dire que les entrepreneurs de (A) en produisent toujours la même quantité quelles que soient les variations de pi, p r , p k ... et par conséquent du prix de revient p A . Restent dans le premier membre les termes variables bi D'i,, c t D' c , ch D'd... qui sont des fonctions décroissantes des prix p b , p c , pa... et par conséquent des fonctions également décroissantes du prix pi , puisque les prix de revient sont euxmémes des fonctions croissantes des prix des services producteurs, et le terme variable u qui est lui aussi une fonction décroissante du prix p t . Ainsi, p t croissant de zéro à l’infini et p' v , p\ demeurant fixes, D't + u diminuera depuis une certaine valeur déterminée jusqu’à zéro.
Quant au terme unique du second membre de l’inégalité, U, il est nul pour une valeur nulle ou même pour certaines valeurs positives de p t . C’est le cas où les valeurs des divers produits par rapport à la valeur du service producteur (T) sont assez élevées pour que la demande de ces produits par les propriétaires de ce service producteur soit nulle. Le prix croissant, la fonction U est d’abord croissante. Les produits deviennent alors moins chers par rapport au service producteur (T), et la demande de ces
produits a lieu en môme temps que l’offre du service pro. ducteur qui l’accompagne. Mais cette offre n’augmente pas indéfiniment. Elle passe par un maximum au moins, le- ■ quel ne saurait être supérieur à la quantité totale possé-é] déede(l); puis elle diminue pour redevenir nulle si le prix de (T) devient infini, c’est-à-dire si (A), (B), (C), (D)... sont gratuites. Ainsi, p { croissant de zéro à l’infini, U part de zéro, augmente, puis diminue et revient à zéro.
Dans ces conditions, et à moins que D't -f u ne de-
55 SÉP. ÉQUATIONS DE LA PRODUCTION BULL. 449 vienne nul avant que U ait cessé de l'être, auquel cas il n’y a pas de solution, il y a une certaine valeur cle p { qui 'est ^ p\ selon que D\ + w est J U, pour laquelle l’offre et la demande effectives de (T) sont égales. Soit/A cette valeur; soient A , V c , ... les prix de vente égaux aux prix de revient de (B), (C), (D) ... : soit l’offre correspondante de (T) égale à la demande, on a
Q\ - Fi (p"t , p',, p\ ... n\ , tî'c , tî'a ...). _
Cette opération effectuée, la fonction
0' P = F P (p\ , p’ p , p\ ... p\ , p 'c , p’ d...) est devenue
&9= P' p» P’* ••• ^!» V e , Va •••);
et cette offre du service producteur (P) est plus grande ou plus petite que sa demande. Mais il y a une certaine valeur de p p pour laquelle l’offre et la demande effectives de (P) sont égales et que l’on peut trouver par le même moyen qui a servi à trouver p‘\. Soit p"p cette valeur; soient 7r" b , tt" c , f!' d ... les prix de vente égaux aux prix de revient de (B), (C),. (B) ... ; soit £" p l’offre correspondante de (P) égale à la demande, on a
£"p = F P if t » p "p ,p ‘k • • • , t:"c, 7r"d ...),'
On obtiendrait de même
£"'k = Fk (p"t, p "p , p “k • • • n“‘b, 7t“‘c,
et ainsi de suite.
Toutes ces opérations effectuées, on a
■0'ï=Fi (p’\, p" P> p\...p'\, p" c, p" d...);
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et ce qu’il faut établir, c’est que cette offre O'Vest plus près d’être égale à la demande D", que l’offre 0' t ne l’était d’être égale à la demande D' t . Or cela semblera certain si l’on considère que la variation de p\ en p'\ qui avait ramené l’offre et la demande à l’égalité avait eu son effet tout entier dans le môme sens, tandis que les variations de p' p , p\ ... en p“ p , p\ ... qui otif éloigné de. nouveau cette offre et cette demande de l’égalité ont eu leurs effets en sens contraire et se compensant jusqu’à un certain point les uns les autres. Le système des nouveaux prix p“ i, p" p , p “ k ... est donc plus voisin de l’équilibre que le système des anciens prix p\, p' p , p\ ... et il n’y a qu’à continuer suivant la même méthode, dans la pratique du marché des services producteurs, pour l’en rapprocher de plus en plus.
Supposons qu’il y soit arrivé, on a les prix de revient
V "a = + ci p p "| + a k p " k + ...
P "c = Ci - + c p p" p + c k p'\ + ...
P r, à clip ,r x -(- d v p "p -j- d k p" k -f- ...
et 1 on a d’autre part les quantités demandées des services producteurs
D"t = fttD' a + b t D" b + Cl D" c + di D" d + ...
D,"p='apDV+ 6pD" b + c p D" 0 -f- d p D" d + .... J
D ^ k = «kD'a + 4D" b + c k D" c + 4 D" d + ..j|
les quantités D% D" c , D"d ... satisfaisant d’ailleurs aux équations de demande des produits (B), (C), (D) ... et les quantités -D" = 0" t , D" p = 0" p , D" k = 0" k ... aux équations d’offre des services producteurs (T), (P), (K) ... dans lesquelles p'\, p“ v , p% ... p" b, p "c p" d... sont variables indépendantes. On tire de ces deux systèmes l’équation.
D'al?"a = D"tjO"t + D " P p" v + D\p\ + ... '
— (D"b^"b + D"c/'c ^fd/'d 4-
Or on demande alors une quantité D" a de (A) suivant l’équation
— (D" b p"b 4 D"c|)"c 4 D" d p "d 4 ... )• Puisque D” t = 0" t , D" p == 0" p , D" k = 0" k ... on a donc D"a = D'a p ”a •
Par où l’on voit que l’on a satisfait à toutes les équations du problème sauf à l’équation du prix de revient du numéraire d’où résulterait l’égalité de l’offre et de la demande, ou à l’équation de demande de ce même numéraire d’où résulterait l’égalité du prix de vente au prix de revient soit à l’unité. Ainsi, si l’on avait par hasard p" a H 1, on aurait aussi D' a = B" a , ou si l’on avait par hasard D' a = B" a , on aurait aussi p'\ = 1, et le problème serait entièrement résolu. Mais généralement, on aura, après les variations de p\, p' v , p\ ... en p‘\, p" v , p " k ... effectuées comme il a été dit plus haut,
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et, par conséquent,
Pour achever, toujours par tâtonnement, la résolution ' du système général des équations de la production, on devrai! alors déterminer p"\ , p"\ , p"\ ... conformément à l’équation
en faisant p"\ ^ p'\ , jj'", ^ p ,r p , p"\ ^ jt/k . . . selon : qu’on aurait p" à ^ 1.
En partant de ce nouveau point, on arriverait d’abord, durant la première phase, sur le marché des produits, à une détermination de D'" a suivant l’équation
et ensuite, durant la seconde phase, sur le marché des = services producteurs, à une détermination de D IV , suivant l’équation
D'\ = D'" a j9 lv a ;
et ce qu il faut établir, c’est que p w A est plus près de l’unité que ne l’était p'\. Or cela paraîtra certain si Ton songe que dans le cas, par exemple, où p “„ était >1, on a eu p'“bCp'\, p'“ c |< p" Cf p'“ d < ... et par
conséquent D //y b > D" b , D"' c > D" c , D'" d > D"* - et par conséquent, aussi D'" a < D" a . Ainsi p'"* — i, pour devenir P'\ , a augmenté par l’augmentation de demande de (B), (G),. (D) ... et diminué par la diminution de demande de (A). Dans le cas ou p’\ aurait été < I, p nr a ; pour devenir p l \,
59 SEP. ÉQUATIONS DE LA PRODUCTION BULL. 423 aurait diminué par la diminution de demande de (B), (C), (D)... et augmenté par l’augmentation de demande de (A). Dans l’un et l’autre cas, ces tendances étant de sens contraire, p a se sera moins éloigné de l'unité parleurs effets qui! ne s’en était rapproché par l'effet de la diminution ou de l’augmentation de />,, p,, pi, ... Et, en continuant suivant la même voie, on l’en rapprochera de plus en plus. Supposons qu’il y soit arrivé et que l’on ait p\ = 1, on a aussi D'" a = D’ v ,, et le problème est entièrement résolu.
Or le tâtonnement que nous venons de décrire se fait encore naturellement et de lui-même sous le régime de la libre concurrence. En effet, quand on a
les producteurs de (A) doivent D' ;1 p'\. S’ils donnent alors la quantité demandée de (A) au prix de \, D" a , ils ont comme bénéfice D' a — D", = D' a (1 — p’\). Cette différence est bénéfice proprement dit si p‘\ est < 1 et D'a > D ' a . Mais alors ils développent leur production, ils font augmenter p'\, p" p , p" k ... et par conséquent p" „ qui se rapproche de l’unité. La différence serait perte si p‘\ était > 1 et D' a < D" a . Les producteurs resteraient devoir cette perte D' a — D" a . Mais alors ils restreindraient leur production, ils feraient diminuer p",, p" v , p’\ ... et par conséquent p\ qui se rapprocherait de l’unité. Il est à remarquer que les entrepreneurs de (A) sont libres d’éviter cette situation en ne produisant pas lorsque le prix de revient de la marchandise numéraire est supérieur à son prix de vente, c’est-à-dire à l’unité, et les met en perte certaine, et en ne produisant que lorsque le prix de revient est inférieur ou égal
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à l’unité. Quoi qu’il en soit, et en fin de compte, les entrepreneurs de (A), comme ceux de (B), (G), (D) ..|| n’ont qu’à développer leur production en cas d’excédant du prix de vente sur le prix de revient et à la restreindre en cas d’excédant du prix de revient sur le prix de vente. Dans le premier cas, ils font la hausse du prix des services producteurs, dans le second cas ils en font la baisse, sur le marché de -ces services. Dans les deux cas ils tendent à produire l’équilibre.
En réunissant toutes les parties de cette démonstra-. : tion, nous sommes amenés à formuler comme suit la loi d’établissement des prix d’équilibre de l’échange et de la production : — Plusieurs services producteurs J étant donnés, avec lesquels on peut fabriquer divers produits, et dont l’échange se fait contre ces produits avec intervention de numéraire, pour qu’il y ait équilibre du marché, ou prix stationnaire de tous ces services pro- . ducteurs et de tous ces produits en numéraire, il faut et il suffit 1° qu’à ces prix la demande effective de chaque service producteur et de chaque produit soit égale à son, offre effective, et 2° que le prix de vente des produits • soit égal à leur prix de revient en services producteurs. .* Lorsque celle double égalité n’existe pas, il faut, pour arriver a la première, une hausse du prix des services producteurs ou des produits dont la demande effective est supérieure à l’offre effective, et une baisse du prix de ceux dont l’offre effective est supérieure à la demande effective; et, pour arriver à la seconde, une augmentation dans la quantité des produits dont le prix de vente est \ supérieur au prix de revient, et une diminution clans la (quantité de ceux dont le prix de revient est supérieur f au prix de vente,
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11 résulte delà démonstration faite aux §§ IV et V que la libre-concurrence --en. matière de production 1 , c’est-àdire la liberté laissée aux entrepreneurs de développer ' leur production en cas de bénéfice et de la restreindre en cas de perte, jointe à la libre concurrence en matière cPéqhange,- c’est-à-dire à la liberté laissée aux propriétaires fonciers, travailleurs et capitalistes d’une part, et aux entrepreneurs dé l’autre, de vendre et d’aoheter les services producteurs et les produits à l’enchère ét au rabais, est bien la résolution pratique des équations du § III. Or, si nous nous reportons à ces équations et aux conditions sur lesquelles elles reposent nous voyons que :
La libre concurrence en matière d'échange et de production est une opération par laquelle les services producleurs se combinent en les produits cle la nature et de la quantité propres à donner la plus grande satisfaction possible des besoins dans les limites de cette condition que chaque service producteur comme chaque produit n’ait qu’un seul prix sur le marché.
Peut-être voudra-t-on bien enfin reconnaître l’importance cle l’économie politique pure traitée scientifiquement. Placé à ce point de vue de la science pure, nous n’avons dû prendre et n’avons pris jusqu’ici la libre concurrence que comme un fait, ou même que comme une hypothèse ; car il importait peu que nous l’eussions vue : il suffisait à la rigueur que nous l’eussions pu concevoir. Dans ces données, nous en étudiions la nature, les causes, les conséquences. 11 se trouve à présent que ces conséquences se résument en l’obtention, dans certaines lirni-
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tes, du maximum d’utilité. Par là ce fait devient un principe d’intérêt; ou une règle, dont il n'y a plus qu’à poursuivre l’application détaillée à l’agriculture, à l'industrie; au commerce, au crédit. Ainsi, la conclusion de la science pure nous met an seuil fie la science appliquée. Que l’on remarque combien tombent ici d’elles-mêmes certaines objections à notre méthode. On nous disait entre autres choses : « La libre concurrence absolue n’est qu’une hypothèse. Dans la réalité, la libre concurrence est entravée par une infinité de causes perturbatrices. Il n’y a doue au¬
cun intérêt quelconque, sinon de curiosité, à étudier la libre concurrence en elle-même et dégagée de ces éléments de perturbation qu’aucun calcul ne saurait mesurer, dont aucune formule ne saurait tenir compte. » L’erreur de cette opinion se révèle pleinement. A supposer qu’aucun progrès ultérieur de la science ne permette d’introduire et de faire figurer les causes perturbatrices dans les équations de l’échange et de la production, ce qu’il est peut-être imprudent d’affirmer, ces équations, telles que nous les avons établies, n’en conduisent pas moins à la règle générale et supérieure de la liberté de l’échange et. de la production. Cette liberté procure, dans certaines li-• mites, te maximum d’utilité ; donc les causes qui la troublent sont un empêchement à ce maximum ; et, quelles que puissent être ces causes, on en aura suffisamment tenu compte en concluant qu’il faut les supprimer autant que possible.
C’est bien là, en somme, ce que les économistes ont déjà dit en préconisant le laisser-faire, laisser-passer. Mal¬
heureusement, il faut bien le dire, les économistes jus¬
qu’ici ont moins démontré leur laisser-faire, laisser-passer qu’ils ne l’ont affirmé à rencontre des socialistes, an-
63 SEP. EQUATIONS DE LA PRODUCTION BULL. 427 ciens et nouveaux, qui. de leur côté, affirment, sans la démontrer davantage, 1 intervention de l’Etat. Je sens qu’en m’exprimant ainsi je vais heurter quelques susceptibilités. Et cependant, on me permettra bien de le demander: Comment les économistes auraient-ils pu démontrer que les résultats de la libre concurrence étaient bons et avantageux s’ils ne savaient pas au juste quels étaient ces résultats? Et comment l’auraient-ils su quand ils n’avaient ni posé les définitions, ni formulé les lois qui s’y rapportent et les constatent? C’est là une raison a 'priori. En voici d’autres a posteriori. Lorsqu’un principe est scientifiquement établi, la première chose que l’on peut faire, en conséquence, c’est de discerner immédiatement les cas où il s’applique et ceux où il ne s’applique pas. Et, réciproquement, ce sera sans doute une bonne preuve que le principe de la libre concurrence n’est pas démontré, que les économistes l’aient souvent étendu au-delà de sa portée véritable. Ainsi, par exemple, notre démonstration, à nous, du principe de la libre concurrence repose, comme sur une première base, sur l’appréciation de l’utilité des services producteurs et des produits par le consommateur. Elle suppose donc une distinction fondamentale entre les besoins individuels, ou futilité privée, que le consommateur est apte à apprécier, et les besoins sociaux, ou l’utilité publique, qui s’apprécie d’une toute autre manière. Donc le principe de la libre concurrence, applicable à la production des choses d’intérêt privé, ne l’est plus à la production des choses d’intérêt public. N’i a-t-il pas cependant des économistes qui sont tombés dans cette erreur de vouloir soumettre des services publics à la libre concurrence en les remettant à l’industrie privée ? Autre exemple. Notre démonstration
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repose, comme sur une seconde base, sur le nivellement 1 du prix de vente et du prix de revient des produits, ri Elle suppose donc la possibilité de l’affluence des ! entrepreneurs vers les entreprises en bénéfice comme de leur détournement des .entreprises en perte. Donc le principe de la libre concurrence n’est pas non plus né-rij cessairement applicable à la production des choses qui sont ; l’objet d’un monopole naturel et nécessaire. N’y a-t-il pas,] cependant des économistes qui nous parlent tous les i jours de libre concurrence à propos d industries en monopole? Une dernière observation enfin, et de la plus haute importance, pour terminer sur ce point. Notre dé-1 monstration de la libre concurrence, en mettant en évi-1 dence la question d’utilité, laisse entièrement de côté, la question de justice ; car elle se borne à faire sortir une certaine distribution des produits d’une certaine répartition des services producteurs, et la question! de cette répartition reste entière. N’y a-t-il pas cependant des économistes qui, non contents d’exagérer le laisser^ faire, laisser-passer en matière d’industrie, l’appliquent . encore, et tout-à-fait hors de propos, en matière de pro- y priété? Tels sont les dangers de la méthode littéraire substituée cà la méthode scientifique. On affirme à la fois ■; le vrai et le faux; sur quoi il ne manque pas de gens pour
nier à la fois le faux et le vrai. Et la science s’arrête in¬
définiment tiraillée en sens contraire par des adversaires qui ont, les uns et .les autres, raison et tort tout ensemble.
Vi, v p , | k ri,.. étant les valeurs d’échange des services' ; producteurs (T), (P), (K)... dont les rapports avec la valeur d’échange v, du produit (A) constituent les prix de ces services, h,i, r Pi i, r k ,i ... r, i2 , r ri2 , r k , 2 ... n, 3 , r Pl 3 >J
65 SEP. ÉQUATIONS UE LA PRODUCTION BULL. 429 r k ,3 ... étant les raretés de ces services producteurs ou les intensités des derniers besoins satisfaits, après l’échange, Chez les individus (1), (2), (3)... qui en ont gardé ou acquis pour les consommer directement, on doit compléter comme suit le tableau d’équilibre général :
v A : v b : v c : Vd \ ... : v { : v v : v k : . . .
: : JV : r b ,i : : ni.t : . • . : »ï,i : »>,i : r M : . . .
^ l'a,2 ^ ? ’b,2 • î"c,2 '• *"d,2 '• • • • • IT,2 : ?p,2 '■ ?’k,2 ■ ■ • ■
: »’a,3 : î*b,s ’• Pc,3 : r d> 3 : ■ • .. : ?\3 : Jy.3 : ?’k,3 :
Et ainsi, on doit généraliser, en l’étendant aux services producteurs comme aux produits, la proposition que: — Les valeurs d’échange sont proportionnelles aux raretés.
Par cela même, on doit généraliser aussi la loi de variation des prix en l’énonçant en ces termes :
Plusieurs produits ou services producteurs étant donnés à l’état d’équilibre général , sur un marché où l’échangé se fait avec intervention de numéraire, si toutes choses restant égales d’ailleurs, l’utilité cl’un de ces produits ou services augmente ou diminue pour un ou pour plusieurs des échangeurs, le prix de ce produit ou service en iVâméraire augmente ou diminue.
. Si, toutes choses restant égales d,’ailleurs, la quantité d’un 'cle ces produits ou services augmente ou diminue chez un ou chez plusieurs des porteurs, le prix de ce produit ou service diminue ou augmente.
Plusieurs produits ou services producteurs étant donnés, si l’utilité et la quantité d’un de ces produits ou
L. YVALRAS
services à l’égard d’un ou plusieurs des. échangeurs ou Æ porteurs varient de telle sorte que les raretés ne varient pas, le prix de ce produit ou service ne , varie pas.
Si Vutilité et la quantité de tous les produits ou services à l’égard d’un gu plusieurs des échangeurs ou .|fl porteurs varient de telle sorte que les rapports des varetés ne varient pas, les prix de ces produits ou services jÈ ne varient pas.
À quoi l’on peut ajouter encore ces deux autres pro- 1 positions :
Si, toutes choses restant égales d’ailleurs, la quan- m tité d’un service producteur possédée par un ou plusieurs 'fl individus augmente ou diminue, l’offre effective de ce ■ service par ces individus augmentant ou diminuant sur le ■ marché des services producteurs, et, par suite, le prix -l baissant ou haussant, le prix des produits dans la con- Æ fection desquels entre ce service diminuera ou augmen-Æ ter a.
Si, toutes choses restant égales d’ailleurs, l’utilité d’un J produit pour un ou plusieurs des consommateurs aug- ■ ï mente ou diminue, la demande effective de ce produit par .1 ces consommateurs augmentant ou diminuant sur le mar-, M ché des produits, et, par suite, le prix haussant ou hais- J sant, le prix des services producteurs qui entrent dans lu 1 confection de ce produit augmentera ou diminuera.
Telle est la Lot de variation des prix d’équilibre de 'jl 1 échange et de la production ; en la réunissant à la Loi 1 d établissement des prix ci-dessus énoncée, on a bien la | formule scientifique de la double loi de l’offre et de J
DE LA RICHESSE SOCIALE
PAR
Leon WALRA8
Professeur d'économie politique à l’Académie de Lausanne.
ÉQUATIONS DE LA CAPITALISATION
L’existence de revenus fonciers, personnels et mobiliers d’espèces (T), (T'), (T")... (P), (P'), (P")... (K), (K'), (K")... suppose l’existence de capitaux fonciers, personnels et mobiliers de mêmes espèces. Nous avons déterminé le prix des revenus ; mais nous n’avons pas encore déterminé le prix des capitaux dont ces revenus sont' l’usage ou le service. Le problème de cette détermination est le troisième grand problème de la théorie mâthématique de la richesse sociale : c’est celui que nous allons aborder dans ce quatrième et dernier mémoire.
Il ne saurait y avoir, pour nous, de prix que sur le marché. Par conséquent, de même que, pour déterminer le prix des produits et le prix des revenus producteurs, nous avons considéré un marché des produits et un marché des revenus producteurs, de même, pour déterminer le prix des capitaux, il nous faut considérer un
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marché que nous appellerons marché des capitaux et sur fl lequel se vendront et s’achèteront ces capitaux. Les produits sont demandés en raison de leur utilité; les revenus Jj producteurs sont demandés en raison du prix des pro- il duits qu’ils servent à fabriquer. En raison de quoi sont ‘ 1 demandés les capitaux producteurs? En raison de la rente, du travail et du profit, mais surtout en raison du fermage, du salaire et de l’intérêt qu’ils rapportent. Sans j doute, on peut acheter un capital aussi bien en vue de la consommation qu’en vue de la vente du revenu; mais J ce dernier point de vue doit être considéré comme do- f minant, en matière d’acquisition de capitaux, puisque Ji autrement on se bornerait à acheter le revenu, soit à. louer le capital. Un homme qui achète une maison pour I s’y loger lui-même doit être décomposé par nous en deux | individus dont l’un fait un placement de fonds et dont | l’autre consomme directement le revenu de son capital. J Nous avons déjà parlé de celui-ci; c’est à présent lepre- J mier qui nous occupe.
Le prix des capitaux dépendra donc essentiellement du g prix des revenus. C’est pourquoi celui-ci demande à être fl analysé sans plus de retard; car il se compose de trois 1 éléments très distincts.
En premier lieu, tous les différents capitaux qui exis- M tent ne se détruisent pas aussi rapidement les uns que les Ji autres par l’usage. De là cette conséquence qu’on achètera . M un capital plus ou moins cher, à égalité de revenu, selon, JI qu’il s’usera moins ou plus vite.
En second lieu, tous les différents capitaux ne sont pas. | également sujets à périr d’une manière subite et imprévue || par accident. D’où cette conséquence qu’on achètera en- Ji core un capital plus ou moins cher, à égalité de revenu, J
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Rien de plus facile d’ailleurs que de tenir compte mathématiquement de ces deux circonstances.
En ce qui concerne la première, il n’y a qu’à supposer qu’on prélève sur le prix annuel du revenu la somme nécessaire soit pour entretenir toujours le capital à l’état de capital neuf, soit pour le rétablir lorsqu’il sera hors d’usage. C’est ce qui s’appelle faire Y amortissement du capital. La somme à prélever pour cet objet, ou 'prime d’amortissement, variera d’un capital à l’autre ; mais une fois qu’elle aura été prélevée, tous les capitaux seront devenus rigoureusement identiques sous le rapport de la détérioration par l’usage, puisque tous auront été rendus en quelque sorte indestructibles.
Il en est de même pour ce qui concerne la seconde circonstance : il n’y a qu’à supposer qu’on prélève sur le prix du revenu la somme nécessaire pour contribuer à la reconstitution de tous les capitaux similaires annuellement disparus par accident. C’est ce qui s’appelle faire Yassusurance du capital. La somme à prélever dans ce but, ou prime d’assurance, variera encore d’un capital à l’autre ; mais une fois qu’elle aura été prélevée, tous les capitaux seront devenus rigoureusement identiques sous le rapport de la disparition accidentelle, puisque tous auront été rendus pour ainsi dire impérissables.
Soit p le prix du revenu, y compris les deux primes d’amortissement et d’assurance; c’est le revenu brut. Soit p la prime d’amortissement, v la prime d’assurance. Ce qui reste du revenu brut après qu’on a retranché ces deux primes, soit tt — p — (p -f- v) , est le revenu net.
On s’explique à présent la différence des revenus bruts
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pour un même capital, ou, en d’autres termes, la différence des capitaux pour un même revenu brut. Mais on conçoit aussi sans doute que la valeur des capitaux est rigoureusement proportionnelle à la valeur des revenus nets. Car comment n’achèterait-on pas à des prix égaux, deux capitaux rapportant des revenus nets égaux? Et comment n’achèterait-on pas à des prix deux ou trois fois plus élevés l’un que l’autre deux capitaux rapportant des revenus nets deux ou trois fois plus élevés l’un que l’autre? Du moins doit-il en être ainsi à un certain état normal et idéal qui sera l’état d’équilibre du marché des capitaux.
Soit donc P le prix du capital. Le rapport -p-, ou le
taux du revenu net, est un rapport commun, à l’état d’équilibre. Soit i ce rapport; quand nous l’aurons déterminé, nous aurons déterminé par cela même le prix de tous les capitaux fonciers, personnels et mobiliers.
Nous n’aurions pas, avec les seules données dont nous 1 disposions encore à présent, les éléments de cette déter- |j mination. Nous avons supposé jusqu’ici des terres, des % facultés personnelles et des capitaux proprement dits en a quantités déterminées, et des propriétaires fonciers, des || travailleurs et des capitalistes échangeant les revenus de J ces capitaux producteurs, à la seule réserve de la fraction | qu ils en consomment directement, contre des produits J consommables ou des revenus à consommer directement. | Dans ces conditions, il n’y aurait ni vente ni achat de ca- 1 pitaux, car ces capitaux ne pourraient s’échanger que les Jj uns contre les autres en proportion de leurs revenus nets, :»
71 SÉP. ÉQUATIONS DE LA CAPITALISATION BULL. 529 et cette opération n’aurait aucune raison d’être et, d’ailleurs, ne fournirait aucun prix. Il n’y aurait pas plus d’échange ou de prix entre les divers capitaux, dans ce cas, qu’il n’y aurait d’échange ou de prix sur un marché où il n’y aurait qu’une seule et unique marchandise. Pour avoir une offre et une demande de capitaux, il faut substituer à la conception d’un état économique stationnaire celle d’un état économique ou rétrograde ou progressif. Il faut supposer des entrepreneurs qui, au lieu de fabriquer des produits consommables, ont fabriqué des capitaux producteurs neufs, ou bien des propriétaires fonciers, travailleurs ou capitalistes qui, ayant acheté des produits consommables pour une somme supérieure au montant de leurs revenus producteurs, sont obligés de vendre tout ou partie de leurs capitaux producteurs. En regard, il faut supposer des propriétaires fonciers, travailleurs ou capitalistes qui, ayant acheté dès produits consommables pour une somme inférieure au montant de leurs revenus prol ducteurs, ont le moyen d’acheter des capitaux producteurs neufs ou déjà existants. Nous avons donc ici des données nouvelles à emprunter à l’expérience touchant le mécanisme de la libre concurrence en matière de capitalisation.
A quelques exceptions près, dont il serait facile de tenir compte, mais dont il est inutile de compliquer nos formules, les terres sont des capitaux naturels et non artificiels ou produits : il n’y a point, à leur égard, action du prix sur la quantité et réaction de la quantité sur le prix. D’autre part, et à quelques exceptions près dont nous dirons la même chose que des précédentes, les terres sont des capitaux indestructibles et impérissables : il n’y à prélever, sur le prix de leur revenu, ni prime d’amor-
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tissement, ni prime d’assurance. De ces deux observations, il résulte que les quantités des terres sont toujours des données et non des inconnues de notre problème, et que, quant à leurs prix, ils seront tout simplement égaux aux quotients de leurs revenus bruts divisés par le taux du revenu net, quand nous l’aurons déterminé, confor¬
mément à l’équation P t = „ g
Les facultés personnelles des hommes sont, elles aussi, •: des capitaux naturels. Leur quantité dépend non du mouvement de la production industrielle, mais de celui de la ; population. En revanche, elles sont des capitaux destrue-^ tibles et périssables. Mais l’amortissement et l’assurance.j peuvent être envisagés comme se faisant par la généra-%. tion reproductive et par l’entretien, l’éducation et l’instruction des femmes et des enfants des travailleurs. D’où il résulte que les quantités des facultés personnelles demeurent, elles aussi, des données et non des inconnues' de notre problème, et que, pour ce qui est de leurs prix, si on veut les avoir, ils seront tout simplement égaux auxquotients de leurs revenus nets par le taux du revenu net,'
conformément à l’équation P p = 3- .
Les capitaux proprement dits sont des capitaux artificiels ; ce sont des produits ; leur prix est soumis à la loi des frais de production. Si le prix de vente est supérieur au prix de revient, la quantité produite augmentera et le prix de vente baissera; si le prix de vente est inférieur au prix de revient, la quantité produite diminuera et le prix de vente s’élèvera. A l’état d’équilibre, le prix de vente et le prix de revient sont égaux. Soient donc les capitaux proprement dits,, existants ou à produire, d’espèceâ (K)> (K'), (K")... au nombre de l. Soient P k , Pie, Pk" -
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pectivement les prix des revenus producteurs d’espèces
(T) ... (P)... (K), (K'), (K")... k ... A p ... A k , Av, h .,
A t ... A p... A; k , A k', A k '/..., A t ... A p... A k , A k <, AV ... étant les quantités respectives de ces revenus qui entrent dans une unité de (K), de (K'), de (K")... on aura les Z équations
A t pt ,+ -r A P p p + ... V A k pk + Ak' p k ' + A k "Pk" -j- • • • = Pk *'tpt+ • • • + A'pPp + • • • + A'kPk + A't'pk' V AVpk" 4- • • ■ = Pk' A" t pt + • • • + A" p pp -j-... -j- k\ pk + AVpk' + AV p t " + • • • = Pk"
D’autre part, les capitaux proprement dits sont des capitaux destructibles et périssables ; il y a lieu de prélever, sur le prix de leur revenu, une prime d’amortissement et une prime d’assurance, pk , /«>, p k " ... v k , vv, v k »... étant respectivement les primes d’amortissement et les primes d’.assurance à prélever sur les prix p k , p k ', p k " des revenus bruts des capitaux (K), (K'), (K") ... les prix de -ces capitaux seront égaux aux quotients de leurs revenus nets divisés par le taux du revenu net, conformément aux l équations
p k=r Pk — (jj k + Vk) I P k / g| Pk r — (Pk' + vkO ^ p » _ Pk" — Qk"-f- Vk")
Soit, à présent, un individu propriétaire de q t , de (T)... de q p de (P) ... de de (K), de q k > de (K'), de </ k </ de ♦ {K")... Aux prix p t ... p p ... p k , p k ,, p k „ ... des revenus
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producteurs, et P t ... P P ••• Pk , Pk', Pk" ... des capitaux producteurs, son revenu est dè
qtpt -p ••• H - 4 Vv + ••• + ÿkPk ~P 4'Pk' -p 4"Pk"-f ... et son capital de
qt Pt + ■ • • + ÿp Pp -f- . • • + Pk + ?k' Pk' + ÿk" Pk" -f • • •
Si cet individu cède des quantités respectives de (T)... (P)... (K), (K'), (K") ... équivalentes à
Otpt ... O v p v ... O k p k , Ok'jOk', o k "p k " ... il en consommera des quantités équivalentes à (qt — o t )pt ... (4 —°p)Pp •••
(4 — Ok) Pk, (qk' — Ok') Pk’, (4" — Ok") Pk" ...
Et il consommera, en outre, des quantités respectives de produits (A), (B), (G), (D)... équivalentes à
d a , 4pb, 4p c , 4pa ...
Il est possible que notre individu demande ainsi des produits (A), (B), (G), (D)... pour une valeur égale à celle des services producteurs qu’il offre, suivant l’équation
OtPt ~P ••• “p O p p p -J- ... -j- Okp k -j- Ok'pk' -p Ok" Pk" “P
jj 4 + 4 pt, -f- de Pc -P 4 Pd -P ...
comme nous l’avons supposé jusqu’ici. Mais il est possible aussi qu’il y ait un excédant de la valeur des ser-A vices producteurs offerts sur la valeur des produits demandés
— Otpt -P ... -P O p pp -p ... -p O k p k -p Ok'Pk' -P o k "p k " -P ... (4 -p 4pb -p 4pc -p 4pa -p ..•)•
En ajoutant et retranchant, dans le second membre de '' cette équation, r ■= q t p t + ... + <y p p ? + ••• + f/t Pk + q*Pv + qk“Pk“ + - il vient
« =T — [(?t — ot)ft+ ••• + (?p — °p) PpH- •••
-f- (jpk — Ok) Pk -j- (//k' — Ok') pŸ -J- ((/k"-Ok") pt"
-j- da, -f- d\> Pï> -f- rfc Pc -f~ Pi -f- • • • ] •
Et ainsi : — L’excédant de la valeur des services producteurs offerts sur la valeur des produits consommables demandés est aussi l’excédant du revenu sur la consom- | mation.
Cet excédant peut être négatif, c’est-à-dire qu’il peut se résoudre en un excédant de la consommation sur le revenu.' Il faut alors supposer que notre individu cède non-seulement tous ceux de ses revenus producteurs qu’il ne consomme pas lui-même, mais une partie de ses capitaux producteurs. C’est ce qui s’appelle « manger son fonds avec son revenu. » Cet excédant négatif ne peut être plus grand que la valeur totale des capitaux producteurs
qt Pt -j- • • • -f- </p Pp -f- • • • -f- ÿk Pk -j- Çk' Pk' -j- </k" Pk" -J- .. .
Autrement notre individu mangerait le bien d’autrui avec le sien, ce qui n’est pas un cas normal.
Ces définitions posées, il peut se produire de trois choses l’une :
1° L’excédant positif est égal à la somme nécessaire pour faire l’amortissement et l’assurance des capitaux , d’espèces (K), (K'), (K")... et l’on a
e ~ ( /k (jj-k -j- Vk) -f- qV (jj-k 1 -f - v k') -j- qV (jj-k" -f Vk") -f- .. .
alors notre homme se borne purement et simplement à
maintenir la quantité de capitaux proprement dits qu’il possède, sans l’augmenter ni la diminuer.
2° L’excédant, positif, nul ou négatif, est inférieur au montant 'de l’amortissement et de l’assurance, et l’on a
£ <C ÿk (fJ - k -j- '■%) -J- ÿk' (fJ-V -f- vt') -j- qV (j^k" “j - v k") -f- ...
alors notre homme consomme réellement une partie de ses capitaux proprement dits qui, dans tous les cas, n’étant pas amortis et assurés, n’existeront plus intégralement ou en quantités égales entre ses mains au prochain exercice, puisqu’ils seront en partie détruits par l’usage ou auront en partie péri par accident.
3° Enfin l’excédant positif est supérieur au montant de l’amortissement et de l’assurance, et l’on a
e > ?k ([J-ÏL -f- ' J k) -f- ?k' (fJ-V -j- W) -j- ÿk" (/*k" -f- Vk") + •••
alors notre homme augmente la quantité de ses capitaux en demandant à la production des capitaux proprement dits neufs, au lieu de produits consommables. Il épargne.
Ainsi : — L’épargne est la différence positive entre Vexcédant du revenu sur la consommation et le montant de Vamortissement et de l’assurance des capitaux proprement dits.
Que l’individu dont il s’agit fasse purement et simplement l’amortissement et l’assurance de ses capitaux proprement dits, ou qu’il mange son fonds en tout ou partie, ■ ou qu’il épargne, il s’ensuit toujours qu’il demande à la production plus ou moins de produits consommables au lieu de capitaux proprement dits neufs, ou de capitaux proprement dits neufs au lieu de produits consommables. G est pourquoi nous considérerons comme l’élément à introduire à présent dans le système des équations de la
77 SÉP. ÉQUATIONS DE LA CAPITALISATION BULL. 535 production, pour en tirer celui des équations de la capitalisation, cet excédant, positif, nul ou négatif, du revenu sur la consommation. Il sera entendu qu’il n’est vraiment épargne que s’il est non-seulement positif, mais en outre supérieur au montant de l’amortissement et de l’assurance des capitaux proprement dits existants.
Raisonnant comme dans le cas de l’échange, nous nous demanderons, prenant un individu entre tous : De quoi dépendra F excédant de son revenu sur sa consommation? Et nous, répondrons : Du prix des revenus producteurs , du prix des produits consommables et du prix des capitaux producteurs. Au lieu du prix des capitaux producteurs, nous pouvons mettre, pour plus de simplicité, le taux du revenu net. Il est certain que si notre individu ne sait pas ce que sont p t ... p p ... p u , Jv, Pk“ ... Pb , Pc , Pi ... et i, il ne peut procéder à la détermination ni de l’offre de ses revenus producteurs, ni de sa demande de produits consommables, ni de sa demande de capitaux proprement dits neufs. Mais il l’est aussi que, ces quantités étant connues, il a tous les éléments nécessaires pour cette opération, et qu’en particulier ses dispositions à l’épargne pourront être exprimées mathématiquement de la manière la plus explicite par une équation de la forme
e = U O ■■■ Pp ••• P\? P*', P*" ■■■Pb, Pc, Pi ... t)
dans le premier membre de laquelle la fonction e figure ■ seule, et dans le second membre de laquelle il faut se représenter les variables p t ... p p ... p k , pk< , pw ... Pb , p c , pi ... i comme engagées, dans un ou plusieurs ter- . mes, en des combinaisons d’addition, soustraction, multiplication, division, etc., etc., de telle sorte que, ces variables
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venant à être remplacées par tels ou tels prix des revenus producteurs et des produits consommables et par tel ou tel taux du revenu net, il en résulte mathématiquement, comme valeur de la fonction, Yexcédant du revenu sur la consommation à ces prix et à ce taux. Nous posons, comme on voit, cette équation d’épargne empiriquement, comme nous avons posé, au début, l’équation de demande effective. Peut-être y aurait-il lieu de rechercher les élé- ; ments mathématiques constitutifs de la fonction d’épargne, comme nous avons recherché ceux de la fonction de demande effective. Il faudrait évidemment, pour cela, considérer l’utilité sous un aspect nouveau, la distinguer en utilité présente et utilité future. Nous ne ferons pas cette recherche, et nous laisserons à la fonction d’épargne son caractère empirique, sans prétendre aucunement, pour cela, qu’il soit impossible de remonter à ses éléments, mais parce que cette opération ne nous est pas nécessaire pour le moment. Il nous suffira de poser en fait que cette fonction est croissante ou décroissante pour des valeurs croissantes ou décroissantes de i, par la raison qu’il
serait absurde de supposer qu’un homme, disposé à faire une certaine épargne dans de certaines conditions de revenu net à,obtenir, ne soit pas disposé à faire une épargne au moins égale dans des conditions encore plus favorables.
La somme des excédants individuels étant désignée par ,E, et la somme des fonctions individuelles d’épargne étant désignée par F e , on a l’équation
E = Fe (pt Pv ... Pk, PŸ , pyf ... p Cj p A ... i ). 4
Et Dk , Dk', Dk" ... étant les quantités respectivement
79 SÉP. ÉQUATIONS DE LA CAPITALISATION BULL. 537 fabriquées des capitaux proprement dits neufs (K), (K'), (K")... on a l’équation
Dk Pk -f- Dk' Pk' -f- Dk" Pk" -f- ••• — E.
Ainsi nous avons, en définitive, 2 £ + 2 équations pour .déterminer les l quantités produites de capitaux proprement dits neufs, les l prix de ces capitaux, lesquels prix seront tout naturellement aussi ceux des capitaux proprement dits déjà existants, l’excédant total du revenu sur la consommation à capitaliser et le taux du revenu net, soit autant d’équations que d’inconnues. Et il ne nous reste plus qu’à introduire convenablement ces équations dans le système des équations de la production, pour aborder et résoudre le problème de la capitalisation ainsi posé : — Etant donnée la quantité des épargnes, formuler le système d’équations dont 1° les quantités des capitaux neufs, 2° les prix de ces capitaux, et 3° le taux du 'revenu net sont les racines.
On a d’abord l’équation
[1] E = F e (pt ••• p P ...pk, Pk', Pk "... Pb, Pc, Pi ... i), soit 1 équation d’excédant total du revenu sur la consommation.
On a d’ailleurs, pour un individu quelconque, l’équation d’échange des revenus producteurs contre les capitaux producteurs et les produits consommables £■. 0 t p t + ... + Op/? p -f- ... -f O k ^k + Ok'Pk' + Ok" Pk" + •••
= U Ot... Pp ... Pk, Pk', Pk "... Pb, Pc, pi ... i)
-f- d a -}- d\) p\, -}- d a Pc -f- du pa -J- ...
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Et, la condition de satisfaction maximum étant toujours la condition déterminante d’offre positive ou négative des T services producteurs et de demande des produits, on a aussi, entre ces quantités offertes, ces quantités demandées et les prix, les équations
<pt (qt — ot) = pt <p a 04),
<Pv (ÏP — °p) = Pp <P* 04) ,
(pk (ÿk — Ok) = P* (pa 04) , <pV (qV — Ok') = pV Ç>» (<4) ,
Ç?k" (ÿk"— Ok") = Pk" 9?a (4) ,
9?b 04) = ph <p» 04),
(p c (d e ) = p c (p a 04) , <Pà (dd) — p,i (p a (<4) ,
soit ii + m — 1 équations formant avec la précédente un système de n + m équations au moyen desquelles on peut obtenir les n équations d’offre de (T)... (P)...
Ot =
ft (Pt ..
•Pp ••
• Pk,
Pk',
•• Pb ;
i Pc:
. Pd ■
Op =
fv (Pt
•Pp •
•• Pk,
■ Pk':
. Pk" ■
•• Pb,
. Pc:
, pa •
Ok =
■■ fk (pt •
-Pp ••
Pk,
Pk',
Pk" ..
• Pb,
Pc
pa .
Ok =
U (pt •
• • Pp • ■
•Pk,
Pk',
Pk" ..
• Pb,
Pc
pa .
-Or
Ok" =
: fk" (Pt •
-Pp-
•• Pk,
Pk',
Pk" ••
• Pb,
Pc
pa •
84 SEP. ÉQUATIONS DE LA CAPITALISATION BULL. 539 et les m — 1 équations de demande de (B), (C), (D) ...
di = A (pt ... p P ... pk, Pk', Pk" ... Pb, Pc Pi ... *),
de = /c (pt ...p P ••• Pk, Pk', Pk" ... Pl»i Pc, Pd ... *') ,
= fi (pt ... Pp ••• Pk, Pk', Pk" ... pb) Pc, Pd -.. t),
la demande de (A) étant fournie par l’équation
d a — otpt + - 4- «P Pp -(-... -j- Ok Pk -(- 0\' p\' -j- 0\" pt" -j- • • .
— (pt ... Pp ...pk,Pk',Pk" ...pb,Pc,Pd ... i)
-f- ^bPb -f- C?cPc -f- ffapd -f- •••]•
On aurait de même les équations d’offre ou demande partielle des services producteurs et les. équations de demande partielle des produits par tous les autres porteurs Je services producteurs. Et, en conservant les notations adoptées, on aurait enfin le système suivant de n équations d’offre totale des services producteurs
Ot
= Ft (pt ••
■ Pp • • •
Pk" •
••Pb,
.Pc
■ Pa •••
Op
= F P (pt ..
Pk,
Pk',
. Pk" •
'••Pb:
,Pc,
Pd ...
Ot
— Ft (pt ..
'Pp
Pk,
Pk',
••Pb:
> Pc,
,Pd ...
Ot'
= Ft' (pt • •
Pr
• Pt;
, Pk' :
, Pk" •
••Pb,
Pc
. Pd •••
Ot"
= Ft" (pt ■
•■•Pi»-
•Pk
,Pk'
, Pk" ■
■•■Pb:
• Pc
Pd ...
et le système suivant de
équations de
demande totale
des produits
Db
= Ft, (pt • •
■Pk,
Pk':
» Pk" •
... Pb
,Pc:
,Pd ...
= F c (pt
• Pp ■ • •
Pk,
Pk',
Pk" •
.. Pt;
, Pc:
, Pd...
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Dd = F d (pt ... p p ... pk, pk', pv" ~.pb,pe,pi ...i).
D a — -j-Oppp-j- ... + Ok^k-f Ok' pi' -j-Ok"7»it"4...
— (E -f- Db^b -f D c p c -f- Od/?a + ...).
^ p ’ k p... , Ak , Ck , d k ... k k , A'k , k "k ... a k ,,
, «k* > d k > ... Ak/ , AV , k\< ... , Ak" ? 4» , ...
Ak» , AV-, A" k » ... étant les quantités respectives, toujours supposées constantes, de services producteurs (T)... ( p ) - (K), (K'), (K") ... qui entrent dans la confection d’une unité de chacun des produits (A), (B), (C), (D)... et de chacun des capitaux proprement dits neufs (K), (K ), (K )... on aurait les trois systèmes d’équations suivants :
~h kt D k -f k't Dk' -f- k\ Dk" -f- ... = O t ,
«pD a -j- b p D b + c p D c -f rf p D d +
-f A p D k -f k'p D k ' -f k% Dk" -f ..
«k D a -f- b k D b -f- Ck D 0 -f- 4 D d -f-
-f Ak Dk -f A't Dk' -f- k\ D k " + ..
«k' D a 4- V D b 4- Do 4- dÿ D d 4-.
Ak" Dk 4- A'k" Dk' 4- k\" Dk
= Ok",
83 SÉP- ÉQUATIONS DE LA CAPITALISATION BULL. 541 soit n équations exprimant que les quantités de services producteurs employées sont égales aux quantités effectivement offertes;
(liju + ••• 4“ a vPv 4- ••• -f °k/ , k4 - n i Pi + a k"/ , k''+--- = 1 J
bi pi + ••• 4* ^vPv 4- 4~ Kp*+ K' Pi 4~ b k u Pi =Pb,
et Pi 4* • • ' 4" c l’ Pv “l - • • • 4" C k Pi 4 c i Pi 4 c i Pi 4 • • • = Pc ,
dtpi 4- ••• +d v p P + ... 4- diPi 4 di'Pi 4- Pi +•••== Pà ,
soit m équations exprimant que les prix de vente des produits sont égaux à leurs prix de revient;
kipt '4- ••• 4" kp Pv ••• 4 \Pi 4 K'Pi -hK"Pi" 4*** — Pk > k\pt+ ••• 4- k'vPr 4- ••• 4- k'iPi 4 k'iPi' +fc / k"i , k"4“*• • — Pk » [G]
k\pt+ ••• + W'vPp 4- ••• 4 k \ Pi 4- kU iPi+ kV iPi+-■ • = Pk",
soit l équations exprimant que les prix de vente des capitaux neufs sont égaux à leurs prix de revient. Maintenant, nous avons lés équations
P _ Pi — ( l l i 4- *k )
p - _ Pi — ( / V + %J i )
p, ■■ _ Pt — k 1
soit un système de l équations exprimant légalité du taux du revenu net pour tous les capitaux proprement dits.
Et enfin, nous avons l’équation indiquant l’égalité de valeur entre tous les capitaux fonciers, personnels-et mo-
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biliers existants, pins les capitaux mobiliers neufs, d’une part, et les capitaux fonciers, personnels et mobiliers exis- • ■ tants, plus l’excédant total du revenu sur la consomma- | tion, d’autre part, laquelle, en supposant cet excédant positif, devient
[8] D k P k H- D k ' P k ' + D k " P k " + ... iE,
soit 1 équation d’échange de l’excédant total contre les * capitaux neufs.
En résumé, nous avons en tout 2 n + 2m + 2/ + 2 équa- ^ tions, se réduisant à 2w + 2m + 2£ + 1, pour déterminer -M précisément 2 n + 2m + 2/ + 1 inconnues qui sont: l°les 'JJ n quantités totales offertes des revenus producteurs, 2° lesAjl n prix de ces revenus, 3° les m quantités totales deman- J dées des produits consommables, 4° les m — 1 prix de Jl m — 1 d’entre ces produits en le 5° le montant de Jl l’excédant total du revenu sur la consommation, 6° les i | quantités fabriquées de capitaux neufs, 7° les / prix de’lj ces capitaux, et 8° le taux du revenu net. Mais reste tou- J jours à montrer, en ce qui concerne la capitalisation | comme en ce qui concernait l’échange et la production, ! | que ce même problème ainsi posé théoriquement est aussi celui qui se résout pratiquement sur le marché par le mé- 1 canisme de la libre concurrence.
Venons, pour cela, sur le marché, et supposons qu’on y détermine au hasard un certain taux du revenu net i', -J plus l quantités à fabriquer de capitaux neufs D' k , DV i I D k" ... plus n prix de services producteurs. Après la so- 1 lution que nous avons donnée du problème de la pro- A
85 SÉP. ÉQUATIONS DE LA CAPITALISATION BULL. 543 duction, nous savons comment on peut, par divers tâtonnements qu’effectue précisément le mécanisme de la libre concurrence, amener ces derniers prix à des valeurs p\ ... p ' p ... p 'k , p' k', p r k" ••• déterminant m valeurs des prix de revient des produits suivant les équations 1 = flt p't ■+ ■ • • + a P p'p + • • • + fl k / k H- «k'pV + a k "p' k" + • • ■ p'k = h p't + • • • + ôp/p + ■ • • + K P' k + Kp ‘V + VpV' + • • •
jo'c = c t /t+ ... + c p /p q- ...+ c k p' k + c k 'p'k' + c k"P'k" + ... p'a = dt p't -f- • •. -h dp p' p + . .. + d k p' k + d k 'p' k ' + ( h"P'\ + ■ • •
et de façon à ce que, ces w prix de services producteurs et ces m prix de produits étant donnés, il en résulte :
1° Un excédant total du revenu sur la consommation E' = F e (p' t ...p' p ...p' k , pV, p'c, /a... »');
2° w. quantités offertes des services producteurs
piH
■Il
••P'k>PkSP'k"-'
: PV = f p
■■ ZkVpV, P'k" •
.■P[\tP'ï,V' k" •'
& 3° m quantités demandées des produits D' b = Ft, (p' t ...p' P ...p' k ,pV, p'/ ...
D'c = F c (p't • ■ • p' P • • • p' k , pV, pV • • • p'k, p'c, p'a D'd -- F d (p't ... p'p . p t ', pV, p' k "... p'b, p'c, p'a • • • *'),
k p' k + 0 V p'k + O V' Pt
lesquels excédant, quantités offertes et quantités demandées, joints aux quantités, déterminées au hasard, dèi capitaux neufs à fabriquer, satisferont aux équations a t D'a + h D'b H- c t D' c + d t D'd 4- 4- fet D'k 4~ fe' t DV 4- fe 1 ' t D'k" -+
dp D'a 4" ftp D'b 4" C p D'c 4" dp D'd 4 fep D'k- H - k' p D'k' -H k'p D t" H
«k D'a 4- ft k D'b 4- c k D'c H- d k D'd 4-
4- fek D'k -H fe' k D'k' 4“ k DV' 4- • • • = D k «k'D'a 4- ftk' D'b 4~ c k' D'c 4- d]l D'd 4-
4- fek' D'k4"feVD'k'H - fe'VDV'4~ ••• = Dk ^k"D'a4“ ftk" D'b 4~ ^k" D'c 4" dk" D'd 4~
4“ fek" D'k 4-fe'k" DV4-fcV D'k"4~ • • • — O k" •
Les valeurs p\ ... p' p ... p' k , p\, , p\« ... des prix des services producteurs déterminent, outre les m valeurs des prix de revient des produits?, I valeurs des prix de revient des capitaux neufs
P' k - fet p\ 4- • • • 4- fep p'p 4-
fe\P'k 4- fe'Yp'k' 4- fe" k " P'k
87 SÉP. ÉQUATIONS DE LA CAPITALISATION BULL. 545 Ainsi, à ce moment, nous avons satisfait aux équations des systèmes [1], [2], [3], [4], [5] et [6], et il ne nous reste plus qu’à satisfaire aux équations des systèmes [7] et [8]; de telle sorte que si, par hasard, on avait
P' - P'* ~ + Vfc)
pv = + y). 5
et
D' v P' k + D'k PV + D 'k" p V + • • • = E ' ’ le problème*serait résolu. Mais, généralement, on aura p, > P v ~ Ok + Vfc).
P' , > pV — (/V + V)
P ' „ > pV — (/4"+ v k"l
et
D' k P' k + DV P'k + D 'k" P'k" + • • • < E ' i
et, il s’agit d’amener ces inégalités à l’égalité par des tâtonnements à opérer sur les quantités, enfeore déterminées au hasard, i\ D' k , DV , D' k . Tel est tout spé¬
cialement l’objet du problème qui nous occupe.
Or, aux prix p' k \ pV , p\ . de leurs revenus, les
capitaux neufs (K), (K'), (K") ... se vendront à des prix
L. WALRAS
sép. 88
TT _ Pk ~ (flt + V k)
n ' = pV~~ + k ï
TT VV — Ok"-W')
comme il est facile de le démontrer. Car si ces prix de vente s’établissaient plus haut, il y aurait avantage pour les entrepreneurs de produits à louer des capitaux exis-)i tants(K), (K'), (K' y )... aux prix de location p\ ,p r v ,p\" ... plutôt que d’emprunter du capital monnaie au taux de i' s pour acheter des capitaux neufs. Les entrepreneurs de capitaux neufs seraient alors obligés d’offrir les capitaux neufs au rabais. Et si, au contraire, ces prix de vente s’établissaient plus bas, il y aurait avantage pour les en- s trepreneurs de produits à emprunter du capital monnaie au taux de i' pour acheter des capitaux neufs (K), (K'), (K") ... plutôt que de louer des capitaux existants aux prix de location p\ , p\. , p' k „ ... Ces entrepreneurs de produits seraient alors amenés à demander les capitaux neufs à l’enchère. Ainsi n k , n k - , nk" ... sont les prix de vente des capitaux neufs comme P' k , P' k , , P' k ./ ... en sont les prix de revient. Et, ces prix de vente et de revient étant généralement inégaux, les entrepreneurs de capitaux neufs feront des bénéfices ou des pertes exprimés par les différences
D' k (n k — P' k ), DV (iy - Py), D'y (ny — P'y).• •'
On ne voit pas immédiatement, comme on le voyait en cas d’inégalité du prix de vente et du prix de revient des produits, comment, en modifiant les quantités DV,
89 SÉP. ÉQUATIONS DE LA CAPITALISATION BULL. 547 DV, D'k» ... on peut amener les prix n k et P' k , n k , et P' k /, n k “ et P' k » ... à l’égalité. Cela tient à ce qu’on n’aperçoit pas immédiatement que ces prix de vente et de revient soient des fonctions des quantités fabriquées de capitaux neufs. Mais c’est une circonstance qu’il est facile de faire apparaître.
Qu’on se reporte aux divers systèmes des équations de la capitalisation telles qu’elles ont été posées' au paragraphe précédent. Supposons qu’on ait porté les valeurs de pb , p c , Pa -. fournies par les équations du système [5] dans les équations des systèmes [1], [2] et [3]; puis qu’on ait porté les valeurs de O t ... O p ... O k , O k . , O k » ... et celles de D a , D b , D c , D d ... fournies par les équations des systèmes [2] et [3] ainsi modifiées dans les équations du système [4] , ce système serait alors un système de il équations entre n + l + 1 inconnues qui seraient les n prix des services producteurs p t ... p p ... p k , p k < , p^- ... lés l quantités à fabriquer de capitaux neufs D k , D k / , D k /. ... et le taux du revenu net ?. En considérant ces l + 1 dernières quantités comme des données et les n premières seulement comme des inconnues, et en éliminant successivement n — 1 d'entre ces inconnues, on obtiendrait finalement n équations de la forme suivante, donnant les prix des services producteurs en fonction des quantités à fabriquer de capitaux neufs et du taux du revenu net :
Pt = 5 e » (D„. IV, D/...i),
Pv — <^v (D k , D k ', D k " ... i),
Pïl — 'J'k D k ', D k " ... i)
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V\ — (Dk ? D k , D k "... i),
Et, en portant les valeurs de p t ... p P ... p k , "pi( , pv ... ? fournies par ces équations dans celles des systèmes [6] et [7], on aurait enfin deux systèmes de chacun l équa- J tions donnant l’un les prix de revient et l’autre les prix ; de vente des capitaux neufs en fonction des quantités à fabriquer de ces capitaux neufs et du taux du revenu net.
Nous ne connaissons pas les fonctions 54 ... 54 ... 54 r 5V , 5 JI ... Mais il ressort assez explicitement des lois de ; variation des prix des services producteurs telles que nous les avons établies qu’étant données les inégalités
kt p't + • • • + k p p' v + ... + fe k p\ + k k ' pÿ & k " p f' +
> P\ ~ (P-Y + Vfc)
> V V '— (ft' + v k )
si on augmente ou diminue la quantité Dk on augmente ou diminue légèrement, d’une part, les prix de tous les services producteurs qui entrent dans la confection du capital (K), c’est-à-dire qu’on augmente ou diminue s en-., siblement le prix de revient de ce capital exprimé par le premier membre de la première inégalité, tandis qu’on diminue ou augmente sensiblement, d’autre part, le prix
91 SÉP. ÉQUATIONS DE LA CAPITALISATION BULL. 549 du revenu producteur (K), c’est-à-dire cpi’on diminue ou augmente sensiblement le prix de vente du même capital exprimé par le second membre de cette même inégalité. Ain si le premier membre de .l’inégalité est une fonction croissante et le second membre une fonction décroissante de la quantité fabriquée du capital (K). En conséquence, à supposer, par exemple, que P' k soit >- n k , on pourrait diminuer P' k et augmenter n k en diminuant D't ; et à supposer, au contaire, que P' k soit <C rr k , on pourrait augmenter P' k et diminuer n k en augmentant D' k . De même, PV étant ^ n k / , on pourrait diminuer ou augmenter P' k - et augmenter ou diminuer rr k < en diminuant ou augmentant DV ■ De même, P' k » étant ^ n k i-, on pourrait diminuer ou augmenter P' k - et augmenter ou diminuer n k " en diminuant ou augmentant DV' ... On reconnaît immédiatement quel tâtonnement serait à faire et comment, en combinant ce tâtonnement avec les précédents, on arriverait à déterminer certaines quantités D" k , D'V , DV ... telles que l’on eût
p" k" — ( -p Vk" )
de telle sorte que les équations du système [7] fussent
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satisfaites comme celles des systèmes [1], [2], [8], [4], [5] et [6]. Or ce tâtonnement est précisément celui qui se fait de lui-même sur le marché, sous le régime de là': libre concurrence, alors que les entrepreneurs de capitaux neufs, tout comme ceux de produits, affluent vers les en-’; treprises ou s’en détournent suivant qu’on y fait des ' bénéfices ou des pertes. Ainsi, l’un des tâtonnements déjà décrits et connus nous fournit la résolution des sept prca miers systèmes d’équations de la capitalisation ; et il n’y a plus à résoudre que l’équation du dernier système.
Si donc on avait alors
tfk PV 4~ DV PV -j- D"k" PV , ~4 _ ... — E",
le problème serait entièrement résolu. Mais, générales ment, on aura
D"kPk" + DVPV + DV'PV + ... > E" ;
et il s’agit d’amener cette inégalité à l’égalité par un ta-;; tonnement à opérer sur la quantité encore déterminée ! au hasard i[i
Mettons-la, pour cela, sous la forme
n" A - Vk 4- vk) i IV ,, A' — (/v 4-V) ■■ ... k ï ^ u i T
_|_DV A
< Fe (A A A -, A' > A" ••• Ai A» p"a!
Le premier membre de cette inégalité représente la demande du capital monnaie par les entrepreneurs de pro-. duits qui aiment autant emprunter du capital monnaie que de louer des capitaux existants (K), (K') , (K") ••• H est évidemment une fonction décroissante de i. Quant au
93 SEP. ÉQUATIONS DE LA CAPITALISATION BULL. 551 ..second membre, il représente l’offre du capital monnaie par les créateurs de l’excédant du revenu sur la consommation. Bien que nous ne connaissions pas la fonction F e , nous savons qu’elle est une fonction croissante de i. Cela étant, on voit immédiatement que, dans le cas où la demandé effective du capital monnaie est supérieure à l’offre effective, il faut, pour arriver à l’égalité, une hausse du taux du revenu net, et que, dans le cas où l’offre effective est supérieure à la demande effective, il faut une baisse du taux du revenu net. Et c’est tout justement ce qui se fait sur le marché du capital.
Ainsi : — Plusieurs services producteurs étant donnés, sur le prix desquels il est possible de prélever un excédant du revenu 'sur la consommation à transformer en capitaux proprement dits neufs, et dont l’échange se fait contre divers produits consommables et contre divers capitaux neufs tàvec intervention de numéraire, pour qu’il y ait équilibre du marché des capitaux, ou prix stationnaire de tous les capitaux neufs en numéraire, il faut et il suffit : 1° que le prix de vente de ces capitaux neufs soit égal à leur prix de revient, et 2° qu’au taux du revenu net résultant de cè prix, la demande effective du capital monnaie soit égale à son offre effective. Lorsque celte double égcdité n’existe pas, il faut, pour arriver à la première, une augmentation dans la quantité des capitaux neufs dont le prix de vente 'excède le prix de revient, et une diminution dans la quantité de ceux dont le prix de revient excède le prix de vente; et, pour arriver à la seconde, une hausse du taux du revenu net si la demande effective du capital monnaie est supérieure à son offre effective, et une baisse de ce taux si l’offre effective du capital monnaie est supérieure à sa demande effective.
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: Les capitaux proprement dits neufs n’étant autre chose que des produits, et la condition qui les concerne rentrant dans t le principe des frais de production, il reste, comme résultat principal de cette étude, la détermination du taux du revenu net conformément à la loi de l’offre et de la demande. Telle est la solution du problème de la capitalisation. D’ailleurs, ce taux étant une fois déterminé, les prix des terres et ceux des facultés personnelles se déterminent conformément à la même loi sur le marché des capitaux; ceux des terres suivant les équations
Pt = P t ' = -Ç-, P t " = 'WmM
et ceux des facultés personnelles suivant les équations'-
P _ Pv C^p 4- v p ) P ' — Vv ( /V H - V)
lp - 1 ’ 1 p t
P/ = Pp" — (/-p" + V') ^
La libre concurrence en matière de création de capitaux neufs au moyen de l’excédant du revenu sur la consommation constituant bien la résolution par tâtonnement des équations de la capitalisation telles que nous les avons posées, il s’ensuit que :
La capitalisation des épargnes par le crédit sur un marché régi par la libre concurrence est une opération par laquelle l’excédant du revenu sur la consommation se transforme en les capitaux neufs de la. nature et de la quantité propres à donner la plus grande satisfaction possible des besoins dans les limites de cette condition qu’il
95 SÉP. ÉQUATIONS DE LA CAPITALISATION BULL. 553 n’y ait qu’un seul taux du revenu net 'pour tous les services producteurs sur le marché.
Utilité effective maximum d’une part; unité de prix d’autre part, soit des produits sur le marché des produits, soit des services producteurs sur le marché de ces sert vices, soit du capital monnaie sur le marché de ce capital : telle est donc toujours la double condition suivant laquelle tend à s’ordonner de lui-même le monde des intérêts économiques, tout comme l’attraction en raison directe des masses et en raison inverse du carré des distances est la double condition suivant laquelle s’ordonne de lui-même le monde des mouvements astronomiques. D’un côté comme de l’autre une formule de deux lignes | renferme toute la science et fournit l’explication d’une multitude innombrable de faits particuliers.
Il est à peine besoin de dire que le principe de la proportionnalité des valeurs aux raretés à l’état d’équilibre . général du marché, et la loi de variation des prix d’équilibre en raison des variations des raretés provenant de variations soit dans les utilités soit dans les quantités possédées des produits ou des services producteurs, subsistent entièrement après comme avant la résolution des équations de la capitalisation. Mais, en revanche, le fait, que nous avons constaté en posant ces équations, de la non-augmentation dans la quantité des terres, en même temps que de l’augmentation possible dans la quantité des personnes et dans la quantité des capitaux proprement dits, au sein dlune société qui épargne et qui capitalise, a des conséquences extrêmement graves qu’il nous reste à formuler en quelques lois des plus importantes pour achever complètement cette esquisse d’une théorie mathématique de la richesse sociale. Ces lois
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seront celles de variation des prix dans une société progressive.
Nous avons fait abstraction des coefficients de fabrication cii i , Ci , dt ... ki , k i , k t ••• a^ , ôp, Cp, dp ...
, /dp, k" p ... «k , # k , cj r , d k ••• , £' k , k\ ... (/ k , ‘
& k / , c k , , d k / ... kv , k'\j , A/V ... a k " , 6 k » , c'J} , 4" ... £ k „ , /f/ k „ , /c" k » ... ou des quantités respectives des services producteurs (T) ... (P) ... (K), (K'), (K") ... qui entrent dans la confection d’une unité de chacun des produits (A), (B), (G) , (D) ... et de chacun des capitaux proprement dits neufs (K), (K'), (K") ... Nous avons expliqué pourquoi nous nous permettions de considérer momentanément ces quantités comme déterminées a priori tout en énonçant qu’elles n’étaient pas telles. En effet, elles ne le sont pas, ni quant à leur valeur, ni même quant à leur nature. Cette circonstance est décisive ; elle a une,:j portée considérable.
S’il fallait toujours des quantités fixes de rente d’es^f pèce (T) pour confectionner une unité de (A), de (B), de (G), de (D) ... de (K), de (K'), de (K") ... la multiplication de ces produits et de ces capitaux neufs serait absolu-j ment limitée par la quantité existante Qt des terres de cette espèce. Si, par exemple, il fallait toujours */4 de la rente annuelle d’un hectare de terre pour confectionner un hectolitre de blé, autrement dit si un hectare de terre ne pouvait jamais produire plus de 10 hectolitres de blé par an, la multiplication du blé serait absolument limitée par la quantité existante des terres susceptibles d’être emblavées. Mais chacun sait qu’il en est autrement. Grâce à la substitution du système des cultures alternées au système de la jachère, grâce à l’emploi des engrais, de machines labourant plus profondément ou plus menu, un
97 SÉP. ÉQUATIONS DE LA CAPITALISATION BULL. 555 hectare de terre peut produire annuellement un nombre de plus en plus grand d’hectolitres de blé. Et, généralement, on peut, dans la confection des produits et des capitaux neufs, faire entrer des quantités de plus en plus faibles de rente de terres, à la condition d’v faire entrer À des quantités de plus en plus fortes de profit de capitaux proprement dits. De là la possibilité du progrès.
Le progrès ne saurait consister en autre chose que dans £•. la diminution des raretés ou des intensités des derniers É; besoins satisfaits des produits chez une population croissante. Donc, le progrès est possible ou non selon que la multiplication des produits est possible ou non. Si la mulî tiplication des produits n’était possible que dans certai- 1; nés limites, le progrès ne serait possible que dans cer- ■ taines limites. Les raretés ne pourraient diminuer que ■; jusqu’à un certain point, la population restant la même; §5 ou la population ne pourrait croître que jusqu’à un certain point, les raretés restant les mêmes, ou les raretés ne ; pourraient diminuer que jusqu’à un certain point, la po- . pulation croissant elle-même jusqu’à un certain point. Si K la multiplication des produits est possible indéfiniment, le progrès est possible indéfiniment. Or la multiplication indéfinie des produits est possible en raison de la possi- : bilité de la substitution de plus en plus considérable, quoique jamais totale, du profit de capitaux à la rente f de terres dans la production. Deux cas sont à distinguer. Le cas où la valeur seule des coefficients de fabrication varie par diminution de ceux d’emploi de rente et augmentation de ceux d’emploi de profit. C’est ce que nous iv appellerons le progrès économique amené par l’épargne. Et le cas où la nature même des coefficients de fabrication vient à changer par intervention de certains services pro-
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ducteurs et abandon de certains autres. C’est ce que nous, appellerons le progrès technique amené par la science. Dans la réalité, ces deux formes de progrès fonctionnent ensemble; ici, nous ferons abstraction de la seconde pour : ne considérer que la première. Il faut d’ailleurs évidemment. que les capitaux soient créés par l’épargne avant que l’emploi de leur profit ne s’opère. Par conséquent: —A Le progrès, consistant dans la diminution des raretés des produits avec l’augmentation dans la quantité des person- : nés, est possible, malgré la non-augmentation dans quantité des terres , grâce à l’augmentation dans la quantité des capitaux proprement dits, ci la condition essentielle que l’augmentation dans la quantité des capitaux propre-; ment dits précède et surpasse l’augmentation dans la quantité des personnes. Il y aurait lieu de préciser ici la théorie! si controversée de Malthus sur la population et les sub-| sistances.
On a beaucoup discuté, sans arriver du reste à aucune,;: conclusion sérieuse et définitive dans un sens ou dans| l’autre, la question de savoir si le prix des produits s’éle-5 vait ou s’abaissait dans une société progressive. Voici ce:| qu’il faut répondre à ce sujet. Ce qui diminue nécessaire^ ment,, dans une société progressive, ce sont les raretés.; Quant aux prix, qui sont les rapports de ces raretés aux■; raretés du produit numéraire, ils peuvent demeurer les ; mêmes si, comme il n’y a aucune raison de ne pas le sup- ; ; poser, en même temps que les raretés de tous les produits autres que le produit numéraire diminuent, les raretés du, produit numéraire diminuent aussi proportionnellement. Ils ne s’abaissent que si les raretés du produit numéraire ne varient pas. C’est donc seulement sous la réserve de cette hypothèse que les raretés du produit numéraire sont
constantes que l’on peut dire que le prix des produits s'abaisse dans une société progressive. J.-B. Say affirmait la proposition dans ce sens, mais en avouant ne pouvoir la démontrer. Sur ce point, comme sur plusieurs autres, sa remarquable sagacité le servait bien; il lui manquait seulement une méthode d’investigation plus puissante : car, comme on le voit, l’éclaircissement de la question dont il s’agit repose tout entier sur une analyse mathématique complète du phénomène de l’établissement et de la variation des prix.
Cela dit quant à la définition du progrès, et quant aux prix des produits, venons au prix des services producteurs.
Pour fixer les idées, et étudier les effets du progrès en laissant autant que possible toutes choses égales d’ailleurs , nous supposerons une société comme celle que nous avons considérée jusqu’ici, dans laquelle un certain nombre d’individus, ayant certaines courbes d’utilité ou de besoin, possèdent certaines quantités de services producteurs: terres, facultés personnelles et capitaux proprement dits, et qui, à un moment donné, serait doublée par le progrès. Il est évident que si, à la première société s’en ajoutait purement et simplement une seconde de tous points identique, les prix des services producteurs, non plus que ceux des produits, ne changeraient pas. C’est ce qui résulte mathématiquement des équations de la production. Mais une telle hypothèse n’est pas conforme à la notion expérimentale du progrès. Ce qu’il faut supposer, c’est qu’à chaque individu de la société primitive en ont
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succédé, au bout d’un certain temps, pour composer la ; société nouvelle, deux autres ayant, avant l’opération de. la production et de l’échange :
1° Les mômes courbes d’utilité ou de besoin ;
2° La moitié des mêmes terres ;
3° Une quantité égale des mêmes facultés personnelles;
4° La quantité proportionnelle plus considérable des^f mêmes capitaux proprement dits (ou, si l’on veut, la quantité proportionnelle plus considérable des mêmes services. producteurs contenus dans les capitaux proprement dits anciens entrant dans la quantité de capitaux proprement dits nouveaux) qui est nécessaire pour permettre aux entrepreneurs de produire, avec une quantité égale de terres, et de rente, et avec une quantité double de facultés personnelles et de travail, une quantité au moins double de. chacun des produits.
De la sorte, chaque membre de la société primitive au- : rait été remplacé par deux membres de la société nou-: velle ayant, après l’opération de la production et de l’é-1 change, à consommer directement :
1° La moitié des mêmes rentes de terres ;
2° Une quantité égale des mêmes travaux de facultés ; personnelles ;
3° Une quantité proportionnelle plus considérable des -, mêmes profits de capitaux proprement dits ;
4° Une quantité au moins égale des mêmes produits.
Dans ces conditions, l’équilibre général n’existerait pas, sur le marché de la société nouvelle, aux mêmes prix que sur celui de la société primitive. Il saute aux yeux que ‘ les deux séries des rapports des raretés des rentes et desjj raretés des profits directement consommés aux raretés! du produit numéraire seraient les uns très supérieurs, les '
101 SÉP. ÉQUATIONS DE LA. CAPITALISATION BULL. 559 autres très inférieurs aux prix de ces rentes et de ces profits soit aux fermages et aux intérêts. Il y aurait immédiatement demande effective de rentes, offre effective de profits, à consommer directement ; hausse des fermages, baisse des intérêts. Gela est certain ; mais il est facile de faire voir que, si on suppose tout de suite effectuées cette hausse du prix des rentes et cette baisse du prix des profits, l’équilibre général est, à peu de chose près, entièrement rétabli.
Les fermages étant élevés et les intérêts abaissés, il y a, à peu de chose près, satisfaction maximum quant aux rentes et aux profits directement consommés. Il y a d’ailleurs satisfaction maximum quant aux travaux directement consommés. Ainsi, il y a équilibre, ou peu s’en faut, quant aux prix des services producteurs.
Les entrepreneurs producteurs paient des fermages plus élevés, mais ils font entrer moins de rente dans la confection des produits. Ils paient des intérêts moins élevés, mais ils font entrer plus de profit dans la confection des produits. Ainsi, les prix de revient sont, à peu de chose près, les mêmes, et concordent, ou peu s’en faut, avec les prix de vente.
Les propriétaires fonciers, travailleurs et capitalistes consommateurs vendent moins de rente mais ils la vendent plus cher. Ils vendent plus de profit mais ils le vendent moins cher. Ainsi ils ont à peu de chose près le même revenu et peuvent, ou peu s’en faut, se procurer une quantité au moins égale des mêmes produits aux mêmes prix de vente concordant avec les prix de revient.
Et enfin, puisque les divers rapports des raretés des produits quelque peu diminuées aux raretés du produit numéraire quelque peu diminuées aussi sont toujours
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égaux à ces prix de vente, il y a, à peu de chose près, satisfaction maximum quant aux produits, et équilibre, ou . peu s’en faut, quant aux prix de ces produits.
Cette démonstration suffit pour permettre d’énoncer 1 que:— Dans une société progressive, le prix du travail, ou \ le salaire, ne variant pas sensiblement, le prix de la rente,■ il ou le fermage, s’élève sensiblement, et le prix du profit, ou J l’intérêt, s’abaisse sensiblement.
Les capitaux proprement dits sont des produits. Si nous | considérons que, par ce motif, leur prix de vente, égal à 1 leur prix de revient, ne varie pas, tandis que le prix du i profit, ou l’intérêt, s’abaisse sensiblement, nous voyons que : — Dans une société progressive, le taux du revenu net J s’abaisse sensiblement.
Le taux du revenu net est ainsi fourni par le rapport 1 de l’intérêt net au prix du capital proprement dit. Quand 3*1 on l’a une fois obtenu, on obtient le prix des facultés 1 personnelles et le prix des terres en divisant par lui le îi salaire net et le fermage. Et comme le salaire ne varie pas, J sensiblement, et que le fermage s’élève sensiblement, il /| s’ensuit que : — Dans une société progressive, le prix des ca- U pilaux proprement dits ne variant pas, le prix des facuités jm personnelles s’élève en raison de l’abaissement du taux du' revenu net, et le prix des terres s’élève à la fois en raison || de l’abaissement du taux du revenu net et en raison de j l’élévation des fermages.
Notre intention n’est pas de montrer ici comment la | triple théorie du fermage, du salaire et de l’intérêt qui est "Jji implicitement comprise dans notre théorie de la détermination du prix des services producteurs s’accorde avec Jl les théories courantes ou en diffère. En ce qui concerne "fl seulement la théorie de la rente ou du fermage, nous fe- |
103 SÉP. ÉQUATIONS DE LA CAPITALISATION BULL. 561 rons remarquer comment on voit, dans la nôtre, la valeur de la rente naître, dans une société, par les mêmes causes qui la feront grandir, et grandir par les mêmes causes qui l’ont fait naître. Cette valeur est toujours proportionnelle aux raretés, ou aux intensités des derniers besoins satisfaits, des rentes directement consommées. Dans une société très récemment passée du régime de chasse et de pêche ou du régime pastoral au régime agricole, chacun trouve à discrétion de la terre et de la rente, non-seulement pour exercer la culture, mais pour placer son habitation et se faire un jardin d’agrément. Les raretés et, par suite, la valeur de la rente et de la terre sont nulles. Au contraire, dans une société parvenue au régime industriel et commercial, on se loge dans de très hautes maisons et les parcs disparaissent de jour en jour. Les raretés et, par suite, la valeur de la rente et de la terre sont considérables. Les économistes qui ont entrepris de nous persuader que nous ne payons pas de rente en achetant les produits agricoles ou autres devraient nous prouver que nous avons à discrétion du terrain pour nos maisons et } nos jardins, là, bien entendu, où nous avons besoin de résider, et non pas dans les solitudes de l’Afrique ou de l’Amérique ; et cette preuve, ils ne la donnent point ni ne la donneront jamais. Aussi la vérité est-elle que l’augmentation de plus en plus considérable de la valeur de la rente et de la terre est, avec le développement du capital et de la population, la caractéristique essentielle du progrès économique, et qu’en mettant cette vérité en toute évidence, l’économie politique pure n’éclaire pas moins l’économie sociale qu’elle n’éclaire à d’autres égards l’économie politique appliquée.
OBSERVATION
Les quatre mémoires qui précèdent contiennent, sous ; l’appareil des formules de l’analyse algébrique, un système d’économie politique pure dont les deux éléments ; principaux sont l’exposition du mécanisme de la libre concurrence en matière d’échange (offre et demande effectives; hausse, baisse, prix courant d’équilibre) faite au § III du mémoire n° 1, et celle du mécanisme de la libre concurrence en matière de production (terres et rentes,1 personnes et travaux, capitaux proprement dits et profits;]! propriétaires fonciers, travailleurs, capitalistes ; entrepreneurs; bénéfice, perte, égalité du prix de vente et du prix de revient) faite aux §§ I et II du mémoire n° 3. Grâce à ces conceptions fondamentales, nous avons:.; 1° un marché des services producteurs sur lequel des ? rentes de terres, des travaux de personnes et des profits de capitaux proprement dits sont offerts au rabais : par des propriétaires fonciers, travailleurs et capitalistes,$ et demandés à l’enchère par des entrepreneurs ; 2° un marché des produits sur lequel des revenus consommables et des capitaux proprement dits neufs sont offerts;;! au rabais par des entrepreneurs et demandés à l’enchère par des propriétaires fonciers, travailleurs et ca-'J pitalistes; et 3° un marché des capitaux sur lequel le ca-j pital monnaie est offert au rabais par des capitalistes et demandé à l’enchère par des entrepreneurs. Et, dès lors, nous avons aussi : 1° les prix des services producteurs ou ; les fermages, salaires et intérêts ; 2° les prix des produits ; et 3° le taux du revenu net et, par conséquent, les prix des capitaux fonciers, personnels et mobiliers. La demande
105 SËP. ÉQUATIONS DE LA CAPITALISATION BULL. 563 des services producteurs et l’offre des produits sont déterminées ,. pour les entrepreneurs, par la considération de bénéfice ou de perte. L’offre des services producteurs et la demande des produits sont déterminées, pour les propriétaires fonciers, travailleurs et capitalistes, par la quantité possédée et l’utilité de ces marchandises et par la considération de satisfaction maximum des besoins.
Quelques personnes me demanderont peut-être, comme on l’a déjà fait, s’il était bien nécessaire, si même il n’était pas plus nuisible qu’utile de présenter sous la forme mathématique une doctrine qui peut sembler par elle-même lissez 1 simple et assez claire. Ma réponse à cette question sera la suivante.
; Affirmer une théorie est une chose; la démontrer en est une autre. Je sais qu’en économie politique on donne et reçoit tous les jours de prétendues démonstrations qui ne sont rien autre chose que des affirmations gratuites. Mais, précisément, je pense que l’économie politique ne sera une science que le jour où elle s’astreindra à démontrer ce qu’elle s’est à peu près bornée jusqu’ici à affirmer gratuitement. Or, pour démontrer que des prix de marchandises, qui sont des quantités, à savoir les quantités de numéraire susceptibles de s’échanger contre ces marchandises, résultent effectivement de telles ou telles données ou conditions, il est absolument indispensable à mon sens : 1° de formuler, d’après ces données ou conditions, un système d’équations, en nombre rigoureusement égal à celui des inconnues, dont les quantités en question soient les racines, et 2° d’établir que l’enchaînement des phénomènes de la réalité constitue bien la résolution empirique de ce système d’équations. C’est ce que j’ai fait en ce qui concernait successivement l’échange, la production et la
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capitalisation. Et non-seulement l’emploi clu langage et de la méthode mathématiques m’a permis de démontrer ainsi les lois d’établissement des prix courants d’équilibre, mais elle m’a permis de démontrer, en outre, les lois de variation de ces prix, d’analyser le fait et, par cela même, d’asseoir le principe de la libre concurrence. Sans doute, l’exposition du système et sa confirmation parle raisonnement sont deux choses distinctes qui, réunies dans mon travail, pourraient, à la rigueur, être séparées l’une de l’autre. Je ne m’oppose en aucune façon à ce que ceux de mes lecteurs qui seront économistes sans être mathématiciens, laissent de côté la seconde de ces deux parties pour faire exclusivement leur profit de la première. Bien peu d’entre nous sont en état de lire les Principes mathémati¬
ques de la philosophie naturelle de Newton ou la Mécanique céleste de Laplace; et cependant nous, admettons tous, sur la foi des hommes compétents, la description qui nous est faite du monde des faits astronomiques conformément au principe de l’attraction universelle. Pourquoi n'admettraiton pas de la même manière la description du monde des faits économiques conformément au principe de la libre concurrence? Rien ne s’oppose donc à ce qu’on laisse ainsi de côté la démonstration du système, une fois faite, et à ce qu’on en retienne seulement l’affirmation pour l’uliliser dans l’étude des questions d’économie politique appliquée ou d’économie politique pratique; mais, quant à moi, je devais donner l’une et l’autre pour esquisser, comme je le voulais, une théorie vraiment scientifique de la richesse sociale.
PI. XXIII
1. L’émission des billets de banque doit-elle être faite par l’Etat, ou par une banque unique investie d’un monopole et pourvue d’un cahier des charges, ou par un nombre indéfini de banques libres? C’est là une question d’économie politique appliquée qui est encore controversée et sur laquelle les économistes se divisent de telle sorte qu’on en peut compter autant et d’aussi autorisés d’un côté que de l’autre.
Il semble au premier abord que la question soit à résoudre par les principes généraux qui président à l’organisation de l’industrie agricole, manufacturière et commerciale. L’émission des billets de banque est-elle un service public ? Est-elle un service privé qui soit l’objet d’un monopole naturel et nécessaire ? Est-elle un service privé qui soit susceptible de la concurrence indéfinie ? Dans le premier cas, elle devra être remise à l’Etat; dans le second cas, elle devra être concédée à une compagnie adjudicataire; dans le troisième cas, ne pouvant être considérée ni comme un monopole social ni comme un monopole économique, elle devra être abandonnée à des banques libres, parce qu’elle rentrera
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dans la règle du laisser-faire , laisser-passer . Or le crédit en général, et le crédit à courte échéance en particulier, n’a nullement le caractère d’un service public ; c’est incontestablement un service privé. Le besoin de profit de capital fixe ou circulant qui entre dans la confection d’un produit est ressenti non par la communauté ou l’Etat dans son ensemble , mais en particulier par chaque individu qui ressent le besoin du produit lui-même. Et, d’autre part, l’achat d’effets de commerce aux entrepreneurs contre espèces ou billets de banque par escompte ne saurait être monopolisé par coalition, vu qu’à côté de banquiers coalisés un banquier concurrent pourra toujours s’établir si l’émission des billets de banque est libre. Donc il semble que nous n’ayons autre chose à faire que de nous prononcer en faveur de la liberté des banques d’émission. Mais il y a dans cette question une difficulté spéciale provenant des effets de l’émission des billets de banque, et spécialement d’un de ces effets qui consiste dans la dépréciation de la monnaie et, par suite, dans la hausse du prix de toutes les marchandises.
2. Adam Smith a fait l’analyse des effets de l’émission des billets de banque de la manière suivante :
« Supposons, par exemple, que Ja masse totale d’argent » circulant dans un pays à une certaine époque se monte à » 1 million sterling, somme alors suffisante pour faire cir- » culer la totalité du produit annuel de ses terres et de son » travail. Supposons encore que, quelque temps après, dif- » férentes banques et banquiers viennent à émettre des bil- » lets au porteur jusqu’à concurrence de 1 million, en con- » servant dans leurs différentes caisses 200 mille livres pour » répondre aux demandes qui peuvent survenir; il se trou- » verait donc alors dans la circulation 800 mille livres en or » et argent et 1 million de billets de banque, ou bien 1,800 » mille livres, tant argent que papier. Or 1 million suffisait
3 SEP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU BILLET DE BANQUE BULL. 555 » auparavant pour faire circuler et pour distribuer aux con- » sommat.eurs tout le produit annuel des terres et du travail » du pays, et ce produit ne peut pas se trouver augmenté » tout d’un coup par les opérations de banque. 1 million » suffira donc tout de même après pour le faire circuler. La » quantité de marchandises qu’il s’agit de vendre et d’acheter » étant la même qu’auparavant, il ne faudra que la même » quantité d’argent pour toutes les ventes et tous les achats. » Le canal de la circulation, si je puis me permettre cette » expression, restera précisément le même qu’auparavant. » 1 million, d’après notre supposition, suffisait à remplir ce » canal. Tout ce qu’on y versera donc au-delà de cette ;» somme ne pourra y prendre son cours, mais sera forcé de » déborder. Il se trouve qu’on y a versé 1,800 mille livres; » donc il y a 800 mille livres qui vont nécessairement dé- » border, cette somme étant l’excédant de ce que peut em- » ployer la circulation du pays. Mais si cette somme ne peut » pas trouver à être employée au dedans, elle est trop pré- » cieuse pour qu’on la tienne oisive. On l’enverra donc au » dehors pour y chercher cet emploi profitable qu’elle ne » peut trouver au-dedans. Or le papier ne peut aller hors » du pays où on peut recourir à la loi pour s’en faire payer : » il ne serait pas reçu dans les paiements ordinaires. L’or et » l’argent seront donc envoyés au-dehors jusqu’à concur- » rence de 800 mille livres, et le canal de la circulation in- » térieure demeurera rempli avec 1 million en papier au lieu » du million en métal qui le remplissait auparavant 1 . »
A. Smith ajoute qu’en échange des 800 mille livres d’or et d’argent exportées, on peut importer 800 mille livres de revenus consommables ou de capitaux producteurs; il pense qu’on importera infailliblement, pour la majeure partie, des
A. Smith. Richesse des nations. Liv. II, Ch. 11.
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marchandises de la seconde catégorie et qu’en conséquence l’émission des billets de banque se résoudra en une transformation de la monnaie métallique en capital. Mais A. Smith ne songe pas que l’émission des billets de banque se fait aussi bien au dehors qu’au dedans du pays dont il nous parle; que l’exportation de monnaie métallique effectuée en conséquence des émissions intérieures sera compensée par l’importation de monnaie métallique effectuée en conséquence des émissions extérieures ; que, par suite, on doit faire abstraction des communications avec le dehors pour traiter la question d’une manière scientifique.
3. Ainsi, pour faire rigoureusement l’analyse des effets de l’émission des billets de banque, il faut considérer un pays isolé qui sera, si l’on veut, le monde entier. C’est ce qu’ont fait divers auteurs qui ont cru alors que l’excédant de la monnaie métallique sur les besoins antérieurs de la circulation , au lieu d’être exporté, serait purement et simplement rendu aux usages industriels et de luxe. Telle est l’idée très positivement exprimée par M. Courcelle Seneuil dans son Introduction à l’ouvrage de Charles Coquelin : Le crédit et les banques. Il y dit-en propres termes que « 100,000 francs de » monnaie fiduciaire ajoutés à la monnaie existante provo- » quent aussitôt, si cette somme était suffisante, la fusion ou » l’exportation de 100,000 francs en monnaie métallique, » et que « les émissions suivantes ont le même résultat. »
Cette analyse, pas plus que celle d’Adam Smith, ne fait mention, comme on voit, de celui des effets de l’émission des billets de banque qui est surtout invoqué dans la discussion entre les partisans du monopole et ceux de la liberté, c est-à-dire de la dépréciation de la monnaie; mais elle est encore superficielle et insuffisante. Elle repose, en effet, comme celle de Smith, sur l’hypothèse que la quantité de monnaie métallique ou de papier nécessaire à la cir-
5 SÉP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU BILLET DE BANQUE BULL. 557 culation d’un pays est une quantité fixe. Or cette hypothèse n’est pas admissible. Il est, au contraire, certain que la circulation peut absorber des quantités ou plus grandes ou plus petites de monnaie à la seule condition, pour cette monnaie, d’avoir une valeur plus petite ou plus grande ; tout comme aussi les usages industriels et de luxe peuvent employer des quantités ou plus grandes ou plus petites de métal précieux suivant que ce métal a une valeur plus petite ou plus grande. D’ailleurs, il est également certain que le métal monnaie et le métal marchandise tendent d’eux-mêmes à avoir une valeur égale, par la raison que, s’il en était autrement à un instant donné, on transformerait soit de la monnaie en marchandise, soit de la marchandise en monnaie. D’où il résulte enfin qu’il ne saurait y avoir augmentation dans la quantité et diminution dans la valeur du métal précieux sans qu’il y ait augmentation dans la quantité et diminution dans la valeur de la monnaie. Et, de fait, cette dépréciation de la monnaie par suite de l’émission des billets de banque a été justement affirmée, sinon convenablement expliquée, par plusieurs économistes. Comme sa constatation importe essentiellement à notre sujet, nous allons y procéder mathématiquement.
4. Soient, conformément à la théorie de la valeur de la monnaie exposée dans la 30 e leçon de nos Éléments d’économie politique pure, deux axes rectangulaires : un axe des prix Op horizontal et un axe des quantités O q vertical. Soit (A) la marchandise monnaie, soit la courbe A q A p passant au point A', et dont l’équation est q — F(p), la courbe de prix en une autre marchandise (B) de (A) considérée comme marchandise. Soit une courbe passant au point A", et dont
l’équation est q — ^- r la courbe de prix en (B) de (A) considérée comme monnaie. Nous négligeons un terme négligeable en prenant ainsi pour la courbe de prix de la mon-
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naie une hyperbole équilatère rapportée à ses asymptotes. Soit par conséquent la courbe passant au point A, et dont H
l’équation est q = F(p) + —, la courbe totale de prix en
(B) de (A) considérée à la fois comme marchandise et comme monnaie. Soit enfin Q a , représentée par OQ a , la quantité existante de (A). On sait comment, avant toute émission de monnaie de papier, la quantité Q a de (A) se partage en une quantité Q' a , représentée par OQ' a , servant de marchandise, et en une quantité Q" a , représentée par OQ" a , servant de monnaie, et comment le prix commun de (A) marchandise et de (A) monnaie en (B), qui serait p a , représenté par Op a , si (A) ne servait que de marchandise, devient P a , représenté par OP a , si (A) sert aussi de monnaie. Les trois incorihues P a , Q'a et Q" a se déterminent au moyen des trois équations
dont la première fournit P a et les deux autres Q' a et Q" a - La solution géométrique s’effectue en conséquence.
5. Gela posé, on émet une certaine quantité de monnaie de papier consistant en billets de banque payables à vue, au porteur, c’est-à-dire toujours convertibles en espèces, et d’ailleurs évaluée en (A). La quantité de monnaie en circulation va donc se décomposer en deux termes M m et M p représentant l’un la quantité de monnaie métallique, l’autre la quantité de monnaie de papier circulant au-delà de l’encaisse métallique. Nous considérons les billets de banque qui ont leur représentation en espèces dans les caisses des banques et banquiers comme circulant au lieu et place de ces espèces, et nous appelons émission proprement dite l’excédant de l’émission totale sur l’encaisse métallique. Il est évident que la quantité de monnaie métallique est égale à l’excédant de la
7 SEP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU BILLET DE BANQUE BULL. 559 quantité existante de (A) sur la quantité employée comme marchandise, et qu’on a
Il est également évident que la quantité de monnaie de papier est égale à l’excédant de la quantité totale de monnaie métallique et de papier sur la quantité de monnaie métallique, et qu’on a
M,=y — [Qjj F(p)]
fonction décroissante puisque -y- et F (p) sont elles-mêmes
des fonctions décroissantes, et d’où l’on tire p quand on connaît M P .
p diminuant ainsi quand Mp augmente, nous voyons par la dernière équation que : — Des émissions de plus en plus considérables de billets de banque réduisent de plus en plus le prix de la marchandise monnaie en une autre marchandise quelconque ou, en d’autres termes, élèvent de plus en plus le prix de toutes les marchandises en la marchandise monnaie.
F (p) augmentant quand p diminue, et par conséquent M m diminuant quand M p augmente, nous voyons par l’avantdernière équation que : — Des émissions de plus en plus considérables de billets de banque am'enent une transformation de plus en plus considérable de métal monnaie en métal marchandise.
Le prix de (A) auquel il n’y a pas de monnaie de papier est celui pour lequel M P ~0. C’est la racine de l’équation
racine égale à P a et représentée par la longueur OP a .
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Le prix de (A) auquel il n’y aurait plus que de la monnaie de papier est celui pour lequel M m = 0. C’est la racine de l’équation
Qa = F (p)
racine égale à p & et représentée par la longueur Op a . A ce moment, on a
quantité représentée par la longueur vfi. C’est la quantité de monnaie de papier qui dessert à elle seule la circulation. Il est essentiel de remarquer qu’elle est un maximum. En effet si, pour un moment, l’émission des billets de banque la dépassait, le prix de (A) monnaie baissant encore sans que le prix de (A) marchandise pût baisser aussi, puisque tout le métal monnaie aurait été transformé en métal marchandise, il y aurait momentanément infériorité du prix du papier sur le prix du métal. Mais alors, au lieu de se procurer du métal en l’achetant sur le marché, on s’en procurerait en présentant des billets au remboursement. Ces billets rentreraient donc aussitôt émis.
Ainsi : — On ne peut émettre de billets de banque remboursables à présentation pour une quantité plus considérable que celle qui est nécessaire et suffisante pour amener la transformation de tout le métal monnaie en métal marchandise.
6. L’ensemble des faits ci-dessus constatés apparaît avec une clarté parfaite sur la figure. On y voit que l’émission de
quantités respectives de billets de banque M' P ,M" P , M'" p , y,
représentées par les longueurs n'm ', n"m ", n'"m"\ vp, ferait passer le métal marchandise par les quantités Q', Q", Q'", Q*> représentées par les longueurs p'q', p"q ", p'"q'", p^v , le métal
9 SÉP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU BILLET DE BANQUE BULL. 561 monnaie par les*quantités M' m , M" m , M"' m , zéro, représentées par les longueurs q'n', q"n ", q"'n"\ et par le point v, la monnaie métallique et de papier par les quantités M' m -f M' P , H
M" m + M%, M'" m -f- M'" p , — , représentées par les longueurs
Pa
q'm ', q"m ", q'"m"', vp, et enfin les prix par les quantités p’, p",p"',pa, représentées par les longueurs O p', Op ", O p"', O p à .
Dans cette figure, les fonctions indéterminées F (p) et
ont reçu la forme déterminée suivante. La fonction F (p) est telle qu’aux ordonnées représentant des quantités d’argent marchandise de 6, 5, 4, 3, 2 ... milliards de francs correspondent des abscisses représentant des prix de (A) en (B), soit d’argent en blé, de 1, 1.25, 1.66, 2.50, 5...livres le franc
(demi-décagramme au titre de ^). Quant à la fonction — , la
constante H y est égale à 20 milliards, c’est-à-dire que nous supposons l’importance de la circulation à desservir de 20 milliards de livres de blé, de telle sorte que, suivant que le franc vaut 1, 1.25, 1.66, 2.50, 5 ... livres de blé, il faut des quantités de monnaie (argent ou papier) de 20, 16, 12, 8,
est telle qu’aux ordonnées représentant des quantités totales d’argent marchandise et monnaie de 26, 21, 16, 11, 6... milliards de francs, correspondent des abscisses représentant des prix d’argent en blé de 1, 1.25, 1.66, 2.50, 5... livres le franc. D’autre part, la quantité existante d’argent est de 6 milliards de francs, de sorte que, en dehors de toute émission de billets de banque, cette quantité se partage en 2 milliards d’argent marchandise et 4 milliards d’argent monnaie, et le prix de l’argent en blé est de 5 livres le franc, le blé valant alors 0 fr. 20 la livre.
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Dans ces conditions, des émissions de quantités respectives de 5, 10, 15, 20... milliards de billets de banque feraient passer le métal marchandise par des quantités de 3, 4, 5, 6... milliards de francs, le métal monnaie par des quantités de 3, 2, 1, 0... milliards de francs, la monnaie métallique et de papier par des quantités de 8, 12, 16, 20 ... milliards de francs et le prix de l’argent en blé par des quantités de 2.5, 1.66, 1.25, 1 ... livre le franc, le blé valant alors 0 fr. 40, O fr. 60, 0 fr. 80, 1 franc la livre, c’est-à-dire qu’elles doubleraient, tripleraient, quadrupleraient et quintupleraient le prix de toutes les marchandises. Une émission de plus de 20 milliards serait impossible par la raison que, dès que cette limite serait dépassée, le prix de l’argent monnaie tombant au-dessous de 1 livre de blé, tandis que le prix de l’argent marchandise se maintiendrait à 1 livre, on viendrait présenter des billets de banque au remboursement au lieu d’acheter de l’argent marchandise.
Il est donc bien certain que la monnaie de papier ne se substitue à la monnaie de métal que pour une partie seulement de la quantité émise; que, pour l’autre partie, elle s’ajoute à cette monnaie métallique et, par cette augmentation dans la quantité de l’intermédiaire d’échange, produit une dépréciation sensible de cet intermédiaire, soit une hausse sensible du prix de toutes les marchandises. Il est aussi certain d’ailleurs que si, à un moment donné, la monnaie de papier disparaissait, soit peu à peu, soit tout d’un coup, de la circulation, les billets de banque étant retirés par cessation d’escompte ou se présentant au remboursement , la quantité de l’intermédiaire d’échange diminuant, sa valeur tendrait à se relever et les prix de toutes les marchandises à fléchir dans une proportion exactement inverse.
7. La dépréciation des métaux précieux n’est pas le seul effet de l’émission des billets de banque ; il y en a un autre très important consistant dans une extension du crédit. En quoi consiste cette extension du crédit ? C’est ce que les économistes n’ont pas non plus très bien expliqué. Frappés de ce fait qu’imprimer des billets à vue, au porteur, avec vignettes, sur papier filigrané, n’est pas créer des bâtiments, machines, instruments,-outils, des matières premières et produits fabriqués, quelques-uns ont paru disposés à nier que l’émission des billets de banque permît d’obtenir un supplément quelconque de capital fixe ou circulant et à soutenir que leur seul résultat avantageux était d’amener la transformation d’une partie du métal monnaie en métal marchandise. Charles Coquelin, dans l’ouvrage dont nous avons parlé, s’avance pourtant un peu plus; mais ne voulant pas dire que l’émission des billets de banque multiplie la quantité des capitaux, il dit qu’elle multiplie leur emploi en permettant aux entrepreneurs de se faire du crédit entre eux sans en demander aux capitalistes. Ce ne sont là malheureusement que des mots vides de sens. Un entrepreneur ne peut pas à la fois prêter son fonds de roulement à un autre entrepreneur et continuer à l’employer lui-même; le capital qu’un entrepreneur prête à un autre entrepreneur, il doit l’emprunter de nouveau pour continuer ses opérations. Il faut aller plus loin encore que ne le fait Coquelin et énoncer que l’émission des billets de banque recule les limites du crédit en permettant aux banques et banquiers de prêter aux entrepreneurs sans emprunter aux capitalistes. En dehors de toute émission de billets de banque, les banques et ban-
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quiers ne peuvent acheter des titres de crédit, et particulièrement des billets à ordre et lettres de change, aux entrepreneurs d’agriculture, d’industrie et de commerce qu’à la condition de revendre ces mêmes titres ou des titres représentatifs de ceux-là. Grâce à l’émission, les banques et banquiers représentent les effets de commerce par des billets de banque et ils remettent ces titres représentatifs aux entrepreneurs eux-mêmes qui les répandent dans la circulation en achetant les capitaux dont ils ont besoin. Il est donc incontestable que : — L’émission de billets de banque pour une certaine somme permet une augmentation dans la quantité du capital pour une somme égale. Sans doute, cette augmentation n’est pas effectuée par le fait seul de l’émission ; mais elle est, par ce fait, rendue possible. Il est bien de vouloir réfuter Law et les socialistes, mais il faut le faire autrement qu’en méconnaissant la part de vérité qui se trouve dans leurs systèmes et qui précisément les a induits en erreur. Il y a dans les Mille et une nuits un conte où l’on voit un magicien distribuer des pièces d’or qui, dans les tiroirs de ceux qui les reçoivent, se changent en feuilles sèches. Telle est exactement l’histoire des billets de banque. Eux aussi, à un moment donné, se changent parfois en feuilles sèches; et, de plus, jusqu’à ce moment fatal, comme ils jouent exactement le rôle de la monnaie métallique, leur création a exactement les mêmes effets qu’aurait la découverte par les banques et banquiers d’une somme égale de monnaie métallique dans leurs caisses. Cette somme étant prêtée par les banques et banquiers aux entrepreneurs, sa découverte aurait un double effet : d’abord la demande par les entrepreneurs d’un supplément de capital contre lequel ils l’échangeraient, et ensuite 1 augmentation dans la quantité de l’intermédiaire d’échange avec toutes ses conséquences. L’émission des billets de banque engendre les mêmes phénomènes. En quoi consiste donc
13 SEP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU BILLET DE BANQUE BULL. 565 la différence des deux situations? En deux points: d’abord en ce que la monnaie métallique aurait une valeur par ellemême, au lieu que les billets de banque représentent seulement la valeur des capitaux contre lesquels ils doivent être échangés, et ne valent plus rien le jour où ces capitaux euxmêmes n’ont plus de valeur; ensuite en ce que, après avoir prêté une première fois leur monnaie métallique, les banques et banquiers seraient en quelque sorte condamnés à la prêter indéfiniment, sous peine de laisser cette valeur oisive, tandis que la continuation du prêt en billets de banque est subordonnée à la bonne volonté du public.
8. Comme nous l’avons dit tout à l’heure, l’augmentation dans la quantité du capital permise par l’émission des billets de banque est seulement rendue possible, mais non pas effectuée, par le fait de cette émission. En un mot, l’échange entre un entrepreneur et une banque d’émission d’un effet de commerce à terme et à ordre contre un billet de banque à vue et au porteur, crée non pas un capital nouveau, mais une demande nouvelle de capital, et le capital 'lui-même reste à créer. Pour signaler complètement tous les effets de l’émission des billets de banque, sans les confondre avec les effets du crédit, il faut supposer d’abord le crédit se faisant sans émission de billets de banque, au moyen de dépôts faits par les capitalistes chez les banques et banquiers, puis supposer ensuite l’intervention de l’émission des billets de banque. Or, dans cette hypothèse, il y a, d’après ce qu’on vient de voir, une période d'émission pendant laquelle la production antérieure des produits consistant en revenus consommables et capitaux neufs est entièrement troublée. Durant cette période, la demande de capitaux neufs résultant de l’émission s’ajoute à la demande antérieure de capitaux neufs et de revenus consommables. Il en résulte une double conséquence : en premier lieu, la proportion de la production
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des revenus consommables et des capitaux neufs est changée, il y a diminution dans la quantité des uns et augmentation dans la quantité des autres; et, en second lieu, le prix de tous ces produits est changé puisque, à la condition de supposer la diminution de la demande définitive proportionnelle à l’augmentation du prix, leur valeur totale est augmentée du montant de l’émission des billets de banque. La situation n’est pas du tout la même que si, à un moment donné, l’épargne avait eu lieu sur une échelle considérable et exceptionnelle. Non : dans ce cas, les propriétaires fonciers, travailleurs et capitalistes demanderaient, par l’intermédiaire des entrepreneurs, beaucoup plus de capitaux neufs; mais, en revanche, ils demanderaient directement beaucoup moins de revenus consommables. Il y aurait eu déplacement de la demande, et la valeur totale de la production serait restée le même. Dans le cas de l’émission des billets de banque, comme cela aurait aussi lieu dans le cas de la découverte de monnaie métallique, il y a augmentation de demande d’un côté sans diminution de demande de l’autre, et, par suite, augmentation dans la valeur totale de la production. Ainsi : — L’émission de billets de banque pour une certaine somme amène, pendant toute la période d'émission, une hausse du prix des produits consistant en revenus consommables et capitaux neufs qui se mesure approximativement par le rapport du montant de l’émission au montant du revenu social antérieur. Ce phénomène est transitoire : une fois l’émission terminée, la hausse en question disparaît, et il ne subsiste plus que celle provenant de la dépréciation du métal précieux. C’est évidemment faute d’avoir su reconnaître cette période d’émission que les socialistes et les économistes se sont mépris, les uns croyant la création du capital effectuée par l’émission même, et les autres, par réaction, niant toute création de capital par suite d’émission.
15 SEP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU BILLET DE BANQUE BULL. 567 9. Le fait de l’extension du crédit par l’émission de billets de banque se compliquant du fait de la dépréciation des métaux précieux, on comprend qu’il est impossible de mesurer le premier si on ne le dégage en quelque sorte du second en effectuant la réduction du capital non renchéri en capital renchéri. Mais c’est ce que nous sommes à présent en état'de faire très aisément.
Soit K le montant du capital proprement dit, fixe et circulant, évalué en (A), y compris une quantité Qa de (A), quand le prix de (A) en (B) est P a , c’est-à-dire quand il ne s’émet point de billets de banque. Une émission de nature à ramener le prix de (A) en (B) de P a à p serait de
soit de
H —MQa-F(ff)]
Ce serait là le supplément de capital à obtenir par l’émission des billets de banque. Le montant du capital total antérieur, évalué en (A), serait alors de
soit de
Pa (K - Q a ) + pQ a
Et, par conséquent, le rapport du supplément de capital au capital total antérieur serait de
Pa(K-Q a ) + pQ a ’
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Ce rapport serait maximum si l’émission avait été de nature à ramener le prix de (A) en (B) de P a à p a , c’est-à-dire de nature à chasser de la circulation toute la monnaie métallique. Il serait alors de
P a (K — Q a ) + PaQa'
Soit R le montant du revenu social, évalué en (A), avant l’émission. Le montant de l’émission s’ajoutant à ce chiffre pour constituer la valeur totale des produits, revenus consommables et capitaux neufs, pendant toute la période d’émission, la hausse du prix de ces produits serait mesurée, pendant cette période, par le rapport
H — y TQa — F(p)]
pR
10. Pour nous rendre mieux compte de ces résultats, nous allons les exprimer en chiffres concrets dans les données que nous connaissons.
Dans le pays qui nous a servi de type pour nos études d’économie politique pure, l’argent est la marchandise monnaie ; sa quantité est évaluée en demi-décagrammes au titre de ^ sous le nom de francs. Le capital K est de 60 milliards. Le revenu R est de 10 milliards. Les 60 milliards de capitaux se partagent en 40 milliards de capitaux fixes comprenant 2 milliards d’argent marchandise, et 20 milliards de capitaux circulants comprenant 4 milliards d’argent monnaie. La quantité totale d’argent Q a est ainsi de 6 milliards. Les 10 milliards de revenu se partagent en 2 milliards de fermages, 5 milliards de salaires et 3 milliards d’intérêts. Il est demandé à la production, pour ces 10 milliards de revenu, 8 milliards d’objets consommables et 2 milliards de capitaux producteurs nouveaux.
Les 40 milliards de capitaux fixes se partagent eux-mêmes en 12 milliards de capitaux à services consommables et 28 milliards de capitaux à services producteurs. Les 20 milliards de capitaux circulants sont pour 4 milliards aux mains des consommateurs et pour 16 milliards aux mains des entrepreneurs. Nous supposerons les propriétaires fonciers, travailleurs et capitalistes consommateurs empruntant, comme les entrepreneurs, par l’intermédiaire des banques et banquiers, leurs capitaux fixes et circulants. Le crédit à long terme est fait par émission d’actions, d’obligations et de créances; le crédit à courte échéance est fait au moyen de dépôts. Les capitalistes ont ainsi dans leurs portefeuilles 40 milliards d’actions, obligations et créances, et 20 milliards de récépissés de dépôts signés des banquiers ; les banquiers ont dans les leurs 20 milliards de billets à ordre et lettres de change signés ou endossés par les entrepreneurs et consommateurs. La proportion de 20 à 40 représente la proportion normale du capital circulant au capital fixe, vu le chiffre du revenu social et les conditions de la fabrication des produits.
C’est dans ces conditions que nous allons émettre des billets de banque. Si cette émission se fait en monopole, une banque unique remettra les billets aux banquiers en réescompte de leur portefeuille, et les banquiers les repasseront aux entrepreneurs et consommateurs; si elle se fait librement, les banquiers remettront directement et immédiatement les billets aux entrepreneurs et consommateurs en escompte de leurs effets de commerce. L’émission aura évidemment les mêmes effets, quant aux points ci-dessus touchés, dans les deux cas.
11. Dans les conditions de notre figure, nous avons vu qu’une émission de 5 milliards de billets de banque rendrait la quantité d’argent marchandise de 3 milliards, la quantité d’argent monnaie de 3 milliards, la quantité de monnaie,
livre ; elle doublerait donc le prix de toutes les marchandises
En supposant ainsi doublés tous les prix, on trouve que la valeur du capital fixe et circulant de la société en francs serait de 2 (60 — 6) + 6 = 114 milliards, à quoi il faudrait ajouter 5 milliards provenant de l’émission de billets de banque. Cette émission permettrait donc une augmentation 5 1
dans la quantité du capital de yjy = ÿÿ-g-
Dans les mêmes conditions, nous avons vu que des émissions de 10, 15, 20 milliards de billets de banque rendraient la quantité d’argent marchandise de 4, 5, 6 milliards, la quantité d’argent monnaie de 2, 1,0 milliards, la quantité de monnaie, argent et papier, de 12, 16, 20 milliards, et le prix
de l’argent de 1.66 = ^-, 1.25 = 1 = livres de blé le
franc, le blé valant alors 0 fr. 60, 0 fr. 80, 1 franc la livre ; elles tripleraient, quadrupleraient et quintupleraient donc le prix de toutes les marchandises. Nous avons vu qu’une émission de plus de 20 milliards serait impossible.
En supposant ainsi triplés, quadruplés et quintuplés tous les prix, on trouve que la valeur du capital fixe et circulant de la société en francs serait de 3 (60 — 6) + 6 = 168, 4 (60 — 6) + 6 = 222, 5 (60 — 6) + 6 =. 276 milliards, à quoi il faudrait ajouter 10, 15, 20 milliards provenant des émissions de billets de banque. Ces émissions permettraient donc une augmentation dans la quantité du capital de 10 _ 1 15 1 20 1. '
168 1678 ’ 2Ü ~ Ï&8’ 276 ~ 1378* Cetle de ™ ere Wg '
mentation serait un maximum.
D’ailleurs, suivant qu’on ferait des émissions de 5, 10, 15, 20 milliards, la valeur totale des produits, revenus consom-
mables et capitaux neufs, se trouvant portée de 10 milliards, montant du revenu social avant l’émission, à 15, 20, 25, 30 milliards, la hausse des prix des produits relative à l’augmentation de la demande pendant la période d’émission c 10 15 90
serait de ^ ou de 50, 100, 150, 200 °/ 0 .
12. Mais il n’est pas conforme à la réalité des choses de supposer des émissions de 5, 10, 15, 20 milliards se faisant ainsi dans l’intervalle d’un exercice économique ou d’une année. C’est pourquoi nous supposerons plutôt une émission de 5 milliards qui se ferait en 5 ans, à raison de 1 milliard par an, et dont nous chiffrerons les résultats d’année en année. Pour plus de simplicité, nous ferons deux autres hypothèses : l’une que le doublement des prix qui doit résulter de l’émission totale s’effectue proportionnellement, à raison de 20 % an, l’autre que le montant nominal du revenu social s’élève dans la même proportion.
Dans ces conditions, pendant la première année, la valeur totale des produits serait de 10 + 1 = 11 milliards, et la hausse de leurs prix provenant de la demande supplémentaire de La production des revenus consommables serait
à celle des capitaux neufs dans le rapport de 7.27 à 2.72.
Pendant la deuxième année, la valeur totale des produits serait de 10x1.20+ 1 = 13 milliards, et la hausse de leurs |
prix de —. La production des revenus consommables serait
à celle des capitaux neufs dans le rapport de 7.38 à 2.61.
Pendant la troisième année, la valeur totale des produits serait de 10 X 1.40 + 1 = 15 milliards, et la hausse de leurs
prix de La production des revenus consommables serait à celle des capitaux neüfs dans le rapport de 7.46 à 2.53.
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Pendant la quatrième année, la valeur totale des produits serait de 10x1.60 + 1 = 17 milliards, et la hausse de leurs
prix de —. La production des revenus consommables serait 1 16
à celle des capitaux neufs dans le rapport de 7.52 à 2.47.
Pendant la cinquième année, la valeur totale des produits serait de 10 X 1.80 + 1 z= 19 milliards, et la hausse de leurs
prix de —. La production des revenus consommables serait à celle des capitaux neufs dans le rapport de 7.57 à 2.42.
13. Nous avons supposé tout à l’heure, pour plus de simplicité, que, pendant la période d’émission, c’est-à-dire pendant la période de diminution de la valeur de la marchandise monnaie et d’augmentation dans la quantité du capital proprement dit, le montant du revenu social s’élevait exactement dans la proportion de la hausse des prix de tous les produits. Il n’y a pas un très grand intérêt à rechercher s’il en est effectivement ainsi pendant cette période ; mais il est, au contraire, très important de se rendre compte de la variation du montant nominal et du montant réel du revenu social une fois l’émission terminée et lorsqu’un nouvel équilibre des prix des produits et des services producteurs s’est établi sur la double base de la dépréciation du métal précieux et de l’extension du crédit.
T, P, K étant les montants respectifs des capitaux fonciers, personnels et mobiliers, i étant le taux du revenu net, s étant la somme nécessaire pour l’amortissement et l’assurance des capitaux personnels et mobiliers, le revenu social évalué en (A) avant l’émission est
T Y PS K', i' s' étant les mêmes quantités après une émission de nature à ramener le prix de (A) en (B) de P a à p, il s’agit d’abord de savoir si le revenu social après cette émission, soit
R' = (T' -fJP' + K') ï +
est ou non égal à R. C’est ce que nous apprendra l’exa¬
men des variations des éléments divers composant R et R'.
Il faut d’abord admettre, en vertu de la loi d’établissement du taux du revenu net telle qu’elle a été formulée dans la 49 e leçon de nos Éléments d’économie politique pure, que: — L’émission des billets de banque, augmentant l’offre effective du capital numéraire sur le marché de ce capital, amène une baisse du taux du revenu net. Ainsi on a V <Y.
Cette baisse n’est pas nécessairement telle qu’elle équivaille au prêt à titre gratuit du supplément de capital représenté par les billets de banque. Il est bien certain qu’en cas d’émission en monopole la banque investie de ce monopole n’a aucune raison de faire le crédit gratuit; mais on pourrait être tenté de croire qu’en cas d’émission libre la concurrence portera les banques et banquiers à se disputer la clientèle en abaissant le taux de l’intérêt d’une somme correspondant à la location gratuite d’un supplément de capital qui ne leur coûte rien. Ce serait une erreur. Sans doute les banques et banquiers sont eux-mêmes des espèces d’entrepreneurs qui, à l’état normal, ne font pas de bénéfices ; mais quand exceptionnellement un entrepreneur fait des bénéfices, ce n’est pas volontairement qu’il abaisse son prix de vente au niveau de son prix de revient. En pareil cas, un entrepreneur se borne à développer sa produc-
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tion, et c’est l’augmentation dans la quantité du produit qui en fait baisser le prix. Or le taux de l’intérêt s’établit, comme le prix des produits, par la loi de l’offre et de* la demande, c’est-à-dire par la concurrence des banques et banquiers offrant le capital numéraire au rabais et des entrepreneurs d’agriculture, d’industrie et de commerce le demandant à l’enchère. Donc les banques et banquiers se borneront , eux aussi, à développer leur escompte, et ce sera seulement l’augmentation dans la quantité du capital qui fera baisser le taux de l’intérêt. Il est donc certain que : — Les banques et banquiers perçoivent, au taux réduit du revenu net, les intérêts du capital supplémentaire qu’ils se procurent et qu’ils mettent à la disposition des entrepreneurs par l’émission des billets de banque. Il n’y a aucune différence à cet égard, non plus qu’à tous les autres, entre l’émission libre et l’émission en monopole.
14. Il y a un autre élément du revenu social qui a changé. Le montant des capitaux proprement dits qui était K est devenu
Ainsi le terme K' diffère de — K en plus de — + F ( p ) P P
et en moins de —-Q a . On voit tout de suite que ces deux
éléments contraires de différence correspondent l’un à l’augmentation dans la quantité du capital et l’autre à la diminution dans la valeur de la marchandise monnaie. Gomme il n’y a aucune raison de supposer la différence en plus supérieure ou inférieure à la différence en moins, nous sommes
23 SEP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU BILLET DE BANQUE BULL. 575 autorisés, dans le doute, à les considérer comme se compensant à peu près l’une l’autre. C’est ce qui arrive dans notre exemple, puisque des émissions de 5, 10, 15, 20 milliards nous donnent des valeurs de K' égales à 119, 178, 237, 296
milliards alors que les valeurs de —K seraient de 120, P
180, 240, 300 milliards. Dans ce cas les capitalistes retrouvent, comme actionnaires des banques d’émission, presque exactement ce qu’ils perdent d’intérêts sur la location de la marchandise monnaie. Ainsi il ne reste, en ce qui concerne
le rapport de KV à que la légère différence prove¬
nant de l’abaissement du taux du revenu net de i à ï.
La baisse du taux du revenu net déterminée sur le marché du capital détermine, sur le marché des capitaux, une hausse correspondante du prix des terres et des facultés personnelles. Mais les conditions d’offre effective des services fonciers et personnels n’ont pas changé, ni les conditions de demande effective non plus, puisque nous venons de voir que le revenu des capitalistes n’était pas sensiblement modifié. Il est donc certain que le montant des fermages et des salaires nets s’élève exactement dans la proportion de la hausse des prix, ou que
Les conditions d’amortissement et d’assurance n’ayant pas été troublées davantage par le fait de l’émission des billets
Pa
de banque, on doit admettre aussi que s — ~ e -
Quant au montant réel du revenu social, c’est-à-dire à la quantité des produits composant ce revenu, on ne saurait admettre qu’il soit resté le même. Les entrepreneurs, trou-
yant une quantité plus considérable de capital à meilleur marché, peuvent fabriquer une quantité plus considérable de produits à meilleur marché. Il y a donc plus de produits à un prix relativement plus bas, c’est-à-dire à un prix inférieur à celui qui résulterait de la dépréciation du métal précieux; et c’est précisément la coïncidence de la quantité plus considérable et du prix relativement plus bas des produits composant le revenu social qui fait que le montant nominal de ce revenu n’a pas sensiblement varié, c’est-à-dire a augmenté en proportion à peu près inverse de la diminution dans la valeur de la marchandise monnaie, aussi bien en ce qui concerne le montant du revenu net qu’en ce qui concerne celui de l’amortissement et de l’assurance. Pour être scrupuleusement exact, et tenir compte de la baisse du taux du revenu net, il faut pourtant constater que les capitalistes reçoivent à peu près la même quantité de produits pour un montant un peu inférieur d’intérêts, et que ce sont les propriétaires fonciers et les travailleurs qui reçoivent une quantité plus considérable de produits pour un montant égal de fermages et de salaires.
De tout cela il résulte que : — La période d’émission des billets de banque une fois terminée , et le nouvel équilibre de Véchange et de la production une fois établi, le montant nominal du revenu social n’a pas tout-à-fait augmenté dans la proportion exacte de la hausse des prix résultant de la diminution clans la valeur de la marchandise monnaie, la différence en moins provenant de la baisse du taux du revenu net amenée par l’émission des billets de banque. Le montant réel de ce revenu a alors augmenté pour les propriétaires fonciers et pour les travailleurs, qui reçoivent une quantité plus considérable de produits à titre de fermages et de salaires, mais non pour les capitalistes, qui en reçoivent à peu près la m/iême quantité à titre d’intérêts.
25 SEP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU BILLET DE BANQUE BULL. 577 15. Ce principe nous permet de vider une question d’une importance capitale dans la théorie du billet de banque et que nous ne sachons pas qu’on ait nettement abordée jusqu’ici: celle de savoir si l’augmentation dans la quantité du capital permise par l’émission sera une augmentation dans la quantité du capital fixe consistant en bâtiments, machines, instruments, outils, ou une augmentation dans la quantité du capital circulant consistant en matières premières et produits fabriqués en vente à l’étalage. Comme les billets de banque sont des titres représentatifs de capital circulant, remis par des institutions de crédit à courte échéance à des entrepreneurs d’agriculture, d’industrie et de commerce en échange de billets à ordre et lettres de change, on est irrésistiblement porté à croire que c’est indubitablement une augmentation dans la quantité du capital circulant qui va avoir lieu par suite de l’émission des billets de banque. Mais il suffit, pour éviter cette erreur, de se rappeler que le fonds de roulement de la consommation et celui de la production sont déterminés par les conditions de cette consommation et de cette production, ainsi que par le montant du revenu social, et que, par conséquent, ces conditions et ce montant ne changeant pas, le montant du capital circulant ne changera pas non plus. Sans doute, pour produire un revenu social un peu supérieur en quantité, il faudra un capital circulant un peu supérieur en quantité; mais les prix des produits ayant relativement baissé, en raison de l’abaissement du taux de l’intérêt, cette quantité plus considérable de capital circulant correspondra, comme la quantité plus considérable du revenu social, à un montant nominal relativement égal, c’està-dire à un montant nominal augmenté en proportion inverse de la diminution dans la valeur de la marchandise monnaie. Ainsi : — L’augmentation dans la quantité du capital permise par l’émission des billets de banque se résout en
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une augmentation dans la quantité non du capital circulant, mais du capital fixe.
16. Charles Coquelin, dans son ouvrage sur Le crédit et les banques, a constaté cette influence de l’émission des billets de banque sur la demande de capitaux fixes.
« ... Il y a donc ici une certaine masse de capitaux qui se » déplace et qui doit chercher ailleurs son emploi. Que de- » vient-elle ? Le voici : une partie se porte à la Bourse pour » y chercher un placement sur les rentes publiques, dont » naturellement le taux s’élève ; une autre partie s’applique » à l’achat des bons du trésor et de toutes les valeurs pu- » bliques qui offrent une certaine sécurité. Néanmoins, » comme la somme de ces valeurs n’est pas élastique, qu’elle » n’augmente pas au gré de la demande, il reste toujours » une certaine quantité de capitaux disponibles qui cherchent » en vain leur placement. Parmi les propriétaires de ces ca- » pitaux, un certain nombre n’en trouvant pas l’emploi sur » l’heure, ou ne jugeant pas les emplois actuels assez avan- » tageux, déposent leur argent à la banque en attendant une » occasion. Ainsi, l’encaisse métallique de la banque se grossit » par le dépôt d’une partie des fonds qu’elle a déplacés...»
« ... Lorsque les émissions de la banque sont arrivées à » un certain degré, la masse des capitaux disponibles et cher- » chant un placement devient énorme, non pas, il est vrai, » dans toute l’étendue du pays, car il n’existe pas de moyens » réguliers pour les y répartir, mais dans tout le rayon sur » lequel la banque agit, et particulièrement dans la ville » même où elle siège. Il s’y manifeste un engorgement tel » qu’on ne sait plus littéralement que devenir avec ses fonds. » Les capitalistes petits ou grands se battent sur place ; toutes » les valeurs publiques s’avilissent 1 ; la Bourse nage dans
1 L’auteur a évidemment voulu dire : sont hors de prix.
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« ... Il y a un moment où l’engorgement des capitaux de- » vient tel sur la place qu’il faut bien qu’on leur trouve un » emploi à tout prix. Les détenteurs ne peuvent pas se rési- » gner éternellement à n’en toucher aucun intérêt ou à ne » percevoir, au moyen d’un placement éventuel et précaire, » que des intérêts dérisoires de 2 y, à 3 p. 100. Ils appel- » lent donc à grands cris ces débouchés qu’ils ne trouvent » pas. Alors, c’est tout simple, les faiseurs de projets leur » viennent en aide, et le génie de la spéculation s’éveille. » « ... On imagine donc des plans gigantesques pour ouvrir » de larges débouchés à tous ces fonds inoccupés. Le premier » venu donne le branle, et tout le reste suit. De toutes parts, » de grandes entreprises sont projetées, tantôt pour l’ex- » ploitation de mines de houille, tantôt pour la construction » d’un vaste réseau de chemins de fer, quelquefois pour le » défrichement de terres incultes, ou bien encore, si c’est en » Angleterre que la scène se passe, pour l’exploitation en » grand des mines d’or et d’argent du Nouveau-Monde. » Tous ces projets sont accueillis avec transport. Il n’est pas » alors d’entreprise si grande dont on s’effraye; au contraire, » les plus vastes, les plus hardies sont celles qui ont le plus » de chances de succès parce qu’elles répondent le mieux au » vrai besoin de la situation. Les listes de souscription s’ou- » vrent et se remplissent en un clin d’œil \ »
L’auteur de cette belle page a deux torts. Il suppose cette demande de capitaux fixes se faisant d’une façon désordonnée, et il se figure qu’elle n’a lieu que dans le cas et en conséquence d’une émission de billets de banque effectuée en monopole. Il est vrai que neuf fois sur dix, et peut-être dix
Coqtjelin. Le crédit et les banques. Ch.VII, § 2. Crises commerciales.
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fois sur dix, l’apparition de plusieurs millions, dizaines ou centaines de millions, sur le marché du capital numéraire déterminera la demande d’une quantité encore plus considérable de capitaux agricoles, industriels et commerciaux sur le marché de ces capitaux, par suite de l’entraînement qui préside toujours aux faits de spéculation, de sorte que la hausse du prix des titres sera tôt ou tard suivie d’une baisse. Mais cet entraînement inhérent à la pratique n’est pas une nécessité théorique. Quant à la conviction où est Goquelin que ce besoin de placements en capitaux fixes n’aurait pas lieu si les capitalistes pouvaient employer leurs fonds à souscrire des actions de banques d’émission, c’est un véritable enfantillage. Etant une fois donné le montant de l’émission, qu’elle se fasse en monopole ou en liberté, il faut trouver un emploi de capital pour une somme égale. Or, encore une fois, le montant du capital circulant est déterminé par le montant annuel des produits à fabriquer et à consommer et par le délai moyen de la fabrication et de la consommation. Les cônsommateurs ont dans leurs caves et dans leurs greniers un approvisionnement suffisant en objets de consommation; les entrepreneurs ont en magasin et à l’étalage les quantités de matières premières et de produits fabriqués qui leur sont nécessaires ; donc le supplément de capital fourni par l’émission des billets de banque se composera nécessairement d’améliorations agricoles : drainage, colmatage ; de constructions industrielles : mines, forges, filatures, services de transport, chemins de fer, paquebots, etc., etc. Assurément, les billets de banque en circulation représenteront du capital circulant ; mais le placement de ces titres de propriété de capital circulant dans la circulation monétaire aura rendu disponibles des capitaux qui chercheront à s’échanger contre des titres de propriété de capital fixe. Et tout cela pourrait à la rigueur se faire dans une juste mesure. Nous avons supposé
29 SEP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU BILLET DE BANQUE BULL. 581 jusqu’ici le marché du capital fixe et celui du capital circulant confondus en un seul ; mais, en réalité, ces deux marchés sont distincts. Sur l’un se font les émissions de titres d’actions et d’obligations ; sur l’autre se font les dépôts en compte-courant. Abstraction faite de certaines considérations, le taux de l’intérêt tend à s’égaliser sur les deux marchés. Qu’on fasse affluer sur le second une masse considérable de capital provenant d’émission de billets de banque, le taux de l’intérêt y baissera d’une manière sensible, et, en conséquence, une masse égale se détournera vers le premier. C’est donc un fait normal, qui se produit le plus souvent avec désordre mais qui pourrait à la rigueur se produire avec ordre, et qui résulte aussi bien de l’émission libre que de l’émission en monopole, que, bien que les billets de banque soient en eux-mêmes des titres de propriété de capital circulant, ils sont néanmoins , en dernière analyse , représentatifs de capital fixe, vu que le supplément de capital qu’ils procurent ne peut trouver son emploi que dans le crédit à long terme.
17. Cette observation est, nous le répétons, de toute importance dans la théorie du billet de banque. II s’ensuit en effet que : — Une émission de biltels de banque n'est en réalité liquidable ni immédiatement par remboursement des billets émis, ni dans le délai nécessaire pour vider le portefeuille par cessation complète d’escompte avec retrait des billets ou avec accumulation dans les caisses de la banque d’espèces en quantité égale au montant des billets restés dans la circulation. Indépendamment de la crise de circulation qu’il produirait par raréfaction de la monnaie, renchérissement du métal précieux et baisse des prix, l’un ou l’autre de ces procédés produirait une crise de crédit par contraction du capital circulant et hausse du taux de l’escompte. En effet, si le capital circulant se transforme aisément et rapidement en capital fixe, le capital fixe ne se transforme
que difficilement et lentement en capital circulant. La production serait donc en partie arrêtée jusqu’à ce que les épargnes, à supposer qu’il s’en fasse, eussent comblé le déficit.
18. Dans notre pays type, les 60 milliards de capitaux proprement dits se partagent en 40 milliards dé capitaux fixes dont 2 milliards d’argent marchandise, et 20 milliards de capitaux circulants dont 4 milliards d’argent monnaie. Des émissions respectives de 5, 10, 15, 20 milliards de billets de banque y doubleraient, tripleraient, quadrupleraient, quintupleraient tous les prix, et feraient passer 1, 2, 3, 4 milliards d’argent monnaie à l’état d’argent marchandise. De telles émissions rendraient donc respectivement le capital fixe de 2x38+ 3 + 5 = 84, 3x38 + 4+ 10= 128, 4 X 38 + 5 + 15 = 172 , 5 X 38 + 6 + 20 = 216 milliards, et le capital circulant de 2x16 + 3 = 35, 3x16+2 = 50, 4x16 + 1= 65, 5x16 = 80 milliards, de sorte que la disparition, à un moment donné, de la quantité émise de billets de banque, en même temps qu’elle y produirait une crise monétaire ou de circulation consistant dans la disparition
des g, jg, jg, de la monnaie, y produirait une crise
financière ou de crédit consistant dans la disparition de
7 ’ 5’ 4+33’ 4 du ca Pi ta l circulant. Il n’y aurait quun moyen d’éviter cette double crise monétaire et financière, ce serait de décréter le cours forcé des billets de banque. Et comme, dans notre pays hypothétique, les épargnes annuelles sont de 500 millions, il faudrait que la liquidation de l’émission des billets de banque fût échelonnée sur 10, 20, 30, 40 ans pour s’opérer sans secousse. L’expérience s’accorde également avec le raisonnement sur cette nécessité du cours forcé pour éviter des catastrophes.
19. A la lumière des vérités d’économie politique pure que nous avons établies, nous pouvons enfin nous prononcer, sur la question de la liberté ou de la réglementation de l’émission des billets de banque, entre les diverses écoles de l’émission par l’Etat, de l’émission par une banque unique investie d’un monopole et pourvue d’un cahier des charges, de l’émission par un nombre indéfini de banques libres et enfin, car cette école existe aussi, de l’interdiction de toute émission de billets de banque.
On donne quelquefois, en faveur de l’émission par l’Etat, une raison qu’il faut mentionner et réfuter. Le droit de battre monnaie, dit-on, est un droit régalien ; or le billet de banque est une monnaie , vu qu’étant transmissible sans endossement, il libère le débiteur vis-à-vis de son créancier; donc l’émission des billets de banque appartient à l’Etat. De ce syllogisme, nous admettons, quant à nous, la majeure : il est d’intérêt public et non privé qu’il y ait un intermédiaire d’échange institué dans des conditions rationnelles et avec lequel on puisse légalement s’acquitter. Mais la mineure nous paraît inadmissible : le créancier est tenu de recevoir en paiement la monnaie légale métallique, mais on ne saurait l’obliger à recevoir des billets de banque. La conclusion est donc mal fondée. Il faut se méfier de cette pétition de principe qui consiste à faire de la monnaie de papier une monnaie légale pour ensuite la traiter comme telle.
On invoque aussi la raison fiscale ; mais celle-là n’est pas moins détestable. Il n’y a pas de plus grande erreur que de faire faire à l’Etat ce qui est en dehors de ses attributions pour le plus grand avantage du fisc, et rien n’est plus en
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dehors des attributions de l’Etat que le crédit. Le gouvernement, représentant l’Etat, une fois investi des fonctions d’escompteur par la constitution d’une Banque d’Etat, se trouve être le dispensateur du capital : il en procure à ses amis, il en refuse à ses adversaires. Mais ce n’est pas tout encore. Il a, de cette façon, entre les mains le moyen d’emprunter indéfiniment ; car il lui suffit, pour cela, de prendre lui-même à la Banque autant de billets de banque qu’il en veut, sauf à décréter le cours forcé pour le cas où ces billets, une fois mis dans la circulation, viendraient se présenter au remboursement. Le billet de banque devient ainsi un assignat sans aucune garantie.
20. Eh bien, soit, disent alors les partisans du monopole. Le billet de banque n’est pas une monnaie; mais il fait office de monnaie ou d’intermédiaire d’échange, et cette addition d’une certaine quantité de monnaie de papier à la quantité de monnaie métallique en circulation déprécie cette dernière, élève les prix et trouble les rapports d’échange. Donc l’industrie du crédit à l’escompte avec émission de billets de banque n’est pas une industrie comme une autre ; c’est une industrie qu’il faut réglementer et non laisser libre. Sur quoi 1 les partisans de la liberté ripostent que les billets de banque ne sont pas la seule espèce de monnaie de papier ; que les chèques, les billets à ordre, les lettres de change suppléent, eux aussi, la monnaie métallique ; que si donc on ne réglemente pas l’émission des chèques, des billets à ordre et des lettres de change, il n’y a pas lieu de réglementer l’émission des billets de banque.
Cette controverse ainsi engagée est assez peu concluante. La hausse des prix provenant de la diminution dans la valeur de la marchandise monnaie, jointe à celle provenant de 1 augmentation dans la demande des capitaux, constitue assurément un trouble sérieux des relations d’échange, Ce
33 SÉP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU BILLET DE BANQUE BULL. 585 trouble est très favorable aux entrepreneurs qui voient s’élever le prix des produits avant que s’élève le prix des services producteurs. Mais il est, par cela même, très défavorable aux propriétaires fonciers dont les fermages ont été fixés par des baux à long terme, aux capitalistes qui perdent à la fois sur les intérêts qu’on leur paie et sur leur capital quand on le leur rembourse, aux travailleurs qui sont obligés, pour faire augmenter leurs salaires, de recourir à des grèves toujours onéreuses, aux fonctionnaires publics qui n’ont, eux, aucun moyen de faire augmenter leurs traitements; sans compter qu’on est toujours à la merci d’une panique qui, tout d’un coup, renchérissant la monnaie et faisant baisser le prix de toutes les marchandises, amène la ruine des producteurs après celle des consommateurs. L’assimilation, sous ce rapport, des chèques et du papier de commerce ou de banque aux billets de banque n’est pas exacte. Le chèque est un instrument non de crédit mais de circulation ; l’homme qui paie avec un chèque paie comptant. Par suite, l’économie de monnaie métallique réalisée par la compensation des chèques est acquise définitivement ; elle ne dépend pas de la confiance publique, elle ne dépend que du maintien de l’institution du clearing-house. Quant au papier de commerce, billets à ordre et lettres de change, il n’est pas de nature à circuler : ces effets doivent venir se faire escompter dès qu’ils ont leurs deux signatures, celle du souscripteur ou accepteur et celle du bénéficiaire ou tireur endosseur. C’est le papier de banque, formé des acceptations des banquiers, qui circule et qui sert à régler des échanges de place à place et de pays à pays. Sans doute, c’est là une monnaie de papier qui supplée dans une large mesure la monnaie métallique. Mais, parmi ces acceptations de banquiers, les unes, qui sont à vue ou à très courte échéance, sont, comme les chèques, des instruments de circulation ; et les autres, qui sont à plus longue échéance
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et qui sont des instruments de crédit, ne restent pas indéfiniment dans la circulation : elles se multiplient quand les affaires sont actives et disparaissent quand les affaires se ralentissent, modérant ainsi, au lieu de les exagérer, les variations de valeur de la monnaie. Il n’en est pas de même du billet de banque. Que les affaires soient actives ou lentes, la quantité nécessaire de capital circulant sera toujours fournie en première ligne par les banques d’émission, à cause du bon marché relatif de leur escompte. Puis il n’y a aucun risque que les acceptations des banquiers se présentent tout d’un coup, toutes à la fois, au remboursement comme les billets de banque. On peut objecter tout cela aux partisans de l’émission libre ; mais ce qu’on peut demander aussi aux partisans de l’émission en monopole, c’est en quoi il nous sera plus favorable ou moins désavantageux que le trouble des rapports d’échange soit causé par une banque unique investie d’un monopole comme la Banque de France ou la Banque d’Angleterre, au lieu de l’être par un nombre indéfini de banques libres. On voit bien l’énorme intérêt qu’ont à cette combinaison les actionnaires de telles institutions; mais on ne voit guère celui qu’y a le public.
21. Il faut ici renouveler le débat en introduisant comme éléments de discussion les résultats de l’analyse. D’abord, il faut laisser de côté le fait de la hausse des prix pendant la période d’émission : c’est là un fait transitoire et non permanent , destiné à cesser quand un nouvel équilibre des prix des produits et des services producteurs se sera établi. Ensuite, en se mettant au point de vue de cet équilibre nouveau , il faut se demander lequel des deux systèmes de l’émission en monopole ou de l’émission libre réalise le mieux les avantages et évite le mieux les inconvénients de l’émission des billets de banque; et, pour cela, il convient de résumer exactement ces inconvénients et ces avantages.
35 SEP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU BILLET DE BANQUE BULL. 587 « Les opérations d’une banque sage, a dit A. Smith, en » substituant du papier à la place d’une grande partie de cet » or et de cet argent, donnent le moyen de convertir une » grande partie de ce fonds mort en un fonds actif et pro- » ductif, en un capital qui produira quelque chose au pays. » L’or et l’argent qui circulent dans un pays peuvent se com- » parer précisément à un grand chemin qui, tout en servant » à faire circuler et conduire au marché tous les grains et » les fourrages du pays, ne produit pourtant par lui-même » ni un seul grain de blé ni un seul brin d’herbe. Les opé- » rations d’une banque sage, en ouvrant en quelque manière, » si j’ose me permettre une métaphore aussi hardie, une » espèce de grand chemin dans les airs, donnent au pays la » facilité de convertir une bonne partie de ses grandes routes » en bons pâturages et en bonnes terres à blé, et d’aug- » menter par là d’une manière très considérable le produit » annuel de ses terres et de son travail. Il faut pourtant con- » venir que, si le commerce et l’industrie d’un pays peuvent » s’élever plus haut à l’aide du papier-monnaie, néanmoins, » suspendus ainsi, si j’ose dire, sur les ailes d’Icare , ils ne » sont pas tout à fait aussi assurés dans leur marche que » quand ils portent sur le terrain solide de l’or et de l’ar- » gent 1 . »
Cette admirable comparaison est, après les rectifications et compléments que nous avons apportés à la théorie d’Adam Smith, d’une justesse doublement merveilleuse. Selon Adam Smith, l’émission des billets de banque a un avantage : la possibilité d’un accroissement dans la quantité du capital, compensé par un inconvénient : la chance d’une crise de circulation résultant d’une insuffisance de monnaie. Selon nous’, l’émission des billets de banque a deux avantages et
' Adam Smith. Eichesse des nations. Liv. II, ch. II.
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deux inconvénients ; car, selon nous, la chance d’une crise de circulation par insuffisance de monnaie est corrélative à la possibilité d’une transformation de métal monnaie en métal marchandise ; et à la possibilité d’un accroissement dans la quantité du capital se rapporte la chance d’une crise de crédit par insuffisance de capital circulant. Mais l’avantage de pouvoir transformer du métal monnaie en métal marchandise, aussi bien que celui de pouvoir accroître la quantité du capital, répond très bien à l’avantage de convertir en terres de culture les grandes routes d’un pays ; et surtout, l’inconvénient de s’exposer à une crise financière, aussi bien que celui de s’exposer à une. crise monétaire, est parfaitement représenté par l’inconvénient d’être précipité du haut des airs.
22. Dans ces conditions, peut-on songer un seul instant à laisser les banques et banquiers libres d’exposer la société à cette double crise, en soumettant l’émission des billets de banque à la règle du laisser-faire, laisser-passer ? Non évidemment. En vain nous dirait-on que les banques d’émission qui ne seront pas bien conçues et bien conduites ne réussiront pas à faire accepter leurs billets par le public ; car le public, d’une part, ignore absolument les principes de la théorie des banques et, d’autre part, n’a aucun moyen d’en contrôler la pratique. Mais le monopole lui-même nous offret-il des perspectives beaucoup plus rassurantes ? Ses partisans ne manquent pas de nous l’affirmer. A les entendre, une banque unique administrée ou surveillée par le gouvernement ne pourra manquer d’opérer d’une façon satisfaisante. Cela d’abord n’est pas absolument certain ; puis, cela le fût-il, remarquons qu’il ne suffit pas à la banque de mériter la confiance du public pour l’obtenir. Qu’à tort bu à raison, le public se méfie, et il est nécessaire de décréter le cours forcé. Or , à supposer que les avantages résultant de
37 SÉP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU BILLET DE BANQUE BULL. 589 l’émission des billets de banque fussent tels qu’il ne faudrait pas craindre de les acheter au prix du cours forcé, il existe une combinaison au moins aussi bonne que celle du monopole. Dans ce système, toute banque et tout banquier peut émettre des billets de banque à la condition de remettre entre les mains de l’Etat, en garantie, des titres d’actions ou d’obligations pour une somme au moins égale à celle des billets émis. Vienne le run, justifié ou non, l’Etat décrète le cours forcé des billets de banque ; il opère la liquidation des opérations des banques et banquiers; et, s’il y a lieu, vend les titres remis en garantie pour se couvrir.
23. Cette combinaison est séduisante. Elle peut reposer sur une théorie scientifique du billet de banque ; car elle prévoit et elle accepte d’avance la nécessité du cours forcé. Mais là aussi est sa faiblesse. Il faut, en somme, prévoir mais non pas accepter la nécessité du cours forcé. Le cours forcé est contraire à la fois à la justice et à l’intérêt ; car personne n’est tenu de devenir malgré lui créancier de l’Etat, et, d’un autre côté, la circulation fondée sur le papier-monnaie, même garanti par l’Etat, n’est pas aussi solide que la circulation fondée sur la monnaie métallique. Du moment où l’on a reconnu que le billet de banque n’est qu’en apparence seulement convertible en espèces, on ne doit pas faire de différence entre lui et les autres instruments de circulation imaginés en vue de la mobilisation des terres et des capitaux. Les économistes qui ont si souvent repoussé ces plans sont en contradiction avec eux-mêmes quand ils se battent les flancs, comme Charles Coquelin, pour nous vanter les prodiges de l’émission des billets de banque. 11 faut dire cependant que les maîtres de la science, comme avertis par un secret instinct, n’ont pas donné dans cet engouement. On a vu combien A. Smith est prudent et réservé ; J.-B. Say ne l’est pas moins, et M. Michel Chevalier, croyons-nous, a jadis
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assimilé les banques d’émission à des établissements insalubres. Enfin M. Gernuschi, dans son beau livre intitulé Mécanique de l’échange, s’est prononcé formellement pour l’interdiction à qui que ce fût d’émettre des billets à vue, au porteur. Quant à nous, nous inclinons à nous ranger à cet avis. Nous croyons qu’en tout état de cause, les inconvénients de l’émission des billets de banque sont supérieurs à ses avantages, et que, dans un pays où l’économie politique serait assez avancée et assez répandue, si l’Etat n’interdisait pas formellement d’émettre des billets à vue, au porteur, les particuliers prononceraient eux-mêmes cette interdiction en refusant d’accepter des billets de banque en paiement ou en s’empressant de les aller présenter au remboursement.
Dans les limites de la somme nécessaire pour transformer tout le métal monnaie en métal marchandise, les billets de banque jouent absolument le rôle de monnaie métallique; par conséquent, dans ces limites, l’émission des billets de banque équivaut absolument au débarquement dans un pays d’un capitaliste étranger porteur de tonnes de monnaie métallique qu’il déposerait en compte courant disponible sans intérêts chez les banquiers du pays. Ce capitaliste étranger, dans le cas de l’émission des billets de banque, c’est le public qui accepte les billets de banque et s’en sert comme de monnaie. Il n’y a, nous le répétons, entre les deux situations, que cette seule et unique différence que la monnaie métallique aurait une valeur par elle-même, tandis que les billets de banque n’en ont pas d’autre que celle des capitaux qu’ils représentent.
Or il est certain que la remise par les banquiers à leurs emprunteurs d’une telle quantité de monnaie métallique supplémentaire mettrait d’une part ces emprunteurs en état de demander à l’industrie du pays une fourniture plus considérable d’instruments de production qui serait, bien entendu,
39 SEP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU BILLET DE BANQUE BULL. 591 compensée, pendant la période de construction de ces instruments, par une fourniture moins considérable d’objets consommables; et qu’elle occasionnerait d’autre part une augmentation dans la quantité du métal précieux et une diminution dans la valeur de ce métal d’où résulterait une hausse de tous les prix. Nous croyons avoir démontré, et c’était à vrai dire le point capital de notre travail, que les instruments de production obtenus en échange de la monnaie métallique supplémentaire consisteront en capitaux fixes et non pas en capitaux circulants.
Gela posé, les billets de banque se présentent au remboursement; autrement dit, le capitaliste étranger redemande ses fonds et veut s’en aller. Il est encore certain que le retrait de la circulation de la quantité de monnaie métallique qui y aurait été introduite occasionnerait d’une part une diminution dans la quantité du métal précieux et une augmentation dans la valeur de ce métal d’où résulterait une baisse de tous les prix; et qu’elle obligerait d’autre part les emprunteurs à liquider une partie de leur capital. Mais le capital fixe n’est pas ainsi liquidable; il n’y a que le capital circulant qui puisse se réaliser sinon immédiatement, du moins dans le délai nécessaire pour l’écoulement des matières premières et produits fabriqués dont il se compose. Si donc on exécutait scrupuleusement les conditions du contrat intervenu avec le public ou avec le capitaliste étranger, on priverait la société d’une portion de son capital circulant, on interromprait les opérations de la production agricole, industrielle et commerciale. Aussi, en réalité, a-t-on pris avec le public ou avec le capitaliste étranger un engagement qu’on ne peut remplir à moins de provoquer un bouleversement de la société. Eh bien, en disant qu’on devrait interdire l’émission de billets à vue, au porteur, nous disons qu’on ne devrait pas permettre aux banquiers de faire au public ou au capitaliste étranger une promesse
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qu’ils ne peuvent pas tenir. Et en disant qu’à défaut de cette interdiction, le public devrait ne pas se prêter à l’émission des billets de banque, nous disons que le capitaliste étranger ferait bien de ne pas se fier à une promesse qui ne peut pas être tenue.
24. L’émission des billets de banque a plus d’inconvénients que d’avantages en supposant même, comme nous l’avons fait, que tous les phénomènes accompagnant ou suivant cette émission s’accomplissent d’une manière normale. Mais que dire à présent si l’on songe qu’il est presque impossible qu’il en soit jamais ainsi ! Nous avons supposé les billets de banque émis exclusivement par des institutions de crédit à courte échéance en représentation de bons effets de commerce. Mais qu’on les suppose à présent émis aussi bien par des institutions de crédit à long terme en représentation de créances hypothécaires ou chirographaires. Qu’on les suppose émis par des institutions de crédit à courte échéance en représentation d’effets renouvelables ou de complaisance. Ils ne sont plus absolument remboursables ni à présentation, ni dans le délai de quatre-vingt-dix jours. Nous avons supposé l’émission lente et progressive, par conséquent la dépréciation de la monnaie, la demande des capitaux nouveaux, la hausse des prix, lentes et progressives également. Mais qu’on suppose à présent tous ces faits se produisant brusquement et avec excès , n’est-il pas alors certain que l’émission des billets de banque n’est rien autre chose que la préparation d’une crise à échéance déterminée ? Qu’on réfléchisse attentivement à ces éventualités et l’on se refroidira de plus en plus à l’endroit de ce dangereux instrument de crédit qui s’appelle le billet de banque.
Tb.maih. du Billet de Banque.
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ET DE LEUR RACHAT PAR L’ÉTAT
PAR
Léon WALRAS
Professeur d’économie politique à l’Académie de Lausanne.
(Planche XI) '
En publiant le présent travail, qui forme comme le couronnement de mes applications des mathématiques à l’économie politique et sociale, je dois adresser des remerciements particuliers à deux de mes collègues et amis de l’Académie de Lausanne. L’un est notre éminent philosophe Charles Secrétan qui, après m’avoir procuré en communication, de la bibliothèque de Munich, le premier exemplaire de l’ouvrage de Gossen que j’aie eu entre les mains, a bien voulu prendre la peine de lire cet ouvrage avec moi et de m’en dicter, pendant cette lecture, une traduction complète à laquelle son admirable connaissance des deux langues française et allemande donne un prix inestimable. L’autre est le D r Hermann Amstein, professeur d’analyse et de mécanique, qui, lorsque je l’ai entretenu de la théorie de Gossen et de la critique que j’en voulais faire, ayant aperçu tout de suite la formule générale mathématique
1 NB. Les chiffres entre parenthèses indiquent les numéros du texte auxquels on renvoie. Les chiffres entre crochets indiquent les numéros des équations ou formules.
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de l’amortissement proposé par cet auteur dans ses tableaux, et m’ayant fourni la fonction de la somme restant due à la fin de chaque année, telle qu’elle est donnée au début du § IV, avec les conditions de l’égalité de cette fonction à zéro, telles " qu’elles sont exposées aux n 03 20 et 21 de mon texte, m’a en quelque sorte ouvert la voie dans laquelle je n’ai plus eu qu’à m’avancer pour parcourir la question dans tous les sens. Je crois remplir un devoir en disant ce que je dois à deux personnes sans l’obligeance desquelles un travail qui est fait serait encore à faire; et, de plus, je saisis avec empressement l'occasion de m’honorer de la bienveillance et de la sympathie des hommes si distingués au milieu desquels je poursuis mes recherches. • L. W.
Doctrines de J. Mill et de H.-H. Gossen.
1. Je ne connais aucun socialiste qui ait professé cette opinion’, que je tiens de mon père et que j’ai émise, il y a vingt ans, dans mon mémoire intitulé : De l’impôt dans le canton de Vaud, que, « des deux espèces naturelles de capitaux et de revenus producteurs, les facultés personnelles et le travail devant être l’objet de la propriété individuelle, et les salaires devant former le revenu des individus, les terres et la rente doivent être l’objet de la propriété collective, et les fermages doivent former le revenu de Y Etat. » En revanche, il y a, à ma connaissance, quelques économistes qui ont, sinon démontré, du moins formulé très explicitement cette conciliation de l’individualisme et du communisme, et qui, de plus, se sont occupés de chercher et d’indiquer des
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voies et moyens en vue de la faire passer dans les faits. Ainsi, on trouve dans les Eléments d’économie politique de James Mill, traduits de l’anglais par J.-T. Parisot (Paris, 1823), à la section Y du chapitre IV, intitulée : De la taxe sur les rentes foncières, une théorie très complète, quoique très concise, de l’affectation des fermages aux dépenses publiques.
L’auteur établit d’abord en ces termes l’indépendance des deux questions de la propriété foncière et de l’industrie agricole : — « Il est suffisamment clair, dit-il, que la portion » des rentes foncières qu’on peut prendre pour payer les » dépenses du gouvernement n’affecte pas l’industrie du » pays. La culture de la terre dépend du capitaliste, qui se » livre à cette industrie lorsqu’elle lui procure les profits » ordinaires pour son capital. Il est tout à fait indifférent » pour lui de payer le surplus sous forme de rente à un » individu propriétaire du fonds, ou sous forme de taxe à un » collecteur du gouvernement. »
J. MilLrappelle qu’en Europe, au Moyen-Age, et dans les principales monarchies de l’Asie, de tout temps, les dépenses de l’Etat ont été payées par la rente foncière ; puis, par une hypothèse ingénieuse et hardie, qui place nettement la question sur le terrain du droit naturel, il ajoute : — « Si un » peuple entier émigrait pour aller habiter un pays nouveau » où la terre ne fût pas encore devenue propriété privée, il » y aurait une raison pour regarder la portion du produit » annuel, qui ailleurs constituerait la rente foncière, comme » devant spécialement subvenir aux dépenses du gouverne- » ment; savoir que, par ce moyen, l’industrie ne souffrirait » pas la plus petite gène, et qu’il serait pourvu aux dépenses » du gouvernement sans faire peser de charges sur aucun » individu. Les possesseurs d’un capital en recueilleraient » tous les profits; les ouvriers recevraient leurs salaires sans » aucune déduction ; et chaque individu emploierait son ca-
» pital de la manière qui serait réellement la plus avanta- » geuse, sans être obligé, par le pernicieux effet d’une taxe, » de le détourner d’une direction où il était très productif » à la nation pour lui en faire prendre une autre où il le » serait moins. Il y a donc un avantage particulier à faire, » des revenus de la terre, c’est-à-dire de la rente foncière, » un fonds pour subvenir aux besoins de l’Etat. »
Au point de vue théorique où il s’est ainsi placé, J. Mill se fait à lui-même cette objection assez peu fondée « que » les revenus de la terre, dans un pays d’une certaine éten- » due, et passablement peuplé, excéderaient le montant de ce » que le gouvernement aurait besoin de dépenser ; » mais il répond à cela qu’on en serait quitte pour abandonner l’excédant à la propriété privée. Puis il passe au point de vue pratique ou de réalisation de l’idéal.
2. Il reconnaît tout d’abord que « là où la terre a été con- » vertie en propriété privée sans rendre la rente foncière » spécialement passible des charges publiques, où elle a été » achetée et vendue dans cette condition, et où les espé- » rances et les calculs des individus ont été basés sur cet » état de choses, on ne pourrait sans injustice prendre la » rente foncière seule pour subvenir aux besoins du gou- » vernement ; » vu que ce serait dépouiller les propriétaires. Toutefois, il remarque que « cette rente que l’on achète et » l’on vend, sur laquelle les espérances des individus sont » basées, et qui, par conséquent, doit être exempte de toute >> taxe particulière, est la rente foncière actuelle, ou du moins » cette rente avec quelque faible perspective d’améliora- » tion ; » et qu’en conséquence l’Etat peut s’approprier sans aucune injustice toute l’augmentation susceptible d’être faite au produit net des terres , en sus de la rente primitive, par le fait soit d’une opération subite, soit d’une action lente. Il conclut donc à ce que toute la plus-value de la rente
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« Il est certain , dit-il en terminant, qu’à mesure que la » population augmente, et que le capital est appliqué à la » terre d’une manière de moins en moins productive, une » portion de plus en plus grande du produit net des terres » d’un pays entre dans ce qui constitue la rente foncière, » tandis que les profits du capital décroissent proportionnel- » lement. Cette augmentation continuelle de la rente fon- » cière, provenant des circonstances qui sont le fait de la » communauté, et non le fait particulier des propriétaires, » semble former un fonds non moins propre à appliquer » d’une manière spéciale aux besoins de l’Etat, que le » revenu de la terre dans un pays où elle n’a jamais été » propriété privée. Lorsque la rente primitive du proprié- » taire foncier, celle sur laquelle seule il peut baser tous » ses arrangements pour lui-même et pour sa famille, est » garantie de toute charge particulière, il n’a pas le droit de » se plaindre de ce qu’une nouvelle source de revenu qui » ne lui coûte rien soit appropriée au service de l’Etat, et si » la chose est vraie, il est évidemment indifférent que cette » nouvelle source de revenu soit tirée de la terre ou de » toute autre part. »
Toute cette théorie tient en huit pages. Il est fâcheux qu’elle soit entachée de quelques erreurs d’économie politique pure propres à l’école anglaise telles que l’identification de l’entrepreneur avec le capitaliste et la conception ricardienne de la rente, qu’elle soit basée sur des considérations trop sommaires de justice et d’intérêt, qu’elle soit insuffisamment développée et motivée ; car, autrement, il est à croire qu’elle aurait exercé une plus grande influence sur la direction des idées et qu’elle constituerait pour son auteur un titre de gloire.
3. Mais il semble vraiment qu’une fatalité ait pesé sur ce grand problème. En 1854, un ancien assesseur de gouvernement à Cologne, nommé Hermann-Heinrich Gossen, publiait à Brunswick, chez F. Vieweg et fils, un ouvrage intitulé Entwicklung der Gesetze des menschlichen Verkehrs und der dciraus fliessenden Regeln fur menschliclies Handeln (Exposition des lois du trafic social et des règles de l’activité humaine qui s’en déduisent) dans lequel il donnait à la fois une théorie mathématique de la richesse sociale extrêmement avancée et une théorie non moins remarquable de l’attribution des fermages à l’Etat. Cet ouvrage, un des plus beaux livres d’économie politique qui aient été écrits, est encore presque absolument ignoré, même en Allemagne. Des deux théories en question, voici en quoi consiste la seconde.
Elle commence à la page 250 du livre qui en a 277. Gossen estime qu’«7 conviendrait que la 'propriété de la terre appartînt entièrement à la communauté, et que celle-ci confiât l’exploitation de chaque parcelle à celui qui offrirait d’en payer la rente la plus élevée. Utilitaire pur, comme J. Mill, il appuie cette proposition de raisons d’intérêt beaucoup plus que de raisons de justice. Il la fonde principalement sur ce principe, qu’il a du reste établi mathématiquement dans sa théorie de l’équilibre économique, que la rente la plus élevée correspond à l’emploi le plus utile. L’Etat, ayant les terres entre les mains, les affermerait aux enchères dans certaines conditions énumérées par l’auteur et par lui plus ou moins heureusement justifiées. Je n’examinerai pas ces conditions; je n’en mentionnerai même qu’une seule qui est essentielle à considérer ici parce qu’elle fournit le moyen de réalisation de l’idéal. La rente à payer par le fermier à l’Etat augmenterait d’année en année d’un tant % qui serait à déduire de l’expérience, voici comment.
a étant la rente à un moment donné, z le taux de l’accrois-
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Dans cette formule, l’expérience fournit a, a a et w; le calcul en tire 2 . Ainsi, en Prusse, l’administration des domaines de l’Etat, en renouvelant les baux, après 18 ans, augmente les fermages de 10 %. Elle pose ainsi
log (1 + 2 ) = l0g 11 ~ -- g — = 0.0022996 ,
soit plus de ’/* %. Mais cette évaluation est, paraît-il, inférieure à la réalité; et, aussi bien, l’augmentation de 10 /„ n’est-elle qu’un minimum. Un auteur anglais, Sinclair, a constaté que des biens qui, en 1542, sous Henry VIII, rapportaient 273,000 liv. st., rapportaient, 250 ans plus tard, 6,000,000 liv. st. On tire de là
6 000 000 z= 273 000 (1 + 2 ) 2S0 , log (1 + 2 ) = ! 2 £ 6000 -log 273 _ 0>00 5 3 (j 8 ,
soit près de 1 1 / 4 °/ 0 . Gossen suppose dans ses calculs 2 — 0.01.
4. C’est au moyen de cette plus-value annuelle de 1 /„ que Gossen va faire passer toutes les terres aux mains de l’Etat ; et ce plan, aussi soigneusement détaillé que largement conçu, révèle, malgré des lacunes que nous mettrons en évidence mais qui étaient sans doute inévitables dans la première étude d’une question si complexe, non-seulement un savant ayant une connaissance profonde des lois économi-
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ques, mais un administrateur rompu au maniement des affaires. L’auteur proteste contre les moyens violents proposés par les révolutionnaires communistes et socialistes. Plus scrupuleux que James Mill, il déclare que les propriétaires fonciers, ayant acheté en tenant compte de la plus-value, ont droit à cette plus-value, et que l’Etat ne saurait les en priver. Il refuse même à l’Etat le droit d’expropriation, et il l’oblige à acquérir les terres en traitant de gré à gré avec les propriétaires, ce qu’il peut, dit-il, parfaitement faire. Selon lui, en effet, l’Etat a, pour l’achat des terres, trois avantages sur les particuliers :
1° Il emprunte à meilleur marché qu’eux, et, en conséquence, il peut acheter plus cher ;
2° Il dure plus longtemps qu’eux, et, en conséquence, une somme à toucher à longue échéance a, pour lui, plus de valeur ;
3° Pour la même raison, il peut conclure des baux plus longs et, par conséquent, plus élevés.
Le résultat de ces trois circonstances est que l’Etat peut acheter la terre des particuliers assez bon marché pour trouver dans la hausse de la rente foncière le moyen d’amortir le prix d’achat.
En Prusse, au moment où Gossen écrivait, c’est-à-dire en décembre 1852, le 3 */ s % était à environ 94, c’est-à-dire que l’Etat empruntait à moins de 3 3 / 4 %• Or, selon lui, dans ce pays, à ce moment, on pouvait acquérir autant de terre que l’on voulait au prix de 26 a /s capitaux pour 1. En empruntant pour acheter à ce prix, l’Etat n’aurait aucun excédant des intérêts à payer sur le fermage à recevoir dans la première année, puisqu’il tirerait de son placement les 3 s /i °/o qu’il payerait pour son emprunt ; et il pourrait commencer dès la seconde année à amortir sa dette au moyen de la plusvalue du fermage. Mais alors même que l’Etat aurait, au
9 SÉP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU PRIX DES TERRES BULL. 197 début, un excédant des intérêts à payer sur le fermage à recevoir, il ne serait, en réalité, pas en perte, selon Gossen, si. la plus-value de la rente pendant la seconde année était au moins égale à l’intérêt de l’excédant en question. Or dans ces conditions, il pourrait augmenter sensiblement son prix.
Soit A le prix d’une terre et le montant d’une somme empruntée par l’Etat pour acquérir cette terre, i le taux de l’intérêt de l’emprunt, a le montant du fermage initial z le taux de la plus-value de la rente. L’intérêt annuel à payer par l’Etat est de Ai. A supposer qu’il y aurait un excédant de cet intérêt Ai sur le fermage initial a, pendant la première année, et que le déficit Ai — a serait à emprunter,, il n’y aurait pas, en réalité, de perte pour l’Etat si l’intérêt de cet emprunt supplémentaire, (Ai — a) i , était compensé par la plus-value az. La limite du prix d’achat, dans ces conditions, est donc fournie par l’équation
(A i—a)i — az,
d’où l’on tire
Dans l’hypothèse où i — 0.0375, où z = 0.01, le rapport de A à a est de 33 7 / 9 , au lieu de 26 */ 3 . Ce prix de 33 7 / 9 capitaux pour 1 représente un placement à environ 3 %.
5. Gossen a appuyé ces calculs généraux de trois tableaux sur lesquels nous en reproduirons deux. Le premier se rapporte au cas d’une terre de 100000 payée au moyen d’un emprunt à 4% et rapportant 4000, soit 4%* avec plusvalue de 1 % par an. L’amortissement commence au bout de 1 an et est terminé au bout de 47 ans. A ce moment, il y a même un excédant de 3 977, et le fermage, de 6448, est entièrement disponible. Le second se rapporte au cas d’une terre de même prix, achetée dans les mêmes conditions, mais
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n© rapportant que 3333.33 , soit 3.33 °/ 0 . La somme due augmente par excédant des intérêts sur le fermage jusqu’après la 31 e année où. elle égale 113 841. Aprè§> la 32 e année, il y a un excédant du fermage sur les intérêts de 28, et la somme due diminue.
1 er Tableau.
An i
11 SÉP.
2 e Tabli
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6. Tel est le plan de Gossen. Il en énumère les avantages dont quelques-uns seraient à discuter et mêmë à contester, mais au nombre desquels figure l’abolition de tous les impôts qui est un avantage indiscutable et incontestable. Ce plan repose, comme celui de Mill, sur une pleine connaissance de ce fait économique capital de la plus-value de la rente foncière dans une société progressive ; mais il est bien plus vaste et plus ambitieux que celui de Mill puisqu’il prétend d’une part laisser aux propriétaires fonciers la plus-value qu’ils ont payée et d’autre part remettre la totalité des fer-
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C’est en ajournant les résultats de l’opération, qui, dans le système de Mill, seraient immédiats , que Gossen pense atteindre son double but. On peut se demander si cet ajournement est un moyen suffisant. Gomme on l’a vu , les tableaux de Gossen ne se rapportent pas exactement à ses formules. Dans ses formules, il supposait le taux de l’intérêt de 3.75 %, et le prix pouvant aller de 26.66 à 37.77 capitaux pour 1. Dans ses tableaux, il suppose le taux de l’intérêt de 4 %, et le prix pouvant aller non pas de 25 à 31.25 capitaux pour 1, comme cela résulterait de A i— J- z
la formule — = —^, mais seulement de 25 à 30 capitaux
pour 1. Gossen nous affirme d’ailleurs qu’à 26.66 capitaux pour 1 on peut, dans beaucoup de contrées de la Prusse, acquérir autant de terre qu’on le désire ; et il semble croire qu’à 25 capitaux pour 1 on le pourrait de même, si le taux de l’intérêt s’élevait de 3.75 à 4 °/ 0 , puisqu’il nous donne un tableau dressé dans cette hypothèse. Mais comment, en Prusse, les particuliers, détenteurs d’épargnes ou spéculateurs , paient-ils du même prix un titre de rente sur l’Etat d’un revenu constant de 3 750 ou 4000 et une terre rapportant un fermage initial de 3750 ou 4000 susceptible d’un accroissement bien constaté de 1 % par an ? La plus-value de la rente une fois déterminée, il doit en résulter mathématiquement, pour les terres, un prix normal tel qu’il ne puisse y avoir avantage à arbitrer des capitaux mobiliers contre des capitaux fonciers. Et, s’il en est ainsi, de deux choses l’une : ou l’Etat paiera les terres au prix normal, de façon à ne faire aucun tort aux propriétaires, et en ce cas il n’amortira pas ; ou il paiera les terres à un prix inférieur au prix normal , de manière à amortir, et alors il fera tort aux pro-
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priétaires. Il est vrai que Gossen, portant la question du terrain théorique sur le terrain pratique, nous parle de circonstances qui permettraient à l’Etat de s’avancer plus loin que les particuliers vers le prix normal des terres sans toutefois l’atteindre. Reste seulement à savoir si ces circonstances sont décisives. Quel est le prix normal V De combien s’en rapprochent les propriétaires ? De combien s’en rapproche l’Etat ? Voilà les questions que les exemples concrets de Gossen ne résolvent pas et qui, dans une affaire de cette gravité et de cette importance, veulent être tirées tout à fait au clair. Il n’y a qu’une manière d’y réussir, c’est de les reprendre pour notre compte. Nous allons faire rigoureusement la théorie mathématique du prix des terres résultant de la plus-value de la rente (§§ II et III) ; puis nous ferons la théorie de l’achat des terres par emprunt avec amortissement au moyen du fermage (§§ IV et V); et nous verrons si et comment la possibilité de l’amortissement au moyen du fermage se concilie avec le paiement du prix normal résultant de la plus-value (§§ VI et VII).
Du prix des terres. Formule de prix normal en cas de variation temporaire ou perpétuelle du fermage.
7. Dans la 49 e leçon de nos Eléments d’économie politique pure, alors que nous n’avions pas encore constaté le fait ni établi les lois de la variation des prix dans une société progressive, nous énoncions que, i étant le taux du revenu net, déterminé par le rapport du prix de vente des profits des capitaux mobiliers au prix de revient de ces capitaux, à l’état d équilibre général de la production et de l’échange, pt, pt\ pt ... étant les prix de vente des rentes des terres (T) (T')
(T")... les prix courants de ces terres Pt, P t ' Pt"... étaient déterminés par le système des équations
Dans la 52 e leçon, après avoir reconnu que, dans une société progressive, c’est-à-dire dans une société où le capital s’accroît et où la population augmente, le prix de la rente, ou le fermage, s’élève sensiblement, et que, dans une telle société, le taux du revenu net s’abaisse sensiblement, nous avons énoncé qu’en conséquence, dans une société progressive, le prix des terres s’élève en raison à la fois de l’élévation du fermage et de l’abaissement du taux du revenu net. Mais cela ne suffit pas, et le moment est venu de montrer à présent que cette circonstance de l’élévation du fermage dans une société progressive modifie notablement les équations ci-dessus.
Pour plus de simplicité, et aussi pour nous conformer autant que possible aux notations de Gossen, appelons a ce que nous appelions jusqu’ici p t , A ce que nous appelions P t . Et soit une terre qui rapporte actuellement a de fermage et dont le fermage s’élève régulièrement de z fois son montant d’année en année, z est ainsi le taux de l’accroissement annuel du fermage ou le taux de la plus-value de la rente. Nous supposerons d’abord cette plus-value temporaire et devant avoir lieu pendant m années, sauf à la supposer ensuite perpétuelle en faisant m égal à l’infini. Soit toujours i le taux du revenu net. Dans ces conditions, le fermage de la terre, fixé aujourd’hui et payable dans 1 an, est, pour la l re année, a. Il sera, après 1 an et pour la 2 e année, ff + azzra (1 z) ; après 2 ans et pour la 3 e année, a (1 +* ) + a (1 + z) z — a (1 + z) (1 + *) = a (1 + z) 2 ; après 3 ans et pour la 4 e année, a (1 + z) 2 + a (1 + z) 2 z ~ a (l+z) 2 (l+z)=a(l-|-z) 5 ...; enfin après m années et pour la.
m-\- I e année, a (1-|- 2 ) m-1 +a(l+2;) m-1 2“a(l+2) in ~ 1 (l+' 2 ) — a(l+z) m . Or il n’est pas admissible que le prix de
cette terre soit actuellement ~, dans un an —- Z ~ , dans 2
a{\ -fz)‘ 2 , D a (1 +z) 3
ans ————, dans 3 ans ... enfin dans m années
—1^— L _. Les individus qui ont des épargnes à placer feront entrer l’accroissement du fermage en ligne de compte dans leur demande de capitaux fonciers ; et, à supposer que ces individus n’y songeraient pas, il se trouvera des spéculateurs pour le faire. En conséquence, le prix des terres s’élèvera. De combien? C’est ce qu’il s’agit de reconnaître.
8. Soit d’abord un individu qui a des épargnes à placer. Combien cet individu peut-il payer une terre qui rapporte actuellement a de fermage et dont le fermage s’élève régulièrement de z fois son montant d’année en année, c’est-àdire s’accroît suivant un taux égal h z?
Il est clair que cet individu peut acheter d’abord au prix de
Y le fermage a à recevoir dans 1 an et les années suivantes.
Mais, dans 2 ans, le fermage à toucher, au lieu de a, sera a{\- f-z) ; c’est-à-dire qu’il y aura, à partir de 1 an, un accroissement az. Cet accroissement vaudra dans 1 an et il vaut actuellement — az .
Dans 3 ans, le fermage à toucher, au lieu de a(l+z), sera a(l-j-z) 2 ; c’est-à-dire qu’il y aura, à partir de 2 ans, un accroissement a (l-j-z)z. Cet accroissement vaudra dans
2 ans —- - - i~ —, et il vaut actuellement .
2 ï ( 1+ 2 ) 2 Dans 4 ans, le fermage à toucher, au lieu de a(l+z) 8 , sera a(l-j-z) 3 ; c’est-à-dire qu’il y aura, à partir de 3 ans,
17 SÉP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU PRIX DES TERRES BULL. 205 un accroissement a(l+z) 2 z. Cet accroissement vaudra dans 3 ^ ns ^ÇL+iLf et il vaut actuellement - ^ Z ...
Enfin dans m + 1 années, le fermage à toucher, au lieu de a(l+z) m-1 , sera a(l+z) m ; c’est-à-dire qu’il y aura, à partir de m années, un accroissement a (1 + z) m_1 z. Cet
accroissement vaudra dans m années — --, et il vaut
actuellement ... ,
La valeur totale actuelle du fermage initial et des m accroissements à réaliser en m années est ainsi de
a az a{ l+z)z a(l+z) 2 z a(\+z) m ~ l z
_fl , gzr 1 (î+z) , (i+0 2 . , (i+-s) m ~ 1 i
La quantité entre crochets est une progression géométrique dont la somme est
l’une ou l’autre de ces deux dernières formes devant être préférée selon que z est > ou <T i.
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Par conséquent, notre individu peut payer la terre dont il s’agit
=îD
__ _fl_^ j(l + ,-)m_ z(1+ ,)m
_ 2(l+i) m>< 2-2 ' LJ
Nous nous réservons, pour la plus grande commodité de la discussion, de prendre l’équation du prix normal des terres tantôt sous la forme [1] et tantôt sous la forme [2].
C’est une chose qui est dores et déjà certaine que, tant que le prix des terres n’aura pas atteint cette limite , il y aura avantage, pour un individu ayant des épargnes à placer, à acheter des terres plutôt que des capitaux ; que, quand cette limite sera atteinte, l’un ou l’autre placement lui sera également avantageux ; qu’en conséquence, le prix ci-dessus représente pour lui le prix normal de la terre. Mais il ne sera pas inutile de montrer que ce même prix est aussi le prix limite de la terre pour un spéculateur.
9. Soit donc à présent un spéculateur qui opère avec des capitaux empruntés. Si on vendait les terres purement et simplement en raison de leur fermage actuel, cet homme n’aurait, pour acheter une terre de revenu a, qu’à emprunter
une somme -j. En laissant cette somme se capitaliser à
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Mais, d’autre part, notre homme, touchant des fermages a, «(l+Oi «(1+z) 2 — a(l+O m_1 , et les plaçant au taux de i, à intérêts composés, aurait à son crédit, au bout de m années,
fl (l +2 )m-l + a (1 +Z )m-2 (! + i) +«(! +2 )m-3 (1 +i f _|_ ...
(i + 0 2 , , (1+tQ
La quantité entre crochets est une progression géométrique dont la somme est
(l+0 m — 1 (1 + i) (l+t)“ (l+pm -(1+2) 1
Et ainsi la somme obtenue est
La différence du crédit et du débit serait donc
• a (i + Q m — (i + Q m fl - (i+0 m >
Mais ce n’est pas tout. La terre qui, lorsqu’elle rapportait
un fermage a, se vendait j, après m années, lorsqu’elle rapporterait un fermage a (1-M) m , se vendrait ^IdhfL. p ar conséquent, le bénéfice à réaliser serait
w (i+t-) m -(i+*) m j Çi+Q" | Æ (i+*) m
_ ri(H-i) ra —*'(l-+-s) m —î(l+f) m -|-j(l+z) m +2r(H-î) m — z(l+z) m l
( 1+0 = az -—— L
Ce bénéfice, à réaliser dans m années, vaut aujourd’hui , (1+Q“-(!+*)" .
et c’est là précisément le supplément de prix que le spéculateur pourrait payer, tout comme le détenteur d’épargnes, pour ne faire aucun bénéfice.
10. Ainsi, le prix normal en unités de numéraire d’une terre dont le fermage actuel est a et augmente de g fois son montant par an pendant m années, quand le taux du revenu net est i, est bien, conformément à l’équation [1] ou [2],
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au début de la plus-value. Ces mêmes prix sont évidemment
et
Am (l+g) m
à la fin de la plus-value. Nous étudierons un peu plus loin A
le mouvement de variation de — de la première valeur à la seconde.
Quand l’équation [1] ou [2] prend la forme indé¬
terminée jj. Mais on trouve alors directement, par l’un ou l’autre des deux procédés qui nous ont servi à l’établir,
et
, a , ma A = - + -7-7—.
Si, dans la formule [8] ou [4] ci-dessus, on suppose i=0.04 et £ 1 = 0 . 01 , on trouve respectivement, pour le rapport de A à a, selon que
Quand m — 0, l’équation [1] ou [2] devient
ce qui doit être.
Pour voir ce que devient A quand mettons
l’équation [1] ou [2] sous la forme suivante
Supposons d’abord s positif, et successivement ~>i, égal à i et < i.
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Et, si m tend vers l’infini, et A tendent vers l’infini.
Dans le second cas, on a
. a , ma A = - + -t-—. •
Et, si m tend vers l’infini, ——: et A tendent vers l’infini.
Ainsi : — En cas de plus-value perpétuelle de la rente, et quand le taux de la plus-value est égal ou supérieur au taux du revenu net, le prix normal des terres est infini. Nous réservons la question de savoir jusqu’à quel point cette hypothèse d’une plus-value perpétuelle de la rente égale ou supérieure au taux de l’intérêt est réalisable.
Dans le troisième cas, l’équation [1] ou [2] gardant la forme que nous lui avons donnée, si m tend vers l’infini,
tend vers zéro, et le prix normal tend vers
d’où l’on tire
212 BULL, soit
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Ainsi : — En cas de plus-value perpétuelle de la rente, et quand le taux de la plus-value est inférieur au taux du revenu net, le prix normal des terres est égal au rapport du fermage à la différence du taux du revenu net et du taux de la plus-value. Autrement dit, le taux du fermage est égal à la différence du taux du revenu net et du taux de la plus-value.
Cette formule remarquable vaut la peine d’être établie directement. Soit un capital mobilier rapportant a au taux
de i. Si, sur le revenu a, on prélève une somme a -r pour la capitaliser, il restera a -■ ^ . L’année suivante, le revenu
sera, au lieu de a, a{ 1+#). Si, sur ce revenu a( 1+#), on prélève une somme a (1 +*) 4- pour la capitaliser, il restera a (1+f) % —p— • L’année suivante, le revenu sera, au lieu de a( l-fs), a(\-\-zy. Si, sur ce revenu a( l-f#) 2 , on prélève une somme a (1 +£) 2 4- pour la capitaliser, il restera a{\-\-£f ——... Et ainsi de suite. Par où l’on voit qu’un revenu constant de a équivaut à un revenu de a ~~j~~ croissant de s fois son montant d’année en année. Si le prix d’un tel revenu est —r , le prix d’un revenu de a croissant de
8 f°i s son montant d’année en année sera donné par la proportion
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Supposons maintenant z négatif et aussi > — 1, en écartant ainsi le cas où le fermage disparaîtrait entièrement après une année pour devenir négatif. Alors, si m tend vers
d’où l’on tire
soit
Ainsi : — En cas de moins-value perpétuelle de la rente , le prix normal des terres est égal au rapport du fermage à la somme du taux de l’intérêt net et du taux de la moins-value . Autrement dit, le taux du fermage est égal à la somme du taux du revenu net et du taux de la moins-value.
On établirait directement cette formule, comme la précédente, en montrant qu’un revenu de a —t- décroissant de g fois son montant d’année en année, sur lequel on prélèverait une somme de a 4- pour la capitaliser, serait, par le fait, transformé en un revenu constant de a. D’où il suivrait que, le prix d’un tel revenu devant être - 4 - , le prix d’un revenu de a dé-
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croissant de g fois son montant d’année en année serait donné par la proportion
d’où l’on tirerait
Les précédentes formules [7] et [8], relatives au cas de plus-value perpétuelle, et ces dernières, relatives au cas de moins-value perpétuelle, se confondent, comme on voit, à la condition de prendre z avec le signe + ou avec le signe — suivant qu’il y a plus-value ou moins-value. Nous les ferons, par la suite, ainsi rentrer les unes dans les autres.
Du prix des terres. Formule de variation du prix normal pendant la période de variation du fermage.
Quand z~0, l’équation [1] ou
t az _ (l+«*)“—(H-^) m
devient
comme quand m~ 0 , ce qui doit être.
27 SEP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU PRIX DES TERRES BULL. 215 Supposons à présent g > 0, et voyons comment le signe de g influe sur la quantité qui s’ajoute à î, dans l’équation [1] , pour former A.
a et i étant supposés positifs, et par conséquent le facteur a
ïîîTïr
étant positif, la quantité dont il s’agit, soit az . , (l +^) m — (l+£) m
sera positive ou négative selon que le facteur
, x (L+!) m -ll±gg
sera lui-même positif ou négatif.
Or, si g est positif, ce facteur sera toujours positif, vu que, suivant qu’on aura
on aura en même temps
Si z est négatif et > -1, ce facteur deviendra — i + g
et alors il sera toujours négatif, vu qu’on aura toujours
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sép. 28
Dans le cas particulier où
ma . .... a .
et alors la quantité yyy, qui s ajoute a y pour former A,
sera toujours positive.
Quand m — , et que z est i ou égal a i, A devient
infini. Si z est <C i,
et alors A est > ^. Si z est <C 0 et >> — 1,
et alors A est <C y •
Ainsi : — Le prix normal des terres est toujours supérieur ou inférieur au rapport du fermage au taux du revenu net selon qu’il y a plus-value ou moins-value de la rente.
13. Le prix courant des terres contient donc l’escompte des accroissements positifs ou négatifs de capital foncier afférents aux accroissements positifs ou négatifs de revenu foncier à recùeillir pendant la durée de la plus-value ou de la moins-value de la rente. Il est évident que le montant de cet escompte ne saurait être égal au montant des accroissements eux-mêmes, et qu’ainsi, depuis le jour de l’apparition de la plus-value ou de la moins-value et où la terre vaut
a ae (1+Q m — (l+^) m i i(l + O m 4 — z
29 SEP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU PRIX DES TERRES BULL. 217 jusqu’au jour de la cessation de cette plus-value ou de cette moins-value et où la terre vaut
la valeur de la terre va toujours en augmentant ou en diminuant. Il est bon, toutefois, d’établir mathématiquement le fait de cette augmentation ou de cette diminution, d’autant plus qu’en constatant la réalité de la variation, nous en étudierons la nature. Supposons donc généralement que n années se soient écoulées depuis l’apparition de la plus-value ou de la moins-value, de telle sorte que le fermage soit o(l+jer) n , et la durée restante de la plus-value ou de la moins-value m — n. Alors la terre vaudra, en vertu de l’équation [1] ou [2],
_a(l-M) n , fl (l + ^) n e , . (1-M) m ~ n — (1-M) m ~ n rcr|
An- ■ -t- £(1 + t - * LJ
_ fl(l+^) D ?(I+0 m ° .g(l-M) m n rjQ-|
Or, pour faire l’étude qui nous intéresse, il faut discuter cette équation en faisant varier n de 0 à ni. En donnant à n des valeurs plus petites que 0 ou plus grandes que m, on obtiendrait des valeurs de A n qui ne rentreraient pas dans la question qui nous occupe on ce moment.
Pour porter dans cette discussion le plus de clarté possible, nous remplacerons l’équation ci-dessus par l’équation suivante
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Nous considérerons i, z et m comme des constantes, et
alors représenter l’équation par une courbe rapportée à des coordonnées rectangulaires dont les abscisses correspondront aux années écoulées depuis l’apparition de la plusvalue ou de la moins-value, et les ordonnées aux prix (en capitaux pour un de fermage initial) de la terre à la fin de chaque année. En réalité, la plus-value ou la moins-value se chiffrant d’année en année, et le prix de la terre se déterminant en conséquence, la courbe est discontinue. Nous substituerons, dans notre figure, à cette courbe discontinue une courbe continue passant par les points de variation annuelle.
Si z — i, on aura, en vertu des équations [5] et [6],
Si m — oo, on aura, en vertu des équations [7] et [8],
_ ft(l + ^) n
14. Usant de la formule [12], nous avons le prix après n années de plus-value par l’équation
An__(l-M n ï'(l+i) m - n — *(1 + z) m ~ n
31 SÉP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU PRIX DES TERRES BULL. 219 et le prix après n + 1 années de plus-value par l’équation
An+I _ (l + *) n+i ^ ï(l+*) m - (n+1; — ^(l+^) m -( n+1 >
a i(l+e) ra ~( n+1) i — z
Formant la différence première J— — ——--, nous
avons successivement
J A °- . (i+*) n > . »(i+O m - n (i+^)—ir(i+^) m - n (i + t)
a ~i( iq-i)m-n —
i(l + 0 m-nL
Si z est positif, cette différence sera toujours positive, tant que n sera >■ 0 et <C m, vu que, suivant qu’on aura
on aura en même temps
sép. 32
Si a est négatif, cette différence devient
. An _ — -g (1 — Q n (l+0 m ~ n — (1— Q m ~ n
<et alors elle sera toujours négative tant que n sera > 0 et < m, vu qu’on aura toujours
Dans le cas particulier où z — i, on a, suivant la formule [ 14 ], + = t+Ü! + (m — n) (1 +!) n -‘,
— i(m — n) (1+O"- 1 , différence toujours positive.
Quand m = oo, et que z est >■ 0 et <J, ou <C 0 et > —1, on a, suivant, la formule [16],
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différence positive ou négative selon que z est positif ou négatif.
Ainsi : — Le prix des terres est annuellement croissant ou décroissant, pendant la période de variation de la valeur de la rente, selon qu’il y a plus-value ou moins-value de la rente. Comparant l’équation
avec l’équation [11]
An _ (1 + 2)" *(! + »)" i (1+0 m n (1 +2) m n
soit
kn „• , A , _ Xn _ 2(1-)- 2 ) 11 ' ,(l+ 0 m ~ n -(l+ 2 ) m ~ n
— a—(1+2) _-p-qTjprirx
on voit que
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Gomme on peut s’en assurer facilement, cette formule est générale, et s’applique aux cas où z = i et où m — oo.
Ainsi : — La variation annuelle du prix de la terre est égale à la différence de l’intérêt du capital fonder, au tauxcourant du revenu net, et du fermage. Cette circonstance est. rationnelle. Le propriétaire foncier dont la terre augmentede valeur doit trouver dans cette augmentation l’équivalent de ce qu’il perd sur le revenu foncier; et celui dont la terre diminue de valeur doit trouver l’équivalent de cette.diminution dans ce qu’il gagne sur le revenu foncier.
La différence première J —- étant nulle quand n — m r
on a alors
soit
A _ Cl (1 + 2 ) m .
ce qui doit être, puisque, au moment où cesse la variation de valeur de la rente, le prix de la terre redevient unequantité constante égale au rapport du fermage au taux du revenu net. La droite horizontale
se substitue, à partir de ce moment, à la courbe
An _ (1+jV! i 2 ( 1 + Z ) n ^ (l+t)m-n —(l +2 )m~.
lo. Comme on le voit, l’escompte des accroissements positifs ou négatifs du capital foncier afférents aux accroisse-
35 SEP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU PRIX DES TERRES BULL. 223 ments positifs ou négatifs du revenu foncier ne supprime pas complètement l’augmentation ou la diminution de valeur de la terre pendant la période de plus-value ou de moinsvalue. Cet escompte fait seulement qu’une partie de la variation totale se produit au moment de l’apparition de la plus-value ou de la moins-value, l’autre partie se produisant d’année en année. C’est ce que la Fig. 1 va montrer tout-à-fait.
Les trois courbes AM, A'M', A"M" correspondent respectivement aux trois cas d’une plus-value de z = 0.05, d’une plus-value de z = 0.01 et d’une moins-value de z = 0.01, devant durer pendant 10 ans, alors que le taux de l’intérêt net est de i = 0.04.
La première a donc pour équation
A n _ 1.05 n 0.05xl.05 n 1.04 10 ~ n — 1.05 10 ~ n
Elle part cl’une ordonnée OA =37.50, quand tt = 0, pour arriver à une ordonnée 10 M = 40.72, quand n~ 10. L’effet de l’escompte des accroissements de capital foncier a été de la substituer à la courbe IM.
La seconde a pour équation
||T ~ ÔdM + 0.04 X 1.04 10 ~" X 0.04 — 0.01
Elle part d’une ordonnée OA'= 27.11, quand n~ 0, pour arriver à une ordonnée 10M'=27.61, quand n=10. L’effet de. l’escompte a été de la substituer à la courbe IM'.
La troisième a pour équation
An _ 0,99 " 0.01x0.99"
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Elle part d’une ordonnée OA" = 23.05, quand n = 0, pour arriver à une ordonnée 10M"=22.61, quand n = 10. L’effet de l’escompte a été de la substituer à la courbe IM".
La courbe A'"M'" correspond au cas d’une plus-value de z = { = 0.04, devant durer pendant 10 ans. Elle a donc pour équation
An
Elle part d’une ordonnée OA'"=34.61, quand n~ 0, pour arriver à une ordonnée 10M'"=37, quand n~ 10. L’efet de l’escompte a été de la substituer à la courbe IM'".
Les deux courbes A IV M [V , A V M V correspondent respectivement aux deux cas d’une plus-value perpétuelle de z = 0.01 et d’une moins-value perpétuelle de z = 0.01, le taux de l’intérêt net étant de i = 0.04.
La première a donc pour équation
Elle part d’une ordonnée OA IV = 33.33, quand n — 0, pour passer par une ordonnée 10M IV = 36.82, quand ?i=10, et continuer à s’élever de plus en plus.
La seconde a pour équation
An J 0.99 n a ~~ 0.04+0.01 ‘
Elle part d’une ordonnée OA V =20, quand n = 0, pour passer par une ordonnée 10M V = 18.08, quand w = 10, et continuer à s’abaisser de plus en plus.
16. Nous avons la différence première par l’équation ^ A n _ 2(l + 2) n _ (l+O m ~n _( 1+2 .)m-n.
37 sép.
théorie mathématique du prix des terres rull. 225 et la différence première J —^ par l’équation
Â a (i+{)m-( n +ij i — z
za+i)(\+z)(i+z)-
Formant la différence seconde — J ^ ~ nous avons successivement
, 2 A n _ 2 ( 1 + 2 )" (1 +flm- n (1 +z) — (1 +z) m ~" (1 +0
Z(1+ZY (l+2) m ~ n - (i+2) m ~ n
Si 2 est positif et > i, cette différence sera positive ou négative selon qu’on aura
soit
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(m — ri) log j-~4 < l°g j ,
-> log 7 *<■ l + î'
log r+7
Si z est positif et <i, elle sera positive ou négative selon qu’on aura
soit
< logî±i’ 8 1 + z
ce qui revient au même.
La différence seconde dont il s’agit est nulle pour une valeur k de n, telle que l’on ait
log 7
log T+i
quantité toujours positive.
Dans le cas particulier où 2 =
J' ^ = t [m —(n+URl+î) 11 — *0» — )i)(l+*)”“*
r= i (m - n) (1 + 0 n_1 ( 1 + i) — i ( 1 + *)" — * {m — n) (1 + *) n_1 “ i (m -^nf ( 1 -f i)™-* (1+ i — 1 ) — i ( 1 + i)' n — i 2 (m — n) (1 +ï) n ' _li — i{\ -H) n ,
■différence positive ou négative selon qu’on aura
■soit
«t nulle quand on a
quantité toujours positive.
Ainsi : — En cas de plus-value temporaire, les augmentions annuelles du prix de la terre, même si elles sont d’abord croissantes, sont toujours décroissantes à la fin de la période de plus-value.
Si z est négatif, la différence devient
Or cette différence est alors la différence de deux quantités négatives; le fait qu’elle est positive indique donc que, de
ces deux quantités considérées abstraction faite de leurs
signes, la première z/—- +l est moindre que la seconde
Ainsi : — En cas de moins-value temporaire, les diminutions annuelles du prix de la terre sont toujours décroissantes pendant la période de moins-value.
Quand m — oo, et que z est >> 0 et < i, ou < 0 et > — 1,
j An __ Z(l+Z) n a i — z ’
z étant pris avec le signe + ou le signe — selon les cas. Alors
j An _+_1 _ Z(l+2) n+1 a i —z ’
différence toujours positive.
Ainsi : — En cas de plus-value perpétuelle, les augmentations annuelles du prix de la terre sont toujours croissantes. En cas de moins-value perpétuelle, les diminutions annuelles du prix de la terre sont toujours décroissantes.
Comparant l’équation
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A n _ z(l+*) n _(l+i) m - n -(l+z) ra - n
soit
jn | ï( 1 + i) m ~ n — i( 1 + z ) m ~ n — i( 1 + Q m ~ n + g( 1 +t) ' m - 1n ]
on voit que
An . An . ,, v
Cette circonstance est rationnelle : — L’accroissement ou le décroissement de la variation annuelle du prix de la terre est égal à la différence de l’intérêt de cette variation, au taux courant du revenu net, et de l’accroissement ou du décroissement du fermage.
Cette différence seconde est nulle quand n — k, et l’on a alors
j Ak _ z(l + z) k
soit
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17. Si l’on exprime géométriquement ces derniers résultats, on en tire les indications suivantes concernant la forme «des courbes.
La courbe AM, à partir d’un point qui a pour ordonnée
-13.31, la courbe A'M', à partir d’un
. 0.01 0g ÔTÔ4_
point qui a pour ordonnée A: = 10-= ——37.36,1a
log
•courbe A"'M"', à partir d’un point qui a pour ordonnée
/; = 10—— T = — 16, sont concaves par rapport al axe 0.04
horizontal. Les points M, M', M'" sont des points de maximum.
La courbe A"M" est toujours convexe. Le point M" est un point de minimum.
Les courbes A IV M IV , A V M V sont toujours convexes.
Bu rachat des terres par l’Etat. Formule d’amortissement du prix d’achat au moyen du fermage.
18. Dans nos sociétés modernes qui sont, au point de vue économique, des sociétés progressives, c’est-à-dire qui sont •des sociétés où le capital s’accroît et où la population augmente, et dans lesquelles il y a plus-value de la rente, le prix des terres est supérieur au rapport du fermage au taux du revenu net et est, en outre, toujours croissant. Par con-
séquent, ce prix est celui non-seulement de la rente actuelle, mais de la rente future. J. Mill a donc tort de refuser et Gossen a donc raison d’accorder aux propriétaires un droit de propriété sur la plus-value de la rente qu’ils ont payée en achetant les terres. La seule chose qu’on pourrait leur contester serait le droit à une plus-value nouvelle qui viendrait s’ajouter à la première. Voilà un point capital qui est réglé par nos analyses précédentes. On a beaucoup reproché aux paysans d’acheter des terres au moyen de capitaux empruntés à un taux d’intérêt supérieur au taux du fermage. On voit clairement, par ce qui précède, que cette opération, effectuée dans de certaines conditions et limites, peut n’être pas mauvaise et peut même être bonne, grâce au phénomène de la plus-value de la rente. Il faut reconnaître que, sur bien des points, les paysans savent mieux l’économie politique que les économistes et que les gouvernants. Pendant que les économistes discutent la question de savoir sur qui tombe l’impôt foncier, les paysans, quand ils achètent des terres, se font produire leur estimation cadastrale et déduisent purement et simplement du prix d’achat la quote-part du capital foncier afférente à l’impôt foncier. Et de même, pendant que les économistes discutent la question de savoir si la rente a ou n’a pas de valeur, les paysans achètent les terres en raison non-seulement de la valeur actuelle, mais de la valeur future de la rente. De là le prix relativement élevé des terres qui, pour le dire en passant, nous fournit une confirmation expérimentale éclatante de notre théorie. Il y a grandement lieu de se demander si l’Etat ne pourrait pas, comme le croit Gossen, effectuer avec succès une opération qui réussit aux particuliers; mais, pour critiquer la théorie, de Gossen, il convient de lui donner d’abord une forme analytique tout-à-fait rigoureuse et générale.
Soit A le prix d’une terre et le montant du capital em-
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prunté pour l’achat, a le montant du fermage à recevoir à la fin de la l re année, i le taux de l’intérêt net, z le taux d’accroissement du fermage.
Dans n années, un individu ayant emprunté une somme A au taux de i, et ayant laissé les intérêts de cette somme se capitaliser au même taux, aura à son débit une somme de
Mais, à la même époque, cet individu, ayant acheté une terre dont le fermage initial est a et augmente de z fois son montant chaque année, aura touché n fermages qui auront été respectivement de a, ct(l+z), a(l+z) 2 ... a(l+z) n_1 . Et, s’il a placé ces fermages à intérêts composés au taux de i, il aura à son crédit une somme de
Nous avons vu (9) que la quantité entre crochets est une progression géométrique dont la somme est
et qu’ainsi la somme obtenue est
fl (l+0 n — (l+z)\
Par conséquent, la somme restant due après n années écoulées est
A n = A(l+O n -rt
Quand z—i, l’équation [19] prend la forme indéterminée
Mais on trouve alors directement, en se reportant à la progression dont la somme fournit le multiplicateur de a dans cette équation,
A n — A (1 +î') n — an (1 +0 n_1 - [20]
Au moyen de la formule [19] on calculerait directement telle ou telle valeur de A n des deux tableaux de Gossen (5). En procédant ainsi pour le second, de 10 en 10 ans, et le complétant jusqu’à 80 ans, alors que A = 100,000, « = 3333.33, i — 0.04 et z = 0.01, on trouve successivement pour
En comparant ces valeurs à celles qui figurent aussi dans le second tableau de Gossen, on remarquera quelques différences. Elles tiennent à ce que le mode arithmétique de calcul de Gossen, appliqué d’ailleurs avec une approximation médiocre, comporte des écarts qui vont en augmentant d’importance. Toutefois, cette circonstance n’a d’intérêt qu’au point de vue pratique. Au point de vue théorique,
L. WALRAS
qui est le nôtre, le grand avantage qu’il y a à posséder une formule rigoureuse et générale consiste en ce qu’on peut la discuter et étudier ainsi sous toutes ses faces la question du rachat des terres par l’Etat. C’est ce que nous allons faire dans ce paragraphe et dans les suivants.
19. Pour rendre cette discussion tout-à-fait claire, il faut dans la formule [19]
considérer A, a, i et z comme des constantes et A n comme une fonction exponentielle de n. On peut alors représenter l’équation par une courbe rapportée à des coordonnées rectangulaires dont les abscisses correspondront aux années écoulées depuis l’achat de la terre et les ordonnées à la somme restant due à la fin de chaque année. En réalité, les sommes dues étant arrêtées à la fin de chaque année, et les intérêts se composant d’année en année, la courbe est discontinue. Nous substituerons, dans la figure, à cette courbe discontinue une courbe continue passant par les points de. variation annuelle.
Ainsi l’équation
correspondante au premier tableau de Gossen, serait représentée par une courbe AN (Fig. 2) ; et l’équation
A, = inononxi 04.»- 10000 x ‘• 04n ~ L01 °
correspondante au second tableau, serait représentée par une courbe AN'.
Dans le premier cas, où le fermage initial suffit au paie-
47 SEP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU PRIX DES TERRES BULL. 235' ment des intérêts, la somme empruntée diminuant par amortissement- dès la 2 e année, la courbe, horizontale jusqu’à la fin de la 1” année, est décroissante à partir de ce moment. Dans le second cas, où le fermage initial ne suffit pas au paiement des intérêts, la somme empruntée augmentant par emprunts nouveaux avant de diminuer par amortissement,, la courbe est successivement croissante et décroissante. Dans les deux cas, elle vient couper l’axe des années écoulées aux points N et N'. Il faut rechercher à quelles conditions il en est ainsi. D’une façon plus générale, il faut se poser ce problème : — Rechercher dans quelles conditions on peut acheter des terres avec des capitaux empruntés en faisant l’amortissement des emprunts au moyen du fermage. La discussion de la formule [19], effectuée d’abord au point de vue des circonstances qui permettent à A n de devenir nul, et ensuite au point de vue des circonstances qui font que A n est immédiatement décroissant, ou successivement croissant et décroissant, nous permettra de déterminer ces conditions avec beaucoup plus de rigueur et de précision que ne l’a fait Gossen.
20. Le point où la courbe coupe l’axe des années écoulées, correspondant au moment où l’amortissement est terminé après N années, est donné par l’équation
d’où l’on tire successivement
L.WALRAS
sép. 48
Dans le cas particulier où z — i, cette valeur prend la forme indéterminée Mais, dans ce cas, la valeur de N pour laquelle A n = 0 est donnée par l’équation A (1+£) N — «N (1 +i) N - 1 = 0 d’où l’on tire succesivement
A(1 +i$ = aN(l+î) N - 1 ,
21. Trois cas peuvent se présenter d’abord, suivant qu’on a z^> i, z — i ou z <T i.
Dans le cas où z est > i, la quantité entre crochets au 1
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1 + — (z — i). Elle est positive et > 1. Son logarithme est
réel et positif. La quantité est également positive et
> l.-Son logarithme est également réel et positif. Par conséquent, la valeur de N est toujours réelle et positive quand A et a sont eux-mêmes réels et positifs.
Dans le cas où z~i, le second membre de l’équation [22],
— (1+0) es t toujours réel et positif quand A et a sont euxmêmes réels et positifs.
Ainsi : — Dans une société où le taux d’accroissement du fermage égale ou surpasse le taux de l’intérêt net, on peut acheter des terres à un prix quelconque en faisant l’amortissement du prix d’achat au moyen du fermage.
Il semble que, dans ces deux cas, il n’y ait aucune condition à la possibilité d’acheter des terres avec des capitaux . empruntés en faisant l’amortissement des emprunts au moyen du fermage. Il y en a une cependant. La formule ne tient pas compte de la durée de l'accroissement du fermage, ou, pour mieux dire, elle suppose l’accroissement indéfini. Il est donc essentiel d’ajouter que la durée de l'accroissement du fermage doit être au moins égale au nombre d’années nécessaire pour l’amortissement.
Dans le cas où z est <C i, pour que N soit réel, il faut que l’on ait
ce qui donne la condition
sép. 50
Et, pour que N soit positif, comme dans ce cas log|ÿ
est une quantité négative, il faut que log [l — ~ (i —'*)]
soit aussi une quantité négative, c’est-à-dire qu’il faut que l’on ait
soit
ce qui a toujours lieu du moment que i est > z. Par où l’on voit que, dans le cas dont il s’agit, si N est réel, il est en même temps positif, et qu’ainsi : — Dans une société où le taux de l’intérêt net surpasse le taux d’accroissement du fermage, on ne peut acheter des terres en faisant l’amortissement du prix d’achat au moyen du fermage qu’à la condition que le taux du fermage initial soit supérieur à la différence des deux autres taux. Cette condition particulière s’ajoute ici à la condition générale, qui subsiste toujours, que la durée de l’accroissement du fermage soit au moins égale au nombre d’années nécessaire pour l’amortissement. On verra plus tard que ces conditions ne sont pas aussi naturellement remplies que le croit Gossen.
Une confirmation des formules précédentes se trouve en supposant qu’il n’y ait pas de plus-value de la rente, c’està-dire que z — 0. L’équation [19] devient alors
et l’équation [21] devient
log a — log (a — Ai)
formules ordinaires de l’amortissement d’une somme A empruntée au taux de i et pour lequel on paie une annuité de a. La condition pour que N soit réel devient alors
a >* Ai ;
et, en effet, pour pouvoir amortir le prix d’achat d’une terre au moyen du fermage, sans accroissement de ce fermage, il faut bien que le montant du fermage constant soit supérieur au montant des intérêts du capital emprunté pour l’achat, ou en d’autres termes, que le taux du fermage soit supérieur au taux de l’intérêt. La condition pour que N soit positif devient alors
ce qui a toujours lieu du moment que A et a sont des quantités positives.
Enfin, z pourrait être négatif. En ce cas les deux équations [19] et [21] deviendraient
iog [i—!<;+*)]
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et l’inspection de ces formules fait assez voir à quelle condition l’amortissement est possible. Pour que N soit réel, il faut que l’on ait
soit
soit
Et pour que N soit positif, comme dans ce cas la quantité log jj —-% est négative, il faut que la quantité log[l— “(^+ z )] soit aussi négative, c’est-à-dire qu’il faut que l’on ait
soit
ce qui a toujours lieu quand A et a sont positifs. Il s’ensuit que : — Dans une société où il y a diminution et non accroissement du fermage, on ne peut acheter des terres en faisant l’amortissement du prix d’achat au moyen du fermage qu’à la condition que le taux du fermage initial soit supérieur a la somme du taux de l’intérêt net et du taux de la diminution du fermage.
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22. Après la question de savoir si l’amortissement au moyen du fermage est possible, c’est-à-dire si la courbe de la somme restant due en fonction des années écoulées coupe l’axe horizontal, une question très importante aussi est de savoir si la somme empruntée augmente par emprunts nouveaux avant de diminuer par amortissement, c’est-à-dire si la courbe est croissante avant d’être décroissante. Pour traiter cette question de la manière la plus complète, reprenons l’équation [19]
A n =A {1+iy-a ^^ T -^i
et faisons-y successivement n ~ 0, 1, 2, 3 et 4, il viendra successivement
Ao
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=(l+4î4+i 2 +4i 3 +« 4 )—a[4+6(;+z)+4(î 2 +û+z 2 )+(t 3 +î 2 z+û 2 +z 3 )]. Posons, pour plus de simplicité, a — i + z ,
/9 ï‘ a +ïz+z 2 — ia-\-z 2 ,
y — :î 3 +ï 2 z+îz 2 +z 3 —t/?+z 5 ,
<? = ï 4 +i 3 z+i 2 z 2 + z’z 3 + z' 1 — iy +z 4 ,
il vient
A s = A(l + 3i+3?' 2 +f) — a(a+3a+jî),
Si on se reporte à la loi du développement du binôme de Newton, celle du développement de notre formule devient évidente, et il est clair que, si on pose
X — i' n + i n -' z +* n ~ 2 z 2 +... + z n = ix +z n ,
jtt = i n+1 +ï' n z+i n " _ ' 1 z 2 +...+z n + 1 r= î‘À+z n+1 ,
r = i"»+s+tn+*z+»V + 1 ..+| 5 n*a — i (U _f_ z .n+8 ,•
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A (P A[l + fi + ^.' + !^.N
- a |_— + - «+ îjj />+■■■+■ *| .
-.p±Mi±a&±a. + (»+ i «H» +a » / , + „ +> .].
- a [ü^ + i^|±g) tt + (”+3) l^fet U/,4-... +,].
23. Gela posé, formons les différences premières JA 0 zzA — A 0 , ^A 4 =A 2 —A 4 , JA s —A z —Aj, JA Z —A k — A 3 ... JA n =A n +i—A n , iA n+1 =rA n+ 2 —An+i, z/A n + 2 =A n+3 —A n + 2 , nous aurons
JA 0 — Ai — a,
J Ai — A(ï'+ï 2 ) — a(l + «),
^/A 3 — A (i’4-3^ 2 -)-3t a -(-i 4 ) — ci (1 3cc —J— 3/? —{— y),
h * L +1 “ + ~ït~ ^ -
JA„ +I = A [i + 5±1 ** + i 3 + ... + i"«]
_ a [ 1+ îi+i„ + (ü+l)AV+ ... + „],
Pour que, dès le début, les différences premières 11 e soient pas positives, il faut que l’on n’ait pas
soit
A t — A 0 = JA 0 —.Ai — ft>0,
Et, en effet, il est évident que : — Si le taux de l’intérêt net est supérieur au taux initial du fermage, la somme empruntée
pour l’achat de la terre doit augmenter par emprunts nouveaux avant de diminuer par amortissement.
Si, comme nous l’avons fait (19), on représente par une courbe continue les variations discontinues de la somme
restant due à la fin de chaque année, la condition i^-r
correspond à la double circonstance d’une courbe croissante pu d’une courbe décroissante à son point de départ A. La
condition correspond à la circonstance d’une courbe
cessant d’être croissante pour devenir décroissante à son point de départ, c’est-à-dire à la circonstance d’un point de maximum en A, comme cela a lieu dans le cas de la courbe AN (Fig. 2) du 1 er tableau de Gossen, où a =: 4000,
A— 100000, et où, par conséquent, 0.04 = i.
Si l’on veut -qu’à un moment donné, la somme due cesse de s’accroître, il faut poser généralement
JA n — 0, soit
d’où l’on tire successivement
ÏT2
fi + ••• + ^ i\ + ... i n+l
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1 + j(i + z )+^2~(^ + iz + z ") + - + (* n + - + z ")
a az (l + t) n -(l + g) n i ‘ i (1-H') n i — z
24. On reconnaît les équations [1] ot [2] de prix normal dans lesquelles la durée de la plus-value m est remplacée par le nombre d’années n après lequel il n’y a plus d’excédant du montant des intérêts à payer sur le montant du fermage à recevoir. En y réfléchissant, on se convainc en effet que : — Le prix normal d’une terre est celui qui, augmenté des intérêts capitalisés et diminué des fermages capitalisés, se trouve égal, quand finit la durée de la plus-value de la rente, au rapport du fermage au taux du revenu net, de manière à ce qu’il n’y ait ni bénéfice ni perte à faire pour celui qui aurait acheté la terre lors de l’apparition de la plus-value et la revendrait lors de la cessation de cette plus-value. Et cette considération aurait pu nous faire trouver d’une manière plus simple l’équation ci-dessus d’égalité du montant des intérêts à celui du fermage, qui est aussi celle du prix normal.
Au bout de m années, la somme due est
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tandis que, d’autre part, le fermage à recevoir s’élève alors à a (1
Pour qu’il n’y ait pas, à ce moment, accroissement de la somme due, ou pour que le prix soit prix normal, il faut que le fermage à recevoir suffise aux intérêts à payer, ou que
[ A (i+ o» - a ( 1 +i) "ri 1+z)m ] *=« u ■+*> m -
ou que, conformément à notre théorème,
i.üiî
Or, de cette équation, on tire l’équation [2] de la manière suivante :
Si l’on pose
l+ ^a + ’A^ll^ + ... + X
Xî(l+î ') n+1
alors ^A n +i devient
_ a [ 1+ ü+I a + <ü+UiV+... + ,]
|_ a [ 1+ «±i„ + fc+a» i , + ... +M ]
=q [t-t+az^tî), <»+.■-,.
+< +-J «+sS^/«+...+«]
= — az(l+z) n .
Cette quantité étant essentiellement négative, quand z est positif, il s’ensuit, comme on pouvait le prévoir, que : — Dès que la somme due a cessé d’augmenter -par emprunts nouveaux , elle commence à diminuer par amortissement.
26. Formons maintenant les différences secondes ^/ 2 A 0 = (A 2 -A 4 ) -(A,—A 0 ), ^ A., = (A 3 — A s ) — (A s — Aj) , — (A 4 — A 3 ) — (A 3 — A 2 ) ... J*A n = (A n + 2 — A n+1 )
— (A n +1 —An), z/ 2 A n +i = (AnH-3 — A n+2 ) - (A n j-2 — A n+1 ),
nous aurons
J*A 0 — AP — «K
S Ai = A (P + P) — a (a--F P ),
A^Ajçz A(î' 2 +2i 5 +i 4 ) — n(a+2/S+/),
_.[. + 2+lj, + i2+0-, +
Pour que, dès le début, les différences premières, étant d’ailleurs positives, ne soient pas croissantes, c’est-à-dire
pour que les différences secondes ne soient pas positives, il faut que l’on n’ait pas
(A„ — A 4 ) — (A* — A 0 )=^ 2 A 0 =A? — au— A i* — a (i +z) > 0, soit
Ainsi : — Si le taux de l’intérêt net est supérieur au rapport de l’accroissement initial du fermage à l’excédant initial des intérêts à payer sur le fermage à recevoir, les augmentations annuelles de la somme due sont croissantes avant d’être décroissantes.
Si, comme nous l’avons fait (19), on représente par une courbe continue les variations discontinues de la somme
restant due à la fin de chaque année, la condition i ^
correspond à la double circonstance d’une courbe convexe ou concave par rapport à l’axe horizontal à son point de
départ A. La condition i — ^ correspond à la cir¬
constance d’une courbe cessant d’être convexe pour devenir concave par rapport à l’axe horizontal à son point de départ, c’est-à-dire à la circonstance d’un point d’inflexion en A. C’est ce qui a lieu quand on pose
et qu’on en tire
comme le fait Gossen pour obtenir son prix limite (4). Ainsi la condition posée par Gossen « que l’Etat ne se trouve pas
63 SÉP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU PRIX DES TERRES BULL. 251 en perte (wenn des Staat keinen Schaden haben soit) pour la première année » ne signifie pas, comme on aurait pu le croire, « qu’il n’y ait pas d’excédant de la somme due la f année sur la somme due la l re année, » ce qui impliquerait que
comme dans le cas de son 1 er tableau et de la courbe AN, mais bien « que l’excédant ne soit pas plus grand pour la seconde année que pour la première, ou, pour mieux dire, que ces deux excédants soient égaux. » Ce prix limite de
Gossen A zz a zz -r + n est pas non plus le prix
auquel l’amortissement devient impossible et.
pour lequel la courbe ne vient plus couper l’axe horizontal. C’est le prix pour lequel les excédants cessent de croître et commencent à décroître. Si Gossen avait appliqué rigoureusement sa condition dans son 2 e tableau, il aurait dû
supposer — zz =31.25, et en faisant AzzzlOOOOO
faire a zz ^ zz 3 200. Alors il aurait eu la courbe AN" au lieu de la courbe AN' qu’il a eue en supposant a — — ^j QQ zz 3 333.33. La première courbe aurait eu son
point d’inflexion en A et son point de maximum en M", tandis que la seconde a son point d’inflexion en K' et son point de maximum en ML
Si l’on voulait qu’à un moment donné l’excédant cessât de s’accroître, il faudrait poser généralement
J*An = 0 ,
252 BULL, soit
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f a + — j-çj— ï' + ... + * n+ '-’ J
d’où l’on tirerait successivement
“ + T ? + nJ ^'Ar' + ’ >
1 + T“'+:’-Tr^- +J |
_ « . ^ , az * _ (î+Q 11 — (i+z) n ;
?(l+«-)"-zM+g)n
27. Cette équation est dans un rapport intéressant avec ]a précédente relative aux différences premières.
Supposons d’abord deux prix d’achat, l’un A tel que la I différence première soit nulle après n années, conformément I à l’équation
. et l’autre A' tel que ce soit la différence seconde qui soit i nulle après n années, conformément à l’équation
I on voit tout de suite que
formule curieuse mais qu’il n’importe pas d’approfondir ici.
Supposons à présent un seul et même prix d’achat tel que la différence première soit nulle après m années, conformément à l’équation
et que la différence seconde soit nulle après h années, conformément à l’équation
On a, dans ces conditions,
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i 2 (l-f-i)m+k — zi (1— 'î") k (l+z) m = t 2 (l+*) m + k —* 2 (l+^ m (l+z) k ,
(m—k) log^-^=log —,
log
d’où il suit que : — Le nombre d’années qui s’écoule depuis le moment où l’excédant des intérêts à payer sur les fermages à recevoir cesse de s’accroître jusqu’à celui où il devient nul ne dépend que du taux de l’intérêt net et du taux d’accroissement du fermage. Autrement dit, la distance horizontale du point d’inflexion au point de maximum des courbes est la même quel que soit le rapport du prix d’achat au fermage initial. Dans les deux courbes AN', AN", cette distance
k'm' — ON est de
Cette distance m — k du point d’inflexion au point de maximum dans les courbes AN, AN', AN" de la Fig. 2 est, comme on voit, la même que la distance m — k du point d’inflexion au point de maximum dans les courbes AM, A'M',
A!"M!" de la Fig. 1. Cette circonstance met dores et déjà en évidence l’identité des courbes d’amortissement et des courbes de variation du prix normal; mais nous laisserons cette identité de côté pour y revenir dans un instant.
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~ — az^ (1 +z) n .
Cette quantité étant essentiellement négative quand z est positif, il s’ensuit que : — Dès que Vexcédant des intérêts à payer sur les fermages à recevoir a cessé de croître, il commence à décroître.
Impossibilité de l’amortissement en cas de prix normal.
29. La discussion de la formule [19] de la somme restant due en fonction des années écoulées
nous a fait reconnaître certaines conditions de rapport entre A et a pour que l’amortissement du prix d’achat au moyen du fermage soit possible. Et, d’autre part, la discussion de la formule [1] ou [2]
A _ -4- az é (W) m -(l+z) m
a rais en évidence certaines conditions de rapport entre A et a quand le prix est prix normal. Il s’agit de savoir si ces dernières conditions permettent aux premières d’être fréquemment et facilement remplies. Or, au premier coup d’œil, on voit qu’il n’en est pas ainsi.
« Dans une société où le taux de l’intérêt net surpasse le taux d’accroissement du fermage, c’est-à-dire dans le cas de 2 positif et <C i, on ne peut acheter des terres en faisant l’amortissement du prix d’achat au moyen du fermage qu’à la condition que le taux du fermage initial soit supérieur à la différence des deux autres taux (21), » soit si l’on a
Mais, d’autre part, « En cas de plus-value perpétuelle de la rente, et quand le taux de la plus-value est inférieur au taux du revenu net, le taux du fermage qui résulte du prix normal est égal à la différence du taux du revenu net et du taux de la plus-value (11), » soit
« Dans une société où il y a diminution et non accroissement du fermage, c’est-à-dire dans le cas de 2 négatif, on ne peut acheter des terres en faisant l’amortissement du prix d’achat au moyen du fermage qu’à la condition que le taux du fermage initial soit supérieur à la somme du taux de l’intérêt net et du taux de la diminution du fermage (21), » soit si l’on a
Mais, d’autre part, « En cas de moins-value perpétuelle de la rente, le taux du fermage qui résulte du prix normal est
égal à la somme du taux du revenu net et du taux de la moins-value (11), » soit
Il y a donc contradiction entre les conditions d’amortissement du prix d’achat au moyen du fermage et les conditions de prix normal dans le cas de plus-value perpétuelle quand le taux dé la plus-value est inférieur au taux de l’intérêt et dans le cas de moins-value perpétuelle. Quant au cas de plusvalue perpétuelle quand le taux de la plus-value est supérieur au taux de l’intérêt, le prix normal étant alors infini, il ne saurait y avoir d’amortissement. Par conséquent : — Quand on paie le prix normal, il est impossible de faire l’amortissement du prix d’achat au moyen du fermage ni dans le cas de plus-value ni dans celui de moins-value perpétuelle. Restent les cas de plus-value et de moins-value temporaire ; mais il est facile de faire voir, par une démonstration générale vraiment remarquable, que, dans ces cas aussi, il est impossible de faire l’amortissement du prix d’achat au moyen du fermage quand on paie le prix normal.
30. Soit une terre dont le fermage initial a est susceptible de s’accroître de z fois son montant par an pendant m années , qui a été achetée au moyen d’une somme empruntée au taux courant de i, et qui a été payée au prix normal. La somme due, en principal et intérêts, au.bout de n années de plus-value, est, conformément à la formule [19],
A, prix normal, est donné par l’équation [2]
71 SÉP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU PRIX DES TERRES BULL. 259 Or, en portant cette valeur de A dans l’équation précédente, il vient successivement
g'(i+0 m ~ n — gQ+g) m ~ n
soit
An _ (1+Z) n t(l + Q m - n — z(l + s) m - n
On reconnaît l’équation [12] de variation du prix normal en fonction des années écoulées depuis l’apparition de la plus-value. Ainsi, pendant toute la durée de la plus-value, l’acheteur dont nous étudions la situation doit, à chaque instant, une somme ptécisément égale, en principal et intérêts, au prix normal de la terre. Pendant toute cette période, le fermage de la terre, qui est de a(l+z) n , ne suffit pas à payer les intérêts annuels de la somme
L. WALRAS
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due, qui s’élèvent à X *C 1 +0°—" — »(1+»V^
-“<!+*)'ihô+ô 3 ^ 7V77-- etcette j
somme due augmente en conséquence; mais, en raison de la plus-value restant à courir, le prix normal de la terre augmente d’une somme précisément égale (14).
Si, dans l’équation précédente, on fait n — m, il vient
Am -
fl(l+z) m
soit
Am _ (1+Z) m
Et si on avait pris la somme due, en principal et intérêts, au bout de m années de plus-value,
A m = A(l+ï) tn -- a
et qu’on eût porté dans cette équation la valeur de A, prix normal, fournie par l’équation [2]
.,. Ui+i) m —a+»y
il serait venu, par une série de transformations qu'il est inutile de reproduire,
Am = £Ü±^
Am _ (1 -j- z )? 1
Ainsi, au bout des m années de plus-value, l’acheteur doit, en principal et intérêts, une somme A m = — i— dont l’intérêt annuel est a(l-|- z ) m , et il possède une terre dont le fermage, désormais constant, est a (l+z) ra , et qui vaut
A m — a ^ ^ . Le fermage de la terre suffira alors exac-
; tement à payer les intérêts annuels de la somme due, à moins que l’acheteur, voulant liquider son opération, ne vende sa I terre pour rembourser ce qu’il doit, sans bénéfice ni perte. Dans le cas particulier où 2 = i, la somme due, en principal et intérêts, au bout de n années de plus-value, est, ' conformément à la formule [ 20 ],
An = A (1 +î) n — an (1 -H)"- 1 .
A, prix normal, est donné par l’équation [5]
. a , ma
Or, en portant cette valeur de A dans l’équation précédente, il vient successivement
An = [t + TTîl (1 +i)n ~ an (1 _H)n_1
— a + ma (1 -M )"- 1 — an (1 -M ) n-1
àz + (m — n) (1 +i) n ~ l ,
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ce qui est bien, pour ce cas particulier, l’équation [14] de variation du prix normal en fonction des années écoulées depuis l’apparition de la plus-value.
Si, dans cette équation, on fait n — m, il vient
\ Za(l+i) m
-ft-m -— 7 7
soit
Am = (l+Ô m > a i
Et si on avait pris la somme due, en principal et intérêts, au bout de m années de plus-value,
A m = A (l+0 m — ctm ( 1 1 ,
et qu’on eût porté dans cette équation la valeur de A, prix normal, fournie par l’équation [5]
il serait venu
Ce cas particulier rentre donc dans le cas général. Et, par conséquent : — Quand, on paie le prix normal, il est impossible de faire l’amortissement du prix d’achat au moyen du fermage ni dans le cas de plus-value ni dans celui de moinsvalue temporaire.
31. Et pourtant, nous avions trouvé que « Dans une société où le taux d’accroissement du fermage égale ou surpasse le taux de l’intérêt net, c’est-à-dire dans le cas de z positif et égal à i ou > i, on pouvait acheter des terres à un prix quelconque en faisant l’amortissement du prix d’achat au moyen du fermage (21).» Sans doute, mais nous avions introduit pourtant cette seule et unique restriction que toutefois « La durée de l’accroissement du fermage, soit m, devait être au moins égale au nombre d’années nécessaire pour l’amortissement, soit à N. » Or, précisément, cette condition ne saurait être remplie en cas de prix normal ; car on a, d’une part, en vertu de l’équation [21] ,
et, d’autre part, en résolvant par rapport à m l’équation [2], on a successivement
i~z i (1+ i) m i —zY i u + v J
Vl+Ï/
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4=log|+log[l-A(i_,)],
log-l+îog [l — Z )J
On a donc
logf log ~~
Or cette différence est nécessairement positive, puisque, soit
mière fraction seront toujours de signe contraire, et le numérateur et le dénominateur de la seconde fraction toujours de même signe. Ce qui revient à dire que N est toujours > m.
Dans le cas particulier où z — i, on a, d’une part, en vertu de l’équation [22]
et, d’autre part, en résolvant par rapport à m l’équation [5], on a successivement
a ma 7 ‘ i i .
Ai (1 + i) — -a (1 + i) + mai, mai — (Ai — a) (1 + i ),
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_ {Ai - a) (1 + 0 _ Ai(l+ t) _ « (1 + i)
m ~~ ai r ai ai
I On a donc
[ Or cette différence est nécessairement positive. Ce qui revient à dire que, dans ce cas encore, N est toujours >■ m.
| En comparant la différence N — m avec la différence m — k telle que nous l’avons rencontrée déjà à deux reprises (16 et 27), nous voyons que
| d’où il suit que : — Le nombre (Tannées de plus-value de la ; rente qu’il faudrait ajouter au nombre existant, en cas deplusmhê temporaire, pour que T amortissement du prix d’achat au l moyen du fermage fût possible, ne dépend que du taux de Tintérêt net et du taux diaccroissement du fermage et est, en outre, {précisément égal à celui qui s’écoule depuis le moment où l’exï cédant des intérêts ci payer sur les fermages à recevoir cesse de ; s’accroître jusqu’à celui où il devient nul.
[ 32. Il faut nous arrêter un instant sur le fait, déjà pressenti plus haut et qui vient de se manifester complètement tout à l’heure, de l’identité de la courbe.de variation du prix I normal de la terre durant la période de variation du prix de la rente et de la courbe d’amortissement du prix d’achat de la terre au moyen du fermage.
f : Pour en bien saisir tous les détails, prenons les courbes de la Fig. 2, AN, AN', AN", donnant la somme restant due à la fin de chaque année exprimée en unités numéraires suivant
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le mode adopté par Gossen, et transformons-les en les courbes de la Fig. 3, AN, A'N', A"N", donnant la même somme exprimée en capitaux pour un de fermage initial suivant le mode adopté par nous pour les courbes de variation du prix normal.
Ainsi, la courbe AN de la Fig. 2, dont l’équation est 1 04 n — 1.01 n
A n = 100000 X 1.04 n — 4000 X r^ÔT ’
deviendra la courbe AN de la Fig. 3, dont l’équation est
La courbe AN' de la Fig. 2, dont l’équation est
A n = 100 000 X 1.04 n - 3 333.33 X Q Q4 _ 0 Q1 » deviendra la courbe A'N' de la Fig. 3, dont l’équation est
A„-3o : :lor 1.04"-l.Of a — suxi .U4 0.04 — 0.01
La courbe AN" de la Fig. 2, dont l’équation est
An = 100000 X 1.04 n — 3200 X ■
deviendra la courbe A"N" de la Fig. 3, dont l’équation est
Gomme on le voit, toutes ces courbes sont formées par la différence de trois courbes AP, A'P', A"P", représentant le montant du prix de la terre augmenté des intérêts capitalisés en fonction des années écoulées, et dont les équations sont respectivement
ÿ=25xl.04 n , ?/ = 30xl.04 n , y — 31.25 X 1.04 n ,
et d’une courbe unique OP, représentant le montant des fermages capitalisés en fonction des années écoulées, et dont l’équation est
C’est ainsi, par exemple, que l’abscisse ON =47.36 du point N d’intersection de la courbe AN avec l’axe horizontal, correspondant au point P d’intersection de la courbe AP avec la courbe OP, est déterminée par l’équation
OP - OP = 25 X
| Cette première transformation opérée, pour faire appas raître aux yeux l’identité générique de ces courbes AN, | A'N', A"N" de la Fig. 3 avec les courbes AM, A'M', A"M" | de la Fig. 1, prenons ces dernières et ramenons-les purement et simplement à l’échelle des précédentes en les transportant dans la Fig. 3. Elles y deviendront les courbes a/n, a'fx ', a"fi". Si ces courbes étaient continuées pour les valeurs de la variable n inférieures à zéro et supérieures à m , valeurs que nous n’avons pas considérées jusqu’ici, elles auraient la forme des courbes AN, A'N', A"M". C’est ainsi, par exemple, que la courbe «'/a', dans l’équation de laquelle i et z ont les mêmes valeurs que dans les équations des courbes AN, A'N', A"N" T deviendrait la courbe a'fi'v', courbe coupant l’axe horizontal en un point v' fourni, conformément à la formule [21], par l’équation
57>36 _ log [1 -27.11 (0.04-0.01)] _
La transformation de formule opérée plus haut explique comment cette courbe a'fiV peut avoir l’équation suivante :
analogue à celles ci-dessus des courbes AN, A'N', A"N" et résultant de la différence des deux courbes
et
et comment ces courbes AN, A'N', A"N" peuvent avoir les. équations suivantes :
A n 1.01“ 0.01 X 1.01 11 ^ J.04°- n — 1.01 Q - n ,oij
« — 0.04 + 0.04 x 1.04 0 - nX 0.04 — 0.01
A n _ 1.01“ o.oi x 0.01“ 11.04 1,1
a “ 0.04 + 0.04 X 1.04 31 - X i: 0.04^ 1 f ll ^^M
analogues à celle de la courbe a’fx'v' (15), les trois valeurs de m : 0, 31.30 et 47.36 étant fournies respectivement, conformément à la formule [23], par les équations
Iog[l—25(0.04 — O.Ol)] . 1.01 l0B LÔ4
, 0.01 l0 «O4 ’. 1.01 l0g LÔ4
log[l-30(0.04-0.01)]
log
log 4
log [1—31.25 (0.04—0.01 )] log
OTÔf
log T
lesquelles donnent, comme nous l’avons vu (31), le nombre d’années de plus-value pour lequel un prix est prix normal.
Ainsi la courbe a'fi'v' serait courbe d’amortissement du prix d’achat dans le cas d’une terre payée à raison de 27.11 capitaux pour un de fermage initial alors que la durée de la ! plus-value de la rente serait non de 10 ans seulement mais [ de 57.36 ans au moins. Et inversement les courbes AN, A'N', A"N" seraient courbes de variation du prix normal dans le cas de terres payées à raison de 25, 30 et 31.25 capitaux pour un de fermage initial alors que la durée de la plus-value de la rente serait non de 47.36, 78.66 et 94.72 ans au moins, mais de 0, 31.30 et 47.36 ans seulement.
Les courbes de variation du prix normal de la terre durant la période de variation du prix de la rente et les courbes d’amortissement du prix d’achat de la terre au moyen du fermage devaient être ainsi identiques, vu que, pas plus pendant les m années de plus-value qu’au bout de ces m années, l’acheteur d’une terre au prix normal ne doit faire de bénéfice ni de perte, et que, par conséquent, pendant toute la durée de cette plus-value comme à la fin, la somme due en cas d’achat avec des capitaux empruntés doit se confondre avec le prix normal de la terre. Quoi qu’il en soit, cette identité des deux sortes de courbes existant, il n’y a
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pas à s’étonner si nous avons trouvé que, pour les unes et les autres, la distance du point d’inflexion K au point de maximum M était indépendante du rapport du prix d’achat A
au fermage initial — et dépendante seulement du taux de
l’intérêt net i et du taux d’accroissement du fermage z. Pour les unes et les autres aussi, cette même distance du point d’inflexion au point de maximum est égale à la distance du point de maximum M au point d’intersection avec l’axe horizontal N, en vertu de l’équation
tog-
log
Ainsi, dans les courbes AN, A'N', A"N", a'/u'v', qui se rapportent toutes à un taux de l’intérêt net de 0.04 et à un taux d’accroissement du fermage de 0.01, cette double distance, représentée par les longueurs k'm\ ON, d’une part, ON, 10/, m' N', NN", d’autre part, est toujours égale à 47.86.
Critique de la théorie de Gossen. Possibilité de l’amortissement grâce à l'élévation du taux d’accroissement du fermage.
33. Dans tous les cas, d’après ce que nous avons vu, si on paie le prix normal, il est impossible de faire l’amortissement du prix d’achat d’une terre au moyen du fermage. Et il est bien clair, en effet, qu’il en doit être ainsi puisqu’un tel amortissement constituerait un bénéfice et que le prix normal est celui qui ne permet ni bénéfice ni perte. On pouvait donc,
comme nous l’avons fait, annoncer cette conclusion a 'priori; mais il n’en était pas moins instructif de la développer.
A cet égard, Gossen cite des faits et produit des chiffres qu’il emprunte, dit-il, à la réalité. A cela nous ferons l’observation que voici. Pour qu’un fait soit acquis à la science, il faut qu’il soit à la fois réel et rationnel ; il faut que, l’observation et l’expérience constatant que ce fait existe et qu’il existe de telle ou telle façon, le raisonnement montre qu’il ne-peut pas ne pas exister et qu’il ne peut pas exister d’une autre façon dans des conditions normales. Que si le raisonnement, d’une part, l’observation et l’expérience, d’autre part, se contredisent, il faut tâcher de les mettre d’accord si l’on veut élaborer la science du fait dont il s’agit ; mais lé raisonnement n’est pas détruit par cette contradiction s’il est bon, car il est possible que ce soit le fait qui doive être ou rectifié ou expliqué par des circonstances exceptionnelles. Nous croyons qu’il en est ainsi des faits allégués par Gossen.
Son premier tableau, correspondant à la courbe AN (Fig. 2), se rapporte à une terre donnant 4 % de fermage avec une plus-value de 1 % alors ( l ue I e * aux l’intérêt net est à 4 °/ 0 *Evidemment, il y a là quelque exception à signaler, car il est clair que des gens qui, toutes choses étant parfaitement égales d’ailleurs, ne feraient nulle différence entre deux capitaux dont un capital à revenu constant et un capital à revenu égal mais croissant d’année en année seraient à mettre aux Petites-Maisons. Le second tableau, correspondant à la courbe AN', se rapporte à une terre donnant 3.33 °/ 0 de fermage avec une plus-value de 1 °/ 0 alors que le taux de l’intérêt net est à 4 %. Eh bien, ce fait ne saurait être considéré non plus comme un fait normal. Notre théorie établit d’une manière irréfragable, à ce qu’il nous semble, que la plus-value dont il s’agit ne saurait être qu’une plus-
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value temporaire dont la durée m serait fournie, en vertu de la formule [23], par l’équation
log ÔÔT +1 ° g L 1 *
Og ï.04
Et cette durée serait insuffisante pour un amortissement exigeant un nombre d’années N fourni, en vertu de la formule [21], par l’équation
log ^1 —
f LOI
D’après notre théorie, pour avoir une plus-value perpétuelle de 1 °/ 0 , telle que Gossen semble la supposer, si le taux de l’intérêt net est à 4°/oi il faut prendre une terre qui rapporte 3 333.33 de fermage initial, mais qui vaut 111 111.11, en vertu de la formule [7] et conformément à l’équation
ou bien une terre qui vaut 100000, mais qui rapporte 3 000 de fermage initial, en vertu de la même formule [7] et conformément à l’équation
O.ÔT
Adoptant cette dernière hypothèse, substituons le chiffre de 3 000 à celui de 3 333.33 dans l’équation
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A„ = 100000 x i-w-sooox ^-^|‘
qui est celle de la courbe AN'". Dans ces conditions, l’amortissement ne se fait plus. Au lieu de devoir une somme successivement croissante et décroissante, l’acheteur doit une somme qui croît constamment avec la valeur de la terre calculée d’après son revenu. Ainsi, théoriquement, ou du moins dans les données théoriques par lui posées, la combinaison de Gossen est impossible.
34. Mais Gossen, on l’a vu, invoque des considérations pratiques relatives à la possibilité pour l’Etat : 1° d’emprunter à un taux plus favorable que les particuliers, 2° de spéculer sur des plus-values de rente foncière plus éloignées, et 3° de faire des baux plus avantageux. Ces trois considérations s sont fondées, mais seulement si on compare la position de l’Etat avec celle des spéculateurs. Il est certain que des spé- ■ culateurs opérant sur la plus-value de la rente foncière au moyen de capitaux empruntés n’emprunteraient pas en général ces capitaux au taux de l’intérêt net, et ne les emprun- | teraient même qu’à ce taux grossi d’une prime de risques . supérieure à celle que paie l’Etat. Sans doute, une opération comme celle dont il est ici question se ferait au moyen de 1 capitaux empruntés sur hypothèques; mais on ne prête sur hypothèques que jusqu’à concurrence de 50 ou 60 °/ 0 de la valeur des biens-fonds. De là cette conséquence que les spél culateurs, faisant entrer dans les calculs une valeur de i plus forte que celle qu’y fait entrer l’Etat, ne peuvent pas ■; s’approcher autant que lui du prix mathématique des terres. La deuxième considération a besoin d’être expliquée. Il est
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certain encore qu’un spéculateur ne peut compter réaliser lui-même toutes les plus-values de rente foncière escomptées, même en cas de plus-value temporaire et, à bien plus forte raison, en cas de plus-value perpétuelle. Il réalise par la vente soit à un détenteur d’épargnes, soit à un autre spéculateur. Mais cette réalisation par la vente est soumise à des chances et peut être rendue difficile par des crises. L’Etat, lui, réalise lui-même, à cause de sa durée plus longue. La troisième considération est également juste à l’égard des spéculateurs; seulement, il reste ceci qu’aucune de ces considérations n’est fondée si, au lieu de comparer la position de l’Etat avec celle des spéculateurs, on la compare avec celle des détenteurs d’épargnes. Les détenteurs d’épargnes n’empruntent pas. S’ils acquièrent un capital non susceptible, de détérioration par l’usage ou de destruction par accident, comme les terres, il leur suffit de retirer de leur placement le taux de l’intérêt net, sans prime d’amortissement ni d’assurance. Les détenteurs d’épargnes réalisent les plus-values de rente foncière escomptées soit eux-mêmes, par la vente au meilleur moment, soit dans la personne de leurs descendants. Enfin, les détenteurs d’épargnes peuvent faire des baux aussi avantageux que l’Etat. Ces détenteurs d’épargnes ne craignent donc pas la concurrence de l’Etat. Or leur intervention suffit pour fixer le prix des terres. Donc, pratiquement comme théoriquement, la combinaison n’est pas possible.
35. Eh bien, ce plan, qui semble ruiné à tous les points de vue, se relève complètement si l’on fait intervenir à présent une considération qui a échappé à son auteur et qui a pourtant une importance décisive dans la question. C’est la plus-value de la rente foncière qui. occasionne la différence du prix des terres et du prix des capitaux proprement dits; c’est le taux de la plus-value qui détermine ce prix des terres; mais ce taux n’est pas constant. S’il l’était, le bénéfice de la
87 SÉP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU PRIX DES TERRES BULL. 275 plus-value aurait été réalisé une fois pour toutes par la première génération de propriétaires fonciers. Il augmente dans une société progressive, et c’est pourquoi toutes les générations de propriétaires fonciers participent au bénéfice de la plus-value. A chaque augmentation du taux de cette plusvalue, le prix des terres, en outre de l’augmentation relative à la plus-value existante, augmente en raison de l’apparition d’une plus-value nouvelle ; et c’est ce bénéfice, sur lequel les propriétaires n’ont aucun droit de propriété, parce qu’il n’a été ni prévu ni calculé et qu’ils ne l’ont pas payé en achetant les terres, qu’il faut réserver à l’Etat et qui lui permettra d’effectuer l’amortissement du prix d’achat des terres au moyen du fermage.
Il nous faut revenir ici sur la manière dont Gossen introduit le coefficient z d’augmentation de la valeur de la rente foncière. « Cette augmentation, dit-il, trouve une expression approximative dans la formule
quand a désigne la rente de la première année et a n la rente après n années, parce que les changements dans les circonstances qui agissent sur l’élévation de la rente foncière concourent eux-mêmes à produire de nouveaux changements, phénomène qui trouve son expression dans la potentiation proportionnelle au temps (weil die in den Zustànden herbeigefülirten Verànderungen, welclie auf die Hôhe der Grundrente zurückwirken, selbst wieder mit wirksam sind, neue Verânderungen zu erzeugen, was denn durch Potenziren nach Verhàltniss der Zeit seinen Ausdruck findel). » Cette manière de procéder nous paraît inattaquable. Nous dirions seulement, un peu différemment, quant à nous, que la fonction exponentielle par rapport au temps est la formule naturelle d’une variation comme celle dont il s’agit par la raison que, si cer-
taines circonstances ont augmenté une quantité a de az, il est à croire que ces mêmes circonstances augmenteront une quantité a + az de (a + az) z. Mais il ne faut pas perdre de vue que ces circonstances peuvent n’être pas les mêmes après la première augmentation qu’avant, et c’est ce que Gossen a fait. D’une façon générale, dans l’application du calcul à l’étude des faits quantitatifs, il faut s’attacher à plier toujours les formules aux faits et non les faits aux formules, et c’est à quoi Gossen a manqué. Dans l’exemple emprunté à la Prusse, c’est l’administration prussienne qui a le tort de supposer z constant et égal à 0.005309. Encore faut-il dire que ce taux de plus-value n’est pour elle qu’un minimum. Mais, dans l’exemple tiré de l’histoire de l’Angleterre, c’est Gossen lui-même qui, en vertu de son équation, a le tort de supposer que, pour les terres appartenant à des couvents supprimés par Henry VIII, z a été constant et égal à 0.012437 depuis le milieu du XVI e siècle jusqu’à la fin du XVIII e . Il est probable qu’au contraire ce taux de plus-value de la rente a varié pendant tout ce laps de temps.’ Il l’est surtout qu’il a augmenté dans le courant du XIX e siècle, vu que c’est précisément à cette époque que se sont produits les progrès de l’industrie préparés par les progrès antérieurs des sciences physiques et naturelles et que l’Angleterre, à la tête des nations les plus avancées de l’Europe, a passé du régime agricole au régime industriel et commercial. Il est probable enfin que ce taux de plus-value continuera d’augmenter du XIX e au XX e siècle, par la raison que cette grande évolution économique n’est pas à beaucoup près terminée. Même en Angleterre, l’agriculture n’est pas complètement passée du mode extensif au mode intensif; et il est à croire que cette transformation, qui suppose un emploi considérable de capital proprement dit et qui permet une extension considérable de la population, portera le taux moyen de la
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Nous disons le taux moyen ; car il faut prendre garde encore que le coefficient z varie aussi bien d’un point à l’autre que d’un moment à l’autre. Le taux de plus-value de 0.012437 est assez élevé, même comme taux moyen quant au temps, et il n’est pas douteux qu’il ne soit supérieur au taux moyen quant aux lieux ; c’est qu’apparemment ces biens ecclésiastiques dont parle Sinclair étaient des terres de bonne qualité et bien situées. M. Léonce de Lavergne, dans ses études sur l 'Economie rurale de VAngleterre, donne le chiffre de 0.01 pour le taux moyen de la plus-value des terres en Angleterre vers 1850. Ce taux est assez modéré, et il est à croire qu’il se rapporte exclusivement aux terres cultivées et non pas aux terrains bâtis sur la valeur de la rente desquels l’effet du progrès économique est surtout sensible. Quoi qu’il en soit, ce ne serait en tous cas qu’un taux moyen, , et il resterait à constater le taux spécial de plus-value de la rente des terres dans tel ou tel district de l’Angleterre. On trouverait alors des chiffres moins élevés peut-être dans certains cas; on en trouverait de bien plus élevés sans doute dans certains autres, par exemple dans le cas des terrains appartenant au marquis de Westminster sur lesquels il s’est élevé des quartiers nouveaux de Londres et de ceux appartenant au comte de Derby où l’on a construit une partie des usines du Lancashire. En la matière qui nous occupe, comme en toute matière de science appliquée, la théorie ne fournit que la formule abstraite; c’est à l’observation et à l’expérience à donner aux coefficients de cette formule des valeurs concrètes. Tout serait à faire ici, en vue de la détermination la plus précise et la plus détaillée de z suivant les années et suivant les localités, pour la statistique, officielle ou indépendante, appuyée sur l’examen des actes de location et de
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vente et du produit des droits de mutation. On s’occupera sans doute de ce travail quand on aura compris à quel point les lords Westminster et Derby s’arrondissent au détriment de la fortune publique.
Soit toujours i le taux de l’intérêt net, a le e fermage initial d’une terre susceptible d’une plus-value perpétuelle, z le taux de cette plus-value. Le prix normal de cette terre au début, quand le fermage est a, est, comme nous l’avons montré (11),
j~— i et la somme due après m années, quand le fermage
d (\ J- rAm
est a (14-z) m , est —^-—. Qu’à ce moment, le taux de la
plus-value, au lieu d’être z, devienne z', la somme due à la fin de chaque année, à partir de cette variation, est donnée, en fonction des années écoulées depuis l’origine, conformément à la formule fl 9], par l’équation
Prenons, par exemple, le cas du second tableau de Gossen rectifié. Le taux de l’intérêt net est de 0.04 , le fermage initial est de 3 000, le taux de la plus-value perpétuelle est de 0.01. Le prix normal de la terre au début, quand le fermage est de 3 000, est de 100000, et la somme due après 10 années, quand le fermage est de 3000 X 1.01 10 = 3 313.86 , est de 100000 x 1.01 10 = 110462. Qu’à ce moment le taux de la plus-value, au lieu d’être 0.01, devienne 0.02, la somme due à la fin de chaque année, à partir de cette élévation, sera donnée, en fonction des années écoulées depuis l’origine, par l’équation
A n — 110462 x 1.04 n “io — 3 313.86
91 SEP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU PRIX DES TERRES BULL. 279 Cette équation est celle de la courbe «N IV (Fig. 2) représentant un amortissement en 65 ans environ depuis l’achat. L’apparition de 1 % de plus-value a ramené la courbe aN'" en aN IV . On voit par cet exemple comment le problème se pose exactement dans la réalité. Il ne s’agirait pas, pour l’Etat, d’acheter des terres en s’attachant à payer un prix inférieur au prix normal résultant de la plus-value ou de la moins-value existante de ces terres, et en comptant sur la différence pour effectuer l’amortissement du prix d’achat au moyen du fermage, ce qui serait une spéculation ordinaire et médiocre, faite pour des particuliers. Il s’agirait, pour lui, d’acheter toutes ces terres au prix normal, en comptant pour effectuer l’amortissement du prix d’achat au moyen du fermage sur l’augmentation de la plus-value, sur la diminution de la moins-value et sur la transformation de la moins-value en plus-value, et en s’attachant à produire lui-même ces changements par l’habileté de ses mesures et la sagesse de sa conduite. Voilà ce qui serait une belle et grande opération vraiment digne de l’Etat.
36. Il serait donc, en principe, possible à l’Etat de racheter toutes les terres sans bourse délier. C’est une vérité que Gossen n’a pas établie sur une démonstration parfaitement rigoureuse, mais qu’il a pourtant pressentie et discernée avec une sagacité extraordinaire. Comme conception théorique, son plan, une fois rectifié et complété, est de beaucoup supérieur à celui de Mill. Il accorde plus aux propriétaires, puisqu’il reconnaît leur droit à toute la plus-value actuelle, en faisant seulement réserve des plus-values futures; et il accorde plus à l’Etat, puisqu’il le remet en possession de la totalité du sol. Dans cette combinaison grandiose, l’Etat reprendrait les terres aux propriétaires au prix courant ; il les paierait en obligations de sa dette au taux courant; il les affermerait soit à des entrepreneurs pour y exercer l’agri-
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culture, l’industrie ou le commerce, soit à des consommateurs pour y construire ou y entretenir des maisons d’habitation, des châteaux, des jardins ou des parcs, sans autre condition, pour les uns et pour les autres, que de payer le fermage le plus élevé. Théoriquement, on peut soutenir que les terres seraient, après l’opération, en-tre les mêmes mains qu’auparavant. Pour les terres détenues par des entrepreneurs ou des consommateurs non antérieurement propriétaires, ces entrepreneurs ou ces consommateurs paieraient le fermage à l’Etat au lieu de le payer aux propriétaires, et les propriétaires toucheraient les intérêts de leurs obligations au lieu de toucher le fermage de leurs terres. Et, pour les terres détenues par des entrepreneurs ou des consommateurs antérieurement propriétaires, ces entrepreneurs ou ces consommateurs paieraient d’une main à l’Etat le fermage des terres et recevraient de l’autre main de l’Etat l’intérêt des obligations. Pratiquement, il est à croire qu’il se ferait de grands changements dans l’emploi des terres; mais ces changements seraient lents, et, comme ils seraient déterminés par la condition de la plus grande valeur possible de la rente, ils le seraient par la condition de la plus grande utilité possible de la terre. Pendant un certain nombre d’années, le montant total des fermages des terres ne suffirait pas à payer le montant total des intérêts des obligations. La dette de l’Etat s’accroîtrait tous les ans de la différence, sans toutefois jamais excéder la valeur normale des terres. A un certain moment, grâce à l’augmentation du taux de la plus-value, à la diminution du taux de la moins-value, ou à la transformation de la moins-value en plus-value, changements qu’il dépendrait de l’Etat lui-même, nous le répétons, de provoquer ou de hâter par un système de législation et d’administration tendant tout entier au progrès économique, c’est-à-dire à l’augmentation du capital et de la population, le montant
93 SÉP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU PRIX DES TERRES BULL. 281 des fermages suffirait à payer le montant des intérêts, et la dette cesserait de s’accroître. Enfin, le montant des fermages arrivant à dépasser le montant des intérêts, l’amortissement commencerait et, comme on le voit par la forme des courbes, s’effectuerait dès lors avec rapidité. Quand il serait terminé, le montant des fermages des terres serait disponible pour les dépenses publiques et l’on supprimerait tous les impôts. L’intérêt social et la justice sociale seraient absolument satisfaits, l’idéal social serait réalisé. Tel est ce plan dont la critique la plus approfondie et la plus minutieuse ne fait que mettre en relief la solidité et la grandeur et qui, publié en 1854, n’a pas trouvé, pendant trente-cinq ans, un lecteur ni v-o*'. parmi les socialistes ni parmi les économistes.
Gossen a indiqué des moyens et dressé des formules et des tableaux en vue de faire participer les générations présentes au bienfait de cette opération. Nous ne le suivrons pas dans cette voie qui d’ailleurs reste ouverte. L’histoire nous apprend que les changements essentiels et radicaux dans l’organisation des sociétés ne s’effectuent presque jamais régulièrement et pacifiquement. Pour amener la suppression de l’esclavage, il a fallu l’effondrement de la société antique qui le pratiquait et son remplacement par la société féodale. Le servage n’a disparu, et la société féodale n’a fait place à la société moderne, qu’à la faveur d’une révolution violente. Il semble de plus en plus qu’il en doive être de même pour la transformation de la propriété foncière individuelle en propriété collective : car, bien loin qu’on songe nulle part à faire rentrer l’Etat en possession de la totalité de la terre, on le dépouille partout de plus en plus de la jouissance de cette portion de la rente qui lui avait été réservée par l’impôt foncier. Dans le canton de Vaud, où l’impôt foncier avait été établi, au commencement du siècle, sur le pied d’une quotité proportionnelle, on s’est bien gardé de constater l’augmen-
tation de la valeur de la terre, pour n’avoir pas à remettre à l’Etat une fraction plus considérable de la rente. En France, où l’impôt foncier a été institué par la Révolution sur le pied d’une quotité fixe, on a fait mieux : on a si bien dégrevé au profit des propriétaires fonciers que la part de l’Etat, fixée à 240 millions à une époque où la valeur totale annuelle de la rente était estimée à 1 200 millions, se trouve réduite, aujourd’hui que cette valeur totale atteint environ 4 milliards, à moins de 180 millions. Evidemment, notre démocratie parlementaire manque de cette notion de l’Etat, que certains gouvernements aristocratiques ou monarchiques de l’antiquité et du Moyen-Age ont possédée à un si haut degré. Elle incline à prendre pour l’intérêt public, qui est l’intérêt de la totalité des individus, des coalitions d’intérêts particuliers assez nombreux et assez forts pour constituer une majorité électorale. Ce serait d’ailleurs une grande illusion que de compter sur elle pour faire les études préparatoires, pour établir le plan d’ensemble, pour effectuer la subordination des détails au but qu’exigerait une opération financière aussi colossale que celle que nous venons d’esquisser.
Et pourtant, il ne faut pas tomber dans un pessimisme excessif. Les égarements que nous venons de signaler sont moins imputables à la démocratie elle-même qu’à l’économie politique qui devrait être son guide et qui se fait sa complice dans l’abandon du patrimoine de tous aux convoitises de quelques-uns. Les idées venant à s’éclaircir et à se rectifier, les faits pourraient changer du tout au tout. Une opération comme celle dont il s’agit ne serait pas, après tout, dans l’ordre social, plus difficile et plus compliquée que ne l’ont été, dans l’ordre industriel, le percement du tunnel du Mont-Cenis ou l’ouverture du canal de l’isthme de Suez. Ce qui a rendu ces dernières entreprises possibles, c’est l’avancement des sciences physiques et naturelles, pures
95 SEP. THÉORIE MATHÉMATIQUE DU PRIX DES TERRES BULL. 283 et appliquées; et ce qui rend la première impossible, c’est le fait que les sciences morales et politiques, pures et appliquées, ne sont guère autre chose, à l’heure qu’il est, qu’un bavardage. En réalité, les sciences morales et politiques en sont aujourd’hui au point où en étaient les sciences physiques et naturelles il y a trois cents ans. Le fait cardinal de la science sociale, le fait qui ressort de toute l’économie politique pure et qui commande toute l’économie sociale, c’est le fait de la plus-value, et de la plus-value croissante, de la rente foncière dans une société progressive. Ce fait une fois constaté par la théorie de la richesse sociale, la théorie de la propriété n’a plus qu’à subir l’écrasante évidence du rapport qui existe entre la valeur de la rente foncière et les exigences des services publics, par conséquent du droit de la communauté ou de l’Etat sur la terre et sur les fermages. Eh bien, ce fait est méconnu par l’économie politique contemporaine comme le fait du mouvement de la terre était méconnu par l’astronomie du XVI e siècle. De même qu’au temps de Galilée, les conséquences du fait du mouvement de la terre dérangeaient dans leurs croyances religieuses un certain nombre d’individus en possession du pouvoir, de même aujourd’hui les conséquences du fait de la valeur de la rente contrarient dans leurs opinions politiques certaines personnes influentes qui savent parfaitement s opposer à son énonciation et favoriser celle du fait contraire. Gossen nous apprend, dans la préface de son livre, que la divulgation de ses idées lui a fait perdre sa position, et mon père, qui avait besoin de la sienne pour élever sa famille, a toujours dû garder inédits les deux derniers chapitres de sa Théorie de la richesse sociale dans lesquels sa théorie de la propriété est exposée. Au contraire, on arrive à tout en se persuadant à soi-même et en tâchant de persuader aux autres que des terrains qui se vendent 1000, 1 500, 2000 francs le
mètre carré n’ont pas de valeur. On peut, à la rigueur, espérer que la vérité triomphera en économie politique comme elle a triomphé en astronomie, et que la science sociale, dans un siècle ou deux, aura passé des mains des socialistes, qui ne sauraient avoir à son égard qu’un rôle exclusivement critique et négatif, et des mains de ces savants officiels qui sont chargés de ne pas la faire et qui s’acquittent de ce soin avec une conscience admirable, aux mains d’hommes de science dignes de ce nom, en possession d’une instruction première et d’une instruction spéciale suffisantes et jouissant de toute l’indépendance et de toute la liberté néces- Vf saires. Peut-être, en conséquence, le progrès social se fera-t-il, dans un avenir plus ou moins rapproché, d’une façon régulière et pacifique et non plus brutale et désordonnée, tout comme, de nos jours, le progrès industriel se fait déjà d’une façon rationnelle et non plus empirique. J Peut-être l’abolition du prolétariat, par la suppression des f impôts qui pèsent sur le salaire du travail, s’effectuera- |j t-elle autrement que ne se sont effectuées l’abolition de l’esclavage et celle du servage. Peut-être, en un mot, la révolution sociale pourra-t-elle se ramener aux proportions j| de l’opération de trésorerie ci-dessus.décrite. Il faut le désirer, j et, qu’on l’espère ou non, il faut agir comme si cela pouvait et devait avoir lieu. C’est pourquoi la science, après avoir formulé l’idéal de la justice et de l’intérêt, doit indiquer en outre des voies et moyens pour sa réalisation. Cela fait, sa tâchj est remplie, sa responsabilité dégagée; et le reste est affaire à la politique.
math, du Prix des Terres.
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NOTE SUR LE 15 1/2 LÉGAL
J’ai reçu la dernière brochure de M. Henri Cernuschi : Silver vindicated (. L’argent réhabilite ), reproduite dans le Journal des Économistes de ce mois sous ce titre : Remèdes à la crise de l'argent. Le bimétallisme et le 15 1/2 universel-, je l’ai lue avec attention, comme les précédentes que l’auteur m’a fait l’honneur de m’envoyer, et je suis de plus en plus frappé de voir combien, faute d’appliquer à l’étude de faits essentiellement quantitatifs la seule méthode qui convienne, on laisse obscurs et incertains, dans ces questions, des points fondamentaux qu’il serait possible d’éclaircir avec une rigueur mathématique:
Dans la 30 e leçon de mes Eléments d'économie politique pure, intitulée : Problème de la valeur de la monnaie , j’ai montré que, si on emploie une seule marchandise (A) comme monnaie, il y atout justement (pour déterminer les 3 inconnues qui sont :
1° La quantité de (A) demeurée marchandise;
2° La quantité de (A) devenue monnaie;
3° Le prix commun de (A) marchandise et de (A) monnaie en une autre marchandise quelconque), 3 équations exprimant :
1° Que la somme des quantités de (A) marchandise et de (A) monnaie est égale à la quantité totale de (A) ;
2° Comment le prix de (A) marchandise résulte de la quantité de (A) marchandise ;
3° Comment le prix de (A) monnaie résulte de la quantité de (A) monnaie.
Je ferais voir aussi bien, et tout homme un tant soit peu économiste et mathématicien reconnaîtra par lui-même en procédant comme je l’ai fait, que, si on emploie concurremment deux marchandises (A) et (O) comme monnaie, il n’y aura plus (pour déterminer les 6 inconnues qui seront :
1° La quantité de (A) marchandise;
2° La quantité de (A) monnaie;
3° La quantité de (O) marchandise;
4° La quantité de (0) monnaie ;
5° Le prix de (A) marchandise et monnaie;
6° Le prix de (0) marchandise et monnaie), que 5 équations exprimant :
1 Extrait du Journal des Economistes , n° de décembre 1876.
1° Que la somme des quantités de (A) marchandise et de (A) monnaie est égale à la quantité totale de (A);
2° Que la somme des quantités de (O) marchandise et de (0) monnaie est égale à la quantité totale de (0) ;
3° Gomment le prix de (A) marchandise résulte de la quantité de (A) marchandise ;
4° Gomment le prix de (0) marchandise résulte de la quantité de (0) marchandise;
5° Gomment les prix de (A) monnaie et de (0) monnaie résultent ensemble des quantités de (A) monnaie et de (0) monnaie.
Si on employait concurremment 3 marchandises comme monnaie, il n’y aurait que 7 équations pour déterminer 9 inconnues.
Si on employait 4 marchandises, il n’y aurait que 9 équations pour déterminer 12 inconnues... Et ainsi de suite.
Ainsi, dans le cas de l’étalon unique, le problème est complètement déterminé et se résout de lui-même, sur le marché, par le mécanisme de la libre concurrence. Le législateur n’a rien à faire qu’à désigner la marchandise monnaie (A), qu’à laisser transformer de la monnaie en marchandise quand la valeur de (A) marchandise est supérieure à la valeur de (A) monnaie, et qu’à transformer lui-même, comme on vient l’en prier, de la marchandise en monnaie dès que la valeur de (A) monnaie est supérieure à la valeur . de (A) marchandise.
Au contraire, dans le cas du double étalon, le problème est incomplètement déterminé, et le législateur peut intervenir pour déterminer arbitrairement une des 6 inconnues, ou pour introduire d’une manière ou d’une autre une sixième équation. Par exemple, il peut déterminer arbitrairement la quantité de (A) monnaie, ou la quantité de (0) monnaie, ou le rapport de la première quantité à la seconde. Ou bien, il peut déterminer arbitrairement le prix de (A) monnaie, ou le prix de (0)monnaie, ouïe rapport du premier prix au second. S’il fait porter la détermination arbitraire sur la quantité, la valeur se déterminera d’elle-même sur le marché. S’il la fait porter sur la valeur, ce sera la quantité qui se déterminera d’elle-même par le mécanisme delà libre concurrence.
Supposons qu’on ait pris le dernier parti en fixant légalement à 15 1/2, comme le demande M. Cernuschi, le rapport de la valeur de la monnaie d’or à la valeur de la monnaie d’argent, voici comment les quantités respectives d’or et d’argent monnayé ou non monnayé s’établiront en conséquence. Lorsque le chiffre de 15 1/2 sera supérieur au rapport de la valeur de l’or marchandise à la valeur de l’argent marchandise, non-seulement tout l’or extrait des mines sera monnayé, mais, de plus, une partie de l’or marchandise sera
transformée en or monnaie, tandis qu’en même temps, nonseulement tout l’argent extrait des mines sera employé en bijoux et ustensiles, mais qu’en outre, une partie de l’argent monnaie sera transformée en argent marchandise. Ainsi, la quantité de la monnaie d'or augmentera-, celle de la monnaie d'argent diminuera. La quantité de la marchandise or diminuera ; celle de la marchandise argent augmentera ; et cela, jusqu’à ce que le rapport de la valeur de l’or marchandise à la valeur de l’argent marchandise soit remonté à 15/12. Lorsque le chiffre de 15/12 sera inférieur au rapport de la valeur de l’or marchandise à la valeur de l’argent marchandise, les phénomènes inverses auront lieu. La quantité de la monnaie d'or diminuera-, celle de la monnaie d'argent augmentera. La quantité de la marchandise or augmentera ; celle de la marchandise argent diminuera ; et cela, j usqu’à ce que le rapport de la valeur e l’or marchandise à la valeur de l’argent marchandise soit redes-
'^ces^xplications il résulte que les adversaires deM. Cernuschi se trompent s’ils affirment d’une manière absolue que «promettre l’irrévocabilité du 15 1/2, c’est promettre l’impossible. » Cette irrevocabilité est possible dans certaines limites, sans atteinte à la libre concurrence. Mais il en résul te aussi que M. Cernuschi lui même est jusqu’à un certain point dans l’erreur s’il se figure que le rapport de 15 1/2, étant tixé comme rapport legal de la valeur de l’or monnaie à la valeur de l’argent monnaie, le serai t par cela seul, immédiatement et à toujours, comme rapport naturel de la valeur de l’or marchandise à la valeur de l’argent marchandise, ainsi qu’on pourrait l’inférer notamment des deux dermeres pages de sa brochure L Une marchandise seule peut etre monnaie ; pour devenir monnaie, elle n’en demeure pas moins marchandise et n’en a pas moins, comme telle, un prix déterminé par o le» de l’offre et de la demande. Ce prix peut être, exceptionnellement et ■ momentanément, tantôt supérieur, tantôt inférieur au prix deUa. monnaie ; et, en conséquence, il peut y avoir avantage pour‘le mneur à porter son métal tantôt au marche, tantôt à la Monnaie, pour le changeur tantôt à fondre des écus, tantôt àfaire monnayer des lingots. C’est ce qui se voit tous les jours dans le sys e^ l’étalon unique et dans le système du double étalon. Sans flou, dans ce dernier cas, le rapport de 15 1/2, impose au métal monnaie par le législateur, s’impose au métal marchandise par le mécanisme de la libre concurrence, mai s non pas immédiatement ni à
* Voyez Silver vindicated, p. 32 ou le Journal des Economistes de novembre 1876, p. 269.
toujours. Supérieur à 15 1/2, le rapport de la valeur de Tôt 1 marchandise à la valeur de l’argent marchandise n’est abaissé que par démonétisation d'or, et tant qu'il y a de l'or à démonétiser ; après quoi, il se maintiendrait à 16, 17, 18... Inférieur à 15 1/2, le même rapport n’est élevé que par démonétisation d'argent et tant quil y u de l'argent à démonétiser ; après quoi, il se main tiendrait à 15,14, 13... M. Cernuschi nous affirme, à tort ou à raison, que la baisse actuelle de la valeur de l’argent est due à l’action de la loi, et non à celle de la nature ; mais il île peut songer sérieusement à nous garantir que cette dernière action ne s’exercera jamais. Il est donc essentiel qu’on sache bien ceci : c’est que, dans le système bimétallique, il peut survenir telle augmentation dans la quantité de l’argent qui entraînerait la démonétisation de la totalité de l’or et nous obligerait à faire nos gros payements avec des sommes très lourdes* ou telle augmentation dans la quantité de l’or qui entraînerait la démonétisation de la totalité de l’argent et nous obligerait à faire nospetits payements avec des pièces extrêmement minimes; c’esbàdire que le système du double étalon sur la base du 15 1/2 légal, soit local, soit universel, n’est toujours, en définitive, que le système de l’étalon alternatif dans lequel le métal déprécié chassé plus ou moins le métal non déprécié de la circulation.
Peut-être n’est-ce là qu’un inconvénient tout théorique et fort éloigné. Et peut-être le système de M. Cernuschi aurait-il des avantages pratiques immédiats. C’est ce que je n’examinerai point ici. Je n’ai voulu, pour le moment, que bien préciser une question de principe et faire sentir par un exemple qui m’a paru saisissant à quelles confusions on restera livré en matière d’économie politique appliquée tant qu’on n’aura pas accepté la nécessité, un peu pénible, mais absolument inévitable, d’élaborer scientifiquement l’économie politique pure.
THÉORIE MATHÉMATIQUE DU BIMETALLISME
Dans une Note sur le 15 1/2 légal, publiée parle Journal des Economistes dans son numéro de décembre 1876, j’ai indiqué comment on pourrait, si on le voulait, établir mathématiquement que, en fixant un rapport entre la valeur de l’or monnaie et la valeur de
1 Extrait du Journal des Economistes, n° de mai 1881.
l'argent monnaie, l’Etat fixait par cela même indirectement le même rapport entre la valeur de l’or marchandise et la valeur de l’argent marchandise; mais que cette concordance, s’établissant et se maintenant soit par monnayage d’argent avec démonétisation d’or tant qu’il y avait de l’or à démonétiser, en Cas d’excédent du premier rapport sur le second, soit par monnayage d’or avec démonétisation d’argent tant qu’il y avait de l’argent à démonétiser, en cas d’excédent du second rapport sur le premier, n’était assurée que dans certaines limites; et qu’en outre le résultat de la fixa* tion du rapport de valeur entre les deux métaux monétaires pouvait être, suivant les cas, de n’en laisser qu’un seul dans la circulation.
Je fondais toute cette théorie sur le fait que « une marchandise seule peut être monnaie, » que « pour devenir monnaie, elle n’en demeure pas moins marchandise, et n’en a pas moins, comme telle, un prix déterminé par la loi de l’offre et de la demande, » et qu’enfin « ce prix peut être exceptionnellement et momentanément tantôt supérieur, tantôt inférieur au prix de la monnaie. »
M. Cernuschi, dans sa réponse, m’ayant nettement contesté ce point de départ, je crois devoir, dans les circonstances actuelles, le maintenir absolument et en démontrer rigoureusement les consé-* quences. Je n’aurai pour cela qu’à résoudre le problème posé par moi dans ma note de 1876. Je le résoudrai, comme je l’ai posé, en me plaçant successivement dans l’hypothèse de l’étalon unique et dans l’hypothèse des deux étalons solidaires.
Soient (fig. 1 et 2) deux axes rectangulaires : un axe des prix Op horizontal, et un axe des quantités Oç vertical. Et soit (A) une marchandise servant de monnaie, qui existe en quantité totale Q a , et dont une quantité Q' a est demeurée sous forme de marchandise pendant qu’une quantité Q" a a été mise sous forme de monnaie.
J’ai expliqué dans mes Eléments d'économie politique pure (30 e leçon) que la courbe de prix de (A) monnaie en une autre marchandise (B), en fonction de la quantité, était, si on néglige un terme négligeable, une hyperbole équilatère rapportée à ses asymptotes (fig. 1) dont l’équation est
c’est-à-dire une courbe telle que le produit de ses ordonnées, représentant les quantités de (A) monnaie, par ses abscisses, représentant les prix de (A) monnaie en (B), était constant et égal à ^importance H de la circulation à desservir exprimée en (B). Il n’y a là rien de nouveau, et c’est une chose admise par les économistes
les plus autorisés que le prix de la monnaie est égal au rapport de l’importance de la circulation à desservir à la quantité de cette monnaie et réciproquement.
J’ai également expliqué dans mes Eléments (26® et 59® leçons) que la courbe de prix de (A) marchandise en (B), en fonction de la quantité, était une courbe A q A p (fig. 2) dont l’équation est q = Fa (p),
c’est-à-dire une courbe telle que, la quantité de (A) allant toujours en diminuant depuis une quantité représentée par la longueur OAq, et qui est celle nécessaire pour la satisfaction de tous les besoins à discrétion, jusqu’à zéro, le prix de (A) va toujours en augmentant depuis zéro jusqu’à un prix, infini ou non, représenté, parla longueur OA p . Cette courbe n’est pas plus nouvelle que la précédente, et M. Cournot, qui l’a posée le premier, s’en est utilement servi dans ses Recherches sur les 'principes mathématiques delà théorie des richesses.
Gela posé, j’ai démontré dans la 30 e leçon de mes Eléments , et il est bien facile de comprendre, que la courbe de prix en (B) de (A) considérée à la fois comme marchandise et comme monnaie, en fonction de la quantité, est une courbe passant par le pointG (fig. 2), dont l’équation est
et qui s’obtient graphiquement en superposant, pour toutes les abscisses, les ordonnées de la courbe h"H.h' aux ordonnées de la courbe A q A p . En effet, cette construction effectuée, soit OA une longueur représentant la quantité totale de (A), Q a ; si on mène l’horizontale AG jusqu’à la rencontre de la courbe supérieure, et que, du point G, on abaisse la perpendiculaire GP, on aura, dans l’abscisse OP, la représentation du prix P a de (A) marchandise et monnaie correspondant à la quantité Q a . Et de plus, on aura, dans les longueurs O a = PF et aA = FG, la représentation des quantités respectives ,Q' a et Q" a de (A) marchandise et de (A) monnaie alors qu’il ne se fait aucune transformation de (A) marchandise en (A) monnaie ni de (A) monnaie en (A) marchandise.
Si, au lieu de partager la quantité Q a en Q' a et en Q a ", comme il a été fait ci-dessus, on l’avait partagée au hasard en deux quantités représentées l’une par Oa' > Oa et l’autre para'A = Oa' (fig. l)<Oa, le prix de (A) marchandise aurait été représenté par Op' < OP, et le prix de (A) monnaie par 0^' > OP, et l’on transformerait de la marchandise en monnaie, ce qui diminuerait Oa', augmenterait Oa',et, par conséquent, augmenterait Op' et diminuerait Ott'. Et si on avait partagé au hasard la quantité Q a en deux quantités repré-
sentées l’une par Oa"<Oa et l’autre par a "A == Oa"> Oa, le prix de (A) marchandise aurait été représenté par O p" > OP, et le prix de (A) monnaie par 0^" < OP, et l’on transformerait de la monnaie en marchandise, ce qui augmenterait Oa", diminuerait Oa", et, par conséquent, diminuerait Op" et augmenterait Ott". Nptre construction fournit donc exactement la solution du problème de la détermination : l°du prix de la marchandise monnaie (A), 2° de la quantité de (A) marchandise, et 3° de la quantité de (A) monnaie, telle qu’elle se fait, dans la réalité, par des tâtonnements que représentent très bien les figures 1 et 2.
Ainsi : — Dans le cas d'un étalon unique , le prix commun et identique en une autre marchandise quelconque de la marchandise monnaie comme marchandise et comme monnaie s'établit par monnayage ou par démonétisation selon que le prix de la monnaie est supérieur au prix de la marchandise ou réciproquement.
Les deux courbes h"Wi! , A q A p , et la longueur OA, étant ainsi les éléments de l’établissement du prix de la marchandise monnaie et de la détermination des quantités respectives de marchandise et de monnaie, sont aussi, par cela même, les éléments de variation de ce prix et de ces quantités. Il suffirait donc d’examiner successivement les effets des déplacements des courbes h"Rk', A q A p , et les effets des changements de la longueur OA pour se rendre compte de tous les phénomènes de variation du prix de la marchandise monnaie et des quantités respectives de marchandise et de monnaie. Par exemple, la courbe h"Rh' s’éloigne ou se rapproche de l’origine 0 suivant l’augmentation ou la diminution de l’importance de la circulation à desservir ; la courbe A q A p s’éloigne ou se rapproche de l’origine 0 suivant l’augmentation ou la diminution de l’utilité de (A) comme marchandise. Or, suivant que ces deux courbes s’éloignent ou se rapprochent de l’origine, le prix de (A) augmente ou diminue. Donc ce prix augmente ou diminue avec l’augmentation ou la diminution de l’importance de la circulation à desservir et de l’utilité de la marchandise. Quant à la longueur OA, elle augmente ou diminue avec l’augmentation ou la diminution de la quantité de (A). Or, suivant que cette longueur augmente ou diminue, le prix de (A) diminue ou augmente. Donc ce prix diminue ou augmente avec l’augmentation ou la diminution de la quantité de la marchandise.
La construction géométrique ci-dessus correspond à la résolution algéhrique des trois équations
en vue de la détermination des trois inconnues P a , Q'a et Q" a .
Ainsi, comme je le disais dans ma Note $ur le 15 1/2 légal , il y a bien, dans ce cas, 3 équations, pour déterminer 3 inconnues.
Soient, à présent, (A) et (0) deux marchandises employées concurremment comme monnaie ; soient Q a et Q 0 leurs quantités totales respectives, Q' a et Q' 0 les quantités demeurées sous forme de marchandise, Q" a et Q" 0 les quantités mises sous forme de monnaie. Soient P a et P 0 leurs prix en une troisième marchandise quelconque (B). On a, comme je le disais dans la même note, pour déterminer ces 6 inconnues, les 5 équations :
Q"aPa + Q"oPo=H [1]
exprimant que la quantité de monnaie (A) et la quantité de monnaie (0) desservent ensemble la circulation ;
Q'a=Fa(Pa) [2] Q' 0 = Fo(Po) [3]
exprimant comment les prix de (A) marchandise et de (0) marchandise résultent des quantités de (A) marchandise et de (0) marchandise;
Qa=Q'a+Q"a [4] Qo=Q'o + Q"o [5]
exprimant que les quantités totales de (A) et de (0) sont égales aux sommes des quantités de (A) marchandise et de (A) monnaie et des quantités de (0) marchandise et de (0) monnaie.
Et l’on peut, si l’on veut, pour achever de déterminer le problème, poser l’équation
Po = «P a [6]
fixant un rapport de valeur entre P a et P 0 . C’est ce qui a lieu quand l’Etat déclare que 1 de (0) et w de (A) équivaudront l’un h l’autre dans les payements.
Portant la valeur de P 0 , tirée de l’équation [6], dans les équations [1] et [3], puis les valeurs de Q' a et Q' 0 , tirées des équations [2] et [3] modifiée, dans les équations [4] et [5], il vient
Qa = F a (Pa) + Q" a Q 0 = F 0 ( w P a ) + Q"o ,
soit
Portant ces valeurs de Q" a et Q" 0 dans réquation [1] modifiée, il vient
[Qa - Fa (Pa) ] P a + [Q 0 -|F 0 («P a )] “Pa=H, soit
Q.+ «Qo = F. (P.) -f Jt + „F„ («P.),
équation d’où 1 on peut tirer P a , et susceptible d’une résolution géométrique très simple.
Soient (fig. 3, 4 et 5) deux axes rectangulaires : un axe des prix Op horizontal, et un axe des quantités Og vertical.
Soit la courbe passant aü point H (fig. 3) l’hyberbole équilatère rapportée à ses asymptotes dont l’équation est
soit A q Ap (fig. 4) la courbe de prix de (A) marchandise en (B), en fonction de la quantité, dont l’équation est 0 — Fa (p);
et soit OqOp (fig. 5) la courbe de prix de (0) marchandise en (B), en fonction de la quantité, dont l’équation est ' q = F 0 (p)«
Je fais subir à cette dernière la transformation suivante. Je porte, à partir de l’origine Q, sur l’axe horizontal, des abscisses 1.5, 2,
2.5,3. . . égales au - des abscisses 15, 20, 25, 30 ... (w dans la
figure est égal à 10). Et, sur des parallèles à l’axe vertical menées par les extrémités des premières abscisses, je porte, à par tir de l’axe horizontal, des ordonnées 0' q , s', s", s'".. . égales à w fois les or-* données r, r 1 , r", r '".. . J’obtiens ainsi la courbe O'qO'p dont l’équation est
q = <oFo('*p).
Cette transformation s’expliquera tout de suite si l’on considère que, dans lè système du rapport fixe des Valeurs entre (A) et (O)* 1 de (O) peut être remplacé par w de (A) à un prix « fois moindre, La courbe 0' q 0' p est donc en quelque sorte la courbe de prix de (0) sous forme de (A).
Ces préliminaires terminés, la résolution géométrique deTêquation
se fait ainsi. Je superpose graphiquement, pour toutes les abscisses, les ordonnées de la courbe passant au point H (fig. 3) aux ordonnées de la courbe Aq A P |(fig.4); et j’obtiens ainsi la courbe t*'K m" dont l’équation est
Je superpose ensuite graphiquement, pour toutes les abscisses, les ordonnées de la courbe 0' q 0' P (fig. 5) aux ordonnées de la courbe n'K m" (fig. 4), et j’obtiens ainsi la courbe v'Xn" dont l’équation est
q = Fa (p)+y+ wF ° M-
Alors, soit OA une longueur représentant la quantité totale de (A), Q a , et AB une longueur représentant « fois la quantité totale de (0), w Q 0 ; si on mène l’horizontale BN jusqu’à la rencontre de la courbe supérieure, et que, du point N, on abaisse la perpendiculaire NP, on aura, dans l’abscisse OP, la représentation du prix P a de (A) marchandise et monnaie correspondant à la quantité Q a . Et, de plus, on aura,,dans les longueurs PI et IM, la représentation des quantités respectives Q' a et ,Q" a de (A) marchandise et de (A) monnaie, alors qu’il ne se fait aucune transformation de (A) marchandise en (A) monnaie, ni de (A) monnaie en (A) marchandise. En outre, on aura, dans l’abscisse 50 (fig. 5) = toOP (fig. 4), la représentation du prix P 0 de (0) marchandise et monnaie correspondant à la quantité Q 0 . Et, de plus, on aura, dans les longueurs NK et KM, la représentation des quantités respectives <oQ' 0 et «Q" 0 de (0) marchandise et de (0) monnaie, alors qu’il ne se fait non plus aucune transformation de (0) marchandise en (0) monnaie, ni de (0) monnaie en (0) marchandise. (5n démontrerait, exactement comme dans le cas de l’étalon unique, que si, au lieu de partager les quantités Q a et Q 0 en Q' a et Q" a et en Q' 0 et Q" 0 , comme il a été fait ci-dessus, on les avait partagées au hasard en des quantités différentes, il y aurait eu, selon les cas, transformation de (A) marchandise en (A) monnaie ou de (A) monnaie en (A) marchandise, et transformation de (0) marchandise en (0) monnaie ou de (0) monnaie en (0) marchandise. Il suffirait, pour cela, de supposer les trois parties de la longueur PN différentes de PI, IK et KN et différemment placées entre l’axe O p et les trois courbes A q A p , p/K m", et v'Nn". Je m’abstiens de répéter cette démonstration afin d’abréger et pour ne pas compliquer la figure qui doit me servir à démontrer autre chose.
Ainsi : — Dans le cas de deux étalons solidaires , comme dans le cas d’un étalon unique , le prix commun et identique en une autre marchandise quelconque de chacune des deux marchandises monnaies comme marchandise et comme monnaie s'établit par monnayage ou par démonétisation selon que le prix de la monnaie est supérieur au prix de la marchandise ou réciproquement.
Les trois courbes H, A q A p , O q O p , les longueurs OA, AB, et le rapport <■>, étant ainsi les éléments [de] l’établissement du prix des deux marchandises monnaies et de la détermination des quantités respectives de marchandise et de monnaie, sont aussi, par cela même, les éléments de variation de ces prix et de ces quantités. Ici encore, il suffirait donc d’examiner successivement les effets des déplacements .des courbes H, A q A p , ,O q O p , et les effets des
changements des longueurs OA, AB, et du rapport w pour se rendre compte de tous les phénomènes de variation du prix des deux marchandises monnaies et des quantités respectives de marchandise et de monnaie. Et en comparant les résultats de cette étude faite dans le cas de deux étalons solidaires avec les résultats de la même étude faite dans le cas d'un étalon unique on pourrait se prononcer en toute connaissance de cause sur les mérites respectifs du monométallisme et du bimétallisme au point de vue de la plus grande fixité possible de valeur du numéraire et delà monnaie. J’étudierai seulement ici les effets des changements des longueurs OA et AB correspondant aux changements des quantités Q a et Q 0 .
Supposons d’abord que Q a représenté par OA demeurant con- MN
stant, Q 0 représenté par-augmente jusqu’à une quantité re¬
présentée par ■ m H - , ou diminue jusqu’à une quanti té'représentée m"n" „ ,
par-. La figure 4 montre que, dans le premier cas, la quan¬
tité totale d’argent représentée par p'm! serait marchandise, et que la circulation monétaire serait exclusivement desservie par l’or, tandis que, dans le second cas, la quantité totale de l’or représentée par — serait marchandise, et que la circulation monétaire serait exclusivement desservie par l’argent. Elle montre aussi que, si Q 0 augmentait jusqu’à une quantité supérieure à
-, ou diminuait jusqu’à une’quantité intérieure a ———, le
prix de l’argent restant égal à p' ou à p'\ tandis que le prix de l’or deviendrait inférieur à p', ou supérieur à p ", le rapport de la valeur de l’or marchandise à celle de l'argent marchandise serait intérieur à a dans le premier cas et supérieur dans le second.
MN ['•V_
A présent supposons queiQo représenté par ^
demeurant constant, Q a représenté par PM augmente jusqu à une quantité représentée par ou diminue jusqu’à une quantité représentée par 7 r>". La figure montre que, dans le premier cas,
la quantité totale de l’or représentée par serait marchandise,
et que la circulation monétaire serait exclusivement desservie par l’argent, tandis que, dans le second cas, la quantité totale de l’argent représentée par^'y' serait marchandise, et que la circulation
monétaire serait exclusivement desservie par l’or. Elle montre aussi que, si Q a augmentait jusqu’à une quantité supérieure à wy, ou diminuait jusqu’à une quantité inférieure à «'y*, le prix de l’or restant égal à n' ou à w", tandis que le prix de l’argent deviendrait inférieur à w' ou supérieur à le rapport de la valeur de l’or marchandise à celle de l’argent marchandise serait supérieur à iù dans le premier cas et inférieur dans le second.
En voilà, je pense, assez pour montrer combien cette question du monométallisme et du bimétallisme n’a encore été que superflu ciellement étudiée, et pour mettre sur la voie les esprits qui voudront en faire une étude plus approfondie. Il faut absolument que du côté des économistes on renonce à objecter à M. Cernuschi pour toute réponse « qu’il est aussi difficile à l’Etat de maintenir un rapport fixe entre la valeur de l’or et la valeur de l’argent qu’entre la valeur du blé et celle du seigle. » Il est très facile à l’Etat de maintenir un rapport fixe entre la valeur de l’or monnaie et ia valeur de l’argent monnaie, et ce rapport, une fois institué, tend indirectement à s’établir entre la valeur de l’or marchandise et celle de l’argent marchandise. Mais il faut aussi que M. Cernuschi renonce à contester « que le métal monétaire puisse changer de valeur en changeant de forme » et à soutenir « qu’il y a identité constante entre la valeur du métal lingot, la valeur du métal numéraire, la valeur du métal bijou. » Cette identité de la valeur du métal marchandise et du métal monnaie, bien loin d’être constante, ne se maintient que par monnayage ou démonétisation de métal et cesse d’exister quand il n’y a plus de métal à démonétiser.
Au point de vue théorique, la méthode mathématique qui a été appliquée plus haut montre donc avec la dernière certitude que, comme je le disais dans ma note de 1876, « le système du double étalon n’est toujours que le système de l’étalon alternatif dans lequel le métal déprécié chasse plus ou moins le métal non déprécié de la circulation.» Je persiste à réserver d’abord la question de savoir si, même théoriquement, cet inconvénient n’est pas compensé par quelque avantage. Et je persiste également à réserver le point de vue pratique. Et pourtant, à ce dernier point de vue, je me permettrai de faire observer que les formules employées dans le présent travail, outre qu’elles éclairent le principe du bimétallisme, pourraient fournir le moyen de se rendre compte des résultats d’une application de ce système aux circonstances actuelles. Qu’aux fonctions ou courbes ci-dessus, arbitraires et indéterminées, on substitue, en tout ou partie, grâce à des données statistiques, des fonctions ou courbes à coefficients concrets, on pourra calculer approximativement les effets réels qu’aurait la
reprise du monnayage de l’argent sur le pied du rapport de 15 1/2 ou de tout autre rapport légal entre la valeur de l’or monnaie et celle de l’argent monnaie. A vrai dire, ce devrait être précisément la tache du congrès monétaire réuni en ce moment à Paris. On se propose, par l’adoption du 15 1/2 universel, de retirer du marché une quantité considérable d’argent marchandise pour la jeter dans la circulation sous forme d’argent monnaie. Cette opération aurapour effet de relever considérablement la valeur de l’argent marchandise ; mais elle aura aussi pour effet d’abaisser considérablement la valeur de l’or et de l’argent monnaie et d’amener la transformation d’une quantité considérable d’or monnaie en or marchandise. C’est ce que la figure 4 fait en quelque sorte toucher du doigt. Supposons que, dans le pays auquel se rapporte cette figure, une augmentation de la quantité d’argent ayant eu lieu après l’établisssement de l’équilibre, on ait empêché les effets naturels et nécessaires du rapport légal par la suspension] du monnayage de l’argent. En ce cas, la quantité de l’argent monnaie demeurant représentée par IM, et son prix demeurant représenté par OP, la quantité de l’argent marchandise sera représentée par P'I', et son prix sera représenté par OP'. Qu’alors on reprenne le monnayage de l’argent, les effets du rapport légal se produiront par la superposition des deux lignes PT et IN et par le placement de la ligne totale en wV , entre les points P et P'. Il est évident que, dans cette combinaison, le monnayage d’une certaine quantité d’argent aura pour contre-partie la démonétisation d’une certaine quantité d’or, et que le relèvement du prix de l’argent marchandise de OP' à OT aura pour contre-partie l’abaissement du prix de l’argent monnaie de OP à OT et du prix de l’or marchandise et monnaie de «OP à wO^'. Si des chiffres concrets étaient propres à faire encore mieux saisir l’enchaînement des phénomènes, voici quels seraient ceux relatifs à notre pays et à notre figure. A l’état d’équilibre résultant du rapport légal 10, la quantité totale d’argent, OA = PM = 5 milliards de demi-décagrammes, se partage en PI = 2 milliards d’argent marchandise et IM = 3 milliards d’argent monnaie ; et la quantité totale d’or, AB NM
= — = 433 millions de demi-décagrammes, se partage en
= 100 millions d’or monnaie et = 333 millions d’or marchandise. Le prix de l’argent en blé est de 5 livres, celui de l’or 1 est de 50 livres le demi-décagramme. Autrement dit, le blé vaut 0 fr. 20 la livre. La quantité totale d’argent augmentant alors de 2 milliards, et le monnayage de l’argent étant suspendu, la quan-
tité d’argent marchandise serait portée de 2 à 4 milliards; en conséquence de quoi, le prix tomberait de 5 à 1 1. 66 de blé le demi-décagramme. On pourrait alors acheter 1 d’argent marchan- 1.66 , ■ T
dise avec 0.33 — -g- |d argent monnaie. Le monnayage de l’argent
venant à être repris, 2 milliards 166 millions d’argent resteraient à l’état de marchandise, 1 milliard 823 millions passeraient à l’état de monnaie ; et, par contre, les 100 millions d’or monnaie seraient transformés en or marchandise. Le prix de l’argent marchandise serait élevé de 1 1. 66 à 41. 33 ; et, par contre, le prix de l’argent monnaie serait abaissé de 5 livres à 4 1. 33, et le prix de l’or marchandise et monnaie de 50 livres à 43 1. 33 de blé le demi-décagramme. En d’autres termes, le blé vaudrait alors = 0fr.23
la livre. On voit qu’il y aurait eu une hausse de 15 0/0 sur le prix de toutes les marchandises. La reprise du monnayage de l’argent qu’on prépare aura des effets analogues , et iJ ne serait peut-être pas superflu de mesurer à peu près la hausse des prix qui se produira et la quantité d’or qui restera dans la circulation une fois l’opération effectuée. Si le bénéfice à réaliser par la Banque d’Allemagne qui est un gros détenteur d’argent, par la Banque de France et par le gouvernement des Etats-Unis qui sont de gros débiteurs et qui aimeraient'mieux payer en argent qu’en or, par le gouvernement anglais qui est un gros négociateur de traites sur les Indes payables en argent, devait être obtenu trop au détriment de tous les créanciers, de tous les propriétaires fonciers, travailleurs, fonctionnaires publics, capitalistes, rentiers, dont les fermages, salaires, traitements,'intérêts, arrérages, ont été fixés d’après la valeur actuelle de la monnaie, trop au détriment de tous les consommateurs qui vont voir s’élever le prix de toutes les marchandises, il ne vaudrait pas la peine d’instituer un soi-disant bimétallisme qui ne serait peut-être, en définitive, qu’un monométallisme-argent. Mais il est bien douteux que la statistique, plus que l’économie politique, permette encore de réduire ainsi la part du hasard au profit de la part du calcul dans la politique monétaire.
Paria. — lmp. A. Parent (Davy, successeur), rue Monsieur-le-Prince, 29-31.
DE L’ÉTALON MONÉTAIRE
Pressé par les circonstances, je n’ai pu, lors de ma dernière communication au Journal des Economistes , en mai 1881, compléter la Théorie mathématique du bimétallisme. Je demande la permission de le faire aujourd’hui. Pour cela, il me reste à discuter la combinaison bimétallique au point de vue de la fixité dé valeur de l’étalon monétaire.
Appelons, dans le système bimétallique, franc d'argent l’unité de quantité d’argent, par exemple les 5 grammes ou le demi-décalgramme d’argent au titre de 9/10, et franc d'or non pas, comme on l’a fait, l’unité de quantité d’or, soit les 5 grammes ou le demidécagramme d’or au titre de 9/10, mais la “ me partie de cette unité. Dans notre Fig. 5, où « était supposé égal à 10, ce franc d’or était le demi-gramme. En ce cas, la courbe 0' q 0' p dont l’équation est q — iù F 0 (“jO, et que nous avons substituée à la courbe O q O p dont l’équation estg^Fo (p), était la courbe de prix en blé du franc d’or marchandise en fonction de la quantité.
Soient à présent (Fig. 7) deux axes rectangulaires : un axe horizontal CU, axe des temps, et un axe vertical Op, axe des prix. Sur le premier, nous portons des longueurs égales O—1, 1—2..., correspondant à l’unité de temps ou, plus exactement, à l’intervalle égal qui sépare les calculs des prix supposés effectués d’après les données mathématiques. Sur le second axe, et sur des parallèles menées par les points 1 , 2 ..., nous portons des longueurs correspondant :
1° Au prix en blé du franc d’argent marchandise et monnaie en supposant l’argent seule monnaie ;
2° Au prix en blé du franc d’or marchandise dans la même hypothèse;
3° Au prix en blé du franc d’or marchandise et monnaie en supposant l’or seule monnaie ;
4° Au prix en blé du franc d’argent marchandise dans la même hypothèse;
5° Au prix commun en blé du franc d’argent et du franc d’or en supposant l’argent et l’or tous deux monnaie.
Si l’on se reporte à nos explications précédentes et à notre Fig. 4, on verra qu’au début, soit après un temps zéro, la première quantité p", représentée par Op", est la racine de l’équation
1 Extrait du Journal des Economistes , n° d’octobre 1882.
Q.rrF^")-^;
la seconde i', représentée par On', la racine de l’équation »Qo = -F 0 («*•);
la troisième w", représentée par (V', la racine de l’équation wQo — —- -4- uFo (wV') ;
'It"
la quatrième p', représentée par Op', la racine de l’équation Qa=Fa(p');
et enfin la cinquième P, représentée par OP, la racine de l’équation
Q s + „Q„ = F, (P) + wFo («P).
En conséquence, nous portons les longueurs Op", On, On", Op' et OP, à partir de l’origine O, sur l’axe vertical Op.
Après un premier intervalle de temps, les quantités Q a , Qo, H et les fonctions F a , F 0 ayant changé, les mêmes quantités seraient p"!, n\, Pu représentées par les longueurs lp'\, 1 l«"i, 1 p\,
1 P 4 que nous portons sur la parallèle à l’axe vertical menée par le point 1 de l’axe horizontal.
Après un second intervalle, ces quantités seraient p\, <*, ,
p\, P 2 représentées par les longueurs 2 p'\, 2 ' 7t '',,2^" 2 , 2 p\ , 2P 2 que nous portons sur la parallèle à l’axe vertical menée par le point
2 de l’axe horizontal.
Et ainsi de suite. Nous obtenons de cette façon les cinq courbes suivantes :
4° La courbe p"p"i p" 2 ... courbe de variation de prix du franc d’argent marchandise et monnaie dans l’hypothèse du monométallisme-argent. Elle résulte analytiquement de l’équation
dans laquelle Q a et H sont variables indépendantes, la fonction F a change, et p" est variable dépendante au lieu d’être une valeur déterminée ;
2° La courbe n'n\n\... courbe de variation de prix du franc d’or marchandise dans la même hypothèse du monométallismeargent. Elle résulte analytiquement de l’équation W Q 0 = wFo («O
dans laquelle.Qo est variable indépendante, la fonction F 0 change, et n' est variable dépendante au lieu d’être une valeur déterminée;
3° La courbe n"^",n'\... courbe de variation de prix du franc d’or marchandise et monnaie dans l’hypothèse du monométallisme-
or. Elle résulte de l’équation
“Qo'^JTT +“Fo(“*")
dans laquelle Q 0 et H sont variables indépendantes, P 0 change, et m" est variable' dépendante ;
4° La courbe courbe de variation de prix du franc d’ar¬
gent marchandise dans la même hypothèse du monométallisme-or. Elle résulte de l’équation
Qa=Pa(p')
dans laquelle Q a est variable indépendante, P a change, et p' est variable dépendante ;
5° Enfin, la courbe PP, P 2 ... courbe de variation du prix commun du franc d’argent et du franc d’or dans l’hypothèse du bimétallisme. Elle résulte de l’équation
Qa+uQo = Fa (P) + ^+ «Po («oP) dans laquelle Q a , Qo et H sont variables indépendantes, F a et F 0 phangent, et P est variable dépendante.
■ La discussion des l re , 3 me et5 m <= courbes fournira la conclusion cherchée sur les avantages respectifs du monométallisme et du bimétallisme, au point de vue de la fixité,de valeur de l’étalon monétaire.
. Dans notre figure, pour simplifier, nous avons fait abstraction des variations de la quantité H et des changements des fonctions F a et F 0 ; et nous avons supposé seulement des variations des quantités Q a et wQo se faisant conformément aux courbes AetB (Fig. 6). Mais nos conclusions seront entièrement indépendantes de cette restriction.
Tout d’abord, il faut remarquer la similitudé des deux courbes p"p" t p"i... p'p\p\--- d’une part et tï'V',w" s .., w'w'/,... d’autre part. Cette similitude est rationnelle. Le prix d’un métal qui est à la fois marchandise et monnaie est toujours supérieur au prix du même métal qui n’est que marchandise, puisque l’attribution à ce métal de la fonction monétaire a pour résultat de diminuer la quantité réservée aux usages industriels et de luxe. D’ailleurs, cette adoption d’un métal comme monnaie, qui augmente son prix, augmente aussi les variations de^e prix sans en changer la nature. Ainsi, la courbe p"p'\p" v .* est semblable en même temps 'que supérieure à la courbe p f p\p' et la courbe sembla¬
ble en même temps que supérieure à la courbe «y**'*.*.
Cela posé,* rèvenons à notre Fig. 4, et voyons pourquoi le bimétallisme èst effectif à l’origine.. C’est parce que, si on faisait seulement de la monnaie d’argent,, le franc d’argent prendrait une valeur p" fournie par l’équation
Qa = Fa(î>") +§,,
et le franc d’or une valeur ■*' fournie par l’équation
wQ 0 = wFo (« w') ;
et que p" étant > n', on aurait avantage à transformer des francs d’or marchandise en francs d’or monnaie, ce qui entraînerait la baisse du franc d’argent monnaie par rapport au franc‘d’argent marchandise et une transformation d’argent monnaie en argent marchandise ; et parce que, si on faisait seulement de la monnaie d’or, le franc d’or prendrait une valeur w" fournie par l’équation
et le franc d’argent une valeur p' fournie par l’équation Qa = F a (p');
et que, n" étant, > p\ on aurait avantage à transformer des francs d’argent marchandise en francs d’argent monnaie, ce qui entraînerait lahaisse du franc d’or monnaie par rapport au franc d’or marchandise et une transformation d’or monnaie en or marchandise.
Ainsi : — Le bimétallisme n'est effectif qu'à la condition que le prix du franc d'argent marchandise et monnaie soit supérieur au prix du franc d'or seulement marchandise et que le prix du franc d’or marchandise et monnaie soit supérieur au prix du franc d'argent seulement marchandise ; c’est-à-dire tant que la courbe p"p'\p'\... est supérieure à la courbe A'/,... et la courbe it"*",*" ... supérieure à la courbe p'p\g\ . ». C’est ce qui a lieu, dans notre figure, pendant les 10 premiers intervalles de temps, puis de 15 à 25, puis de 35 à 45.
Le prix commun P du franc d’argent à la fois marchandise et monnaie et du franc d’or à la fois marchandise et monnaie est alors fourni par la racine de l’équation
Qa + »Q 0 = F a (P) + 3 + w p 0 ( M p) ; et l’on a, d’une part,
F.(P)+H>Q,>F.(P), et aussi, d’autre part,
| + «Fo («P) > wQ 0 > mF 0 (û>P),
puisqu alors la quantité totale d’argent Q a et la quantité totale d’or Q 0 sont 1 une et l’autre en partie marchandise, pour des quantités Q a et Q o, et en partie monnaie, pour des quantités Q" a et Q" 0 , la première inégalité entraînant d’ailleurs évidemment la seconde, et réciproquement.
Or, nous avons
et
uQo = “Po ( awf ) = — -J- ttP 0 '(“*").
Nous avons donc aussi
F,(P ')+g>F.OT+jj7, ce qui suppose que p" est > P, et
F a (p')>Fa(P),
ce qui suppose que P est > p'. Et nous avons, en outre,
| + «F 0 («P)>â+«Fo(»*"). .
ce qui suppose que w" est > P, et
®Fo(«*')>'«Fo («P),
ce qui suppose que P est > V.
Ainsi : — Quand le bimétallisme est effectif, le prix commun du franc d'argent marchandise et monnaie et du franc d'or marchandise et monnaie est à la fois inférieur au prix du franc d'argent marchandise et monnaie et supérieur au prix du franc d'or seulement marchandise, dans le monométallisme-argent ; et il est aussi à la fois inférieur au prix du franc d'or marchandise et monnaie et supérieur au prix du franc d'argent seulement marchandise dans le monométallisme-or, c’est-à-dire que la courbe PP,P 2 ... est à la fois inférieure aux deux courbes p"p'\p'\» ■ • , et supérieure aux deux courbes
. p'p'jv • • C'est ce qui a encore lieu, dans notre ligure, pendant les mêmes intervalles de temps que ci-dessus.
Revenons encore à la Fig. 4, et voyons comment le bimétallisme se résout en monométallisme. Il se résout en monométallisme-ar- -gent quand Q a devient égal à ou plus grand que «V, ou quand wQ 0 devient égal à ou plus petit que m"n". Il se résout en monométallisme-or quand &>Q 0 devient égal à ou plus grand que m'n\ ou quand Q a devient égal à ou plus petit que Dans les deux premiers cas, le prix du franc d’argent p" est fourni par l’équation
et le prix du franc d’or n' est fourni par l’équation
«Qo = «F 0 (“-')•
Mais, p" étant égal à ou plus petit que n f , on n’a pas avantage à transformer de l’or marchandise en or monnaie. Dans les deux derniers cas, le prix du franc d’or *" est fourni par l’équation
»Qo = ”+“ F « (“O,
et le orix du franc d’argent p' est fourni par l’équation Qaf=Pa(P')*
Mais tv" étant égal à ou plus petit que p', on n’a pas avantage à transformer de l’argent marchandise en argent monnaie.
Ainsi : — Le bimétallisme se résout en monométallisme-argent dès que le prix du franc d'or seulement marchandise devient supérieur au prix du franc d'argent marchandise et monnaie ; c’est-à-dire tant que la courbe est supérieure à la courbe p"p" t p" t ... 1 comme
cela a lieu dans la Fig. 7 pendant les 5 intervalles de temps de 10 à 15. Il se résout en monométallisme-or dès que le prix du franc- d'argent seulement marchandise devient supérieur au prix du franc d'or marchandise et monnaie ; c’est-à-dire tant que la courbe p'p\p\. •. est supérieure à la courbe .., comme cela a lieu pendant
les 10 intervalles de temps de 25 à 35.
Il est d’ailleurs évident que : — Quand le bimétallisme se résout , en monométallisme-argent, le prix du‘franc d'argent marchandise et monnaie demeure inférieur au prix du franc d'or marchandise ; et que, quand il se résout en mcmomètallisme-or , le prix du franc d'or marchandise et monnaie demeure inférieur au prix du franc d'argent marchandise. Il n’y a plus alors de prix commun du franc d’argent et du franc d’or. La courbe PP,P 2 . * . s’interrompt.
Dans des circonstances telles que celles auxquelles correspondrait notre figure, le résultat de la substitution du bimétallisme au monométallisme-argent, pendant la période O—45, aurait été de substituer, comme courbe de variation de prix en blé de l’étalon numéraire et mométaire, la courbe PP P # .. .P to p •„*. .P».« P 25 tc" 26 ...P S5 ...P 45 à la courbe p"p"fp'\.-.p'' 4 s. Le résultat de la substitution du bimétallisme au monométallisme-or aurait été de. substituer la même courbe à la courbe Les circons¬
tances auxquelles correspondrait notre figure n’ont sans doute aucun rapport avec la réalité, d’autant moins que nous avons fait abstraction de certains éléments, tels entre autres que les variations du chiffre de la circulation à desservir et les changements dans l’utilité des métaux précieux considérés comme marchandises, qui auraient augmenté ou diminué les effets des variations dans leur quantité ; mais il n’en est pas moins certain que la courbe PPiP 8 ... subit des phases d’élévation et d’abaissement moins com siclérables que les deux courbes a" 2 ... puisqu’elle
est toujours inférieure à ces deux dernières et qu’elle se confond seulement avec la plus basse des deux dès que l’autre tend à s’élever sensiblement par rapport à cette dernière. La fixité remarqua-
ble de la valeur de l’étalon bimétallique dans notre exemple tient toutefois à ce que, dans cet exemple, les variations dans la quantité de l’or et de l’argent, qui sont les seules dont nous ayons tenu compte, se contrarient le plus souvent. Quand ces variations sont dans le même sens, ainsi que cela arrive au commencement et à la fin de la période considérée, les variations de la courbe de prix de l’étalon bimétallique sont sensiblement égales aux variations des courbes de prix del’unou l’autre des deux étalons monométalliques.
Ainsi : — L’étalon bimétallique conserve une certaine fixité relative de valeur dans les cas où les étalons monométalliques auraient varié en sens inverse. Il varie autant qu'eux dans les cas où ils auraient varié dans le même sens.
En somme, le bimétallisme se confie au hasard, tout comme le monométallisme, au point de vue de la fixité de valeur de l’étalon monétaire ; il a seulement quelques chances de plus en sa faveur.
La courbe PP 10 P 15 P 05 P 35 P 45 a déjà été entrevue et signalée dans les controverses entre économistes au sujet du bimétallisme. C’est elle que feu W. Stanley Jevons, si déplorablement enlevé à la science il y a quelques semaines, a voulu et cru donner au ch. XII de son ouvrage surin monnaie et le mécanisme de l'échange , intitulé : La lutte des étalons, et qui a été souvent invoquée et reproduite de confiance par les bimétallistes. Mais il y a, entre la courbe P, déduite mathématiquement des conditions de valeur de la monnaie, et la courbe D de Jevons, posée empiriquement, une différence notable. Cette courbe P est parfois distincte des deux courbes p" et auxquelles elle est inférieure; elle l’est, par exemple, de P à P 10 , de P 15 à P 25 , de P 35 à P 45 . C’est seulement dans certaines circonstances qu’elle se confond avec l’une ou l’autre de ces deux courbes : elle se confond, par exemple, avec la courbe p" de P 10 à P 15 , et avec la courbe %" de P î5 à P 35 . La courbe D de Jevons se confond toujours avec celle des deux courbes p" et w" qui se trouve inférieure à l’autre. Dans notre figure, ce serait la courbe p" CDP 10 p" u ... Cette disposition de la courbe de Jevons correspond à la supposition, assez clairement énoncée dans son texte, que le système bimétallique ne laisse jamais qu un seul métal dans la circulation. Or, il est positif que c’est là une erreur. Notre raisonnement a établi et l’expérience montre que le bimétallisme peut être effectif; et, dans ce cas, la valeur commune et identique du franc d’or et du franc d’argent est nécessairement inférieure à la valeur qu’aurait le franc d’or dans le monométallisme-or et à celle qu’aurait le franc d’argent dans le monométallisme-argent. Cet exemple prouve combien il importe de procéder méthodiquement dans ces questions de rapports quantitatifs qui ne souffrent pas le moindre à-peu-près.
Cette erreur rectifiée, il n’en demeure pas moins vrai, comme le reconnaît Jevons, que le bimétallisme a bien une action compensatrice. Je ne reviendrai pas sur le fait que cette action résulte d’une perpétuelle monétisation et démonétisation de métal'; mais je ferai une dernière observation aux bimétallistes.
Du moment où l’on entreprend de faire intervenir, dans la théorie d’application de la monnaie, la considération de la fixité plus ou moins grande de valeur de l’étalon monétaire, pourquoi se contenter d’une fixité chanceuse et imparfaite et ne pas viser à une 1 fixité assurée et parfaite? Qu’on examine si le blé répond, sous certaines réserves, aux conditions d’une marchandise de rareté et de valeur sensiblement constantes. A son défaut, qu’on prenne une marchandise faisant partie d’un système de denrées dont les valeurs relatives ne varieraient pas, suivant la doctrine de M. Cournot sur les Changements de valeur absolus et relatifs, exposée au ch. II de ses Recherches sur les principes mathématiques de la théorie des richesses, et que j'ai examinée et critiquée dans la 28 e leçon de mes Eléments d'économie politique pure. Ou bien qu’on prenne un étalon multiple tel que celui dont il est question au ch. XXV intitulé : D'un étalon des valeurs de l’ouvrage cité plus haut de Jevons. Dans toutes ces combinaisons, la courbe bimétallique P serait plus voisine de l’horizontale que les courbes monométalliques p" et mais pourquoi, au lieu de s’en tenir à la courbe P, ne pas chercher à obtenir l’horizontale elle-même par une action exercée en toute connaissance de cause sur la quantité de métal en circulation? C’est à quoi l’on arriverait non pas par le bimétallisme, mais par le monométallisme-or combiné avec un billon d’argent distinct de la monnaie divisionnaire et qu’on introduirait dans la circulation ou qu’on en retirerait de manière à ce que le prix de l’étalon multiple ne variât pas. Ce billon serait tout à fait analogue à celui que constituent en fait nos pièces de 5 francs d’argent en ce moment, et l’opération qui consisterait à en augmenter et à en diminuer la quantité ne serait pas plus extraordinaire que celle qui consiste à tantôt reprendre et tantôt suspendre la frappe des écus. Ainsi, en réalité, il s’en faut peut-être d’assez peu que l’état actuel des choses, qui est un gâchis parce qu’il est subi et non voulu et qu’on n’en connaît bien ni les causes ni les conséquences, ne devienne un état rationnel, et il ne faut pas le modifier du tout au tout sans savoir ce que l’on fait. Mais je ne veux pas traiter aujourd’hui ces questions d’économie politique appliquée et d’économie politique pratique; et il me suffira d’avoir fixé, comme je le crois, quelques points importants de la théorie pure de la monnaie.
Léon Walras.
Paris. »—Typ. A. Parent, A. Davy, successeur, rue Monsieur-la-Prince, 31.
VARIATION DE VALEUR DE LA MONNAIE
PAR
M. Léon WALRAS
Professeur d'économie politique à l’Académie de Lausanne.
depuis la suspension de la frappe des écus d’argent,
par MM. Alfred SIMON et Léon WALRAS
Mémoires lus à la Société vaudoise des Sciences naturelles, les 6 mai et 3 juin 1885. (Extrait du Bulletin, vol. XXI, n° 92.)
LAUSANNE
Imprimerie CORBAZ & Comp.
VARIATION DE VALEUR DE LA MONNAIE
PAR
M. Léon WALRAS
Professeur d’économie politique à l’Académie de Lausaane.
Le système de monnaie d'or avec billon d'argent régulateur que j’ai exposé dans le numéro du 1 er décembre 1884 de la Revue de droit international repose tout entier sur un théorème d’économie politique pure que j’ai démontré mathématiquement dans mes précédents ouvrages et auquel j’attache une importance tout à fait capitale, savoir que : — Les valeurs des marchandises sont proportionnelles aux intensités des derniers besoins satisfaits, ou aux raretés. Le dernier besoin satisfait est celui sur lequel s’arrête le consommateur : son intensité est maximum au moment où la consommation commence ; elle diminue constamment au fur et à mesure que la consommation augmente ; elle est nulle quand la consommation a eu lieu à discrétion. Le prix du blé en or étant de O fr. 20, soit de V s de franc la livre, l’intensité du dernier besoin satisfait de blé chez chaque consommateur, après l’échange, est le cinquième du dernier besoin satisfait d’or. Au rapport des intensités des derniers besoins satisfaits chez chaque consommateur, on peut substituer le rapport des moyennes des intensités des derniers besoins satisfaits chez tous les consommateurs. Ainsi, dans l’exemple cité, l’intensité moyenne du dernier besoin satisfait de blé serait le cinquième de l’intensité moyenne du dernier besoin satisfait d’or. Quand je parlerai ici de la rareté tout court, il s’agira de cette rareté moyenne.
Les valeurs étant proportionnelles aux raretés, les éléments de variation des raretés sont les éléments de variation des valeurs. Pour une marchandise ordinaire, ces éléments sont au nombre de deux : 1° son utilité, 2° sa quantité. L’augmentation pu la diminution de l’utilité amène l’augmentation ou la diminution de la rareté ; l’augmentation ou la diminution de la
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quantité amène la diminution ou l’augmentation de la rareté. L’utilité et la quantité pouvant agir concurremment et en sens inverse, il se peut qu’elles varient toutes les deux sans que la rareté change. Pour une marchandise qui sert de monnaie, les éléments de variation de la rareté sont au nombre de trois :
1° son utilité comme marchandise, 2° son utilité comme monnaie, c’est-à-dire le chiffre de la circulation à desservir, 3° sa quantité. L’augmentation ou la diminution de chacune des deux utilités amène l’augmentation ou la diminution de la rareté; l’augmentation ou la diminution de la quantité amène la diminution ou l’augmentation de la rareté. Ici encore, les deux utilités, d’une part, et la quantité, de l’autre, pouvant agir concurremment et en sens inverse, il se peut que les trois éléments, ou deux d’entre eux, varient ensemble sans que la rareté change.
Cela posé, il est facile de montrer comment l’Etat ou le légis- ; lateur peut régler la rareté, et par suite la valeur, de la marchandise monnaie.
Supposons, pour fixer les idées, une monnaie d’or comme la nôtre et un billon spécial d’argent distinct du billon divisionnaire comme nos écus de 5 francs sont distincts des pièces de 2, 1 et '/s francs et que nous appellerons billon régulateur. L’or est monnaie parce que la frappe n’en est ni suspendue ni limitée, < parce que l’Etat transforme des lingots en pièces d’or à toute J réquisition des particuliers et qu’ainsi l’or tend à avoir toujours J la même valeur comme marchandise et comme monnaie. L’argent est billon parce que l’Etat frappe des pièces d’argent pour la quantité qui lui convient et en leur attribuant comme mon- i naie une valeur nominale supérieure à la valeur qu’elles auraient comme marchandise. Dans ces conditions, il est bien clair que l’Etat ou le législateur peut contrebalancer les effets des variations qui ne dépendent pas de lui dans les deux utilités ou dans la quantité de la marchandise monnaie en opérant lui-même ; une variation dans la quantité de cette marchandise qui sert de monnaie au moyen du billon régulateur dont il dispose. Par exemple, une des deux utilités de la marchandise monnaie a | augmenté: l’usage se répand de plus en plus d’aurifier les dents j au lieu de les plomber, ou bien on supprime dans le pays une circulation existante de papier pour la remplacer par une cir- J culation d’espèces. Les intensités des derniers besoins satisfaits ; cl’or vont augmenter. Que fait le législateur? Il introduit du J billon spécial dans la circulation ; une certaine quantité d’or |
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monnaie se transforme, s’il le faut, en or marchandise, et la rai reté de l’or marchandise n’augmente pas. Ou bien la quantité de la marchandise monnaie a augmenté : on a découvert quelï; quepart des sables aurifères. Les intensités des derniers besoins ! satisfaits d’or vont diminuer. Que fait le législateur ? Il retire r. dubillon spécial de la circulation; une certaine quantité d’or [ marchandise se transforme en or monnaie, et la rareté de l’or | marchandise ne diminue pas.
Il est évident que, dans ce système, l’argent paie pour l’or. | L’Etat fixe ou fait varier comme il lui convient la rareté de l’or; | mais, en même temps, il crée, par cet emploi intermittent du i billon spécial d’argent qui tantôt entre dans la circulation et 1 tantôt en sort, une cause de plus de variation de la rareté de i l’argent. Mais il vaut bien mieux que l’argent varie un peu plus K- de rareté et par suite de valeur, et que l’or, qui sert à régler 1 toutes les transactions, acquière une rareté et par suite une va- \ leur fixe ou régulièrement variable. Au surplus, il n’est pas K nécessaire d’insister sur les avantages de la fixité ou de la régu- I larité de variation de la valeur de la marchandise monnaie. I L’objection qu’on fait d’ordinaire à cette fixité ou à cette régu- I larité de variation n’est pas d’être une chose peu avantageuse, i. c’est d’être une chose impossible. On vient de voir qu’elle est | une chose parfaitement possible.
y ■ Et, toutefois, cela n’est pas à dire que ce système monétaire,
; qui est rationnel, soit simple et facile. Les intensités des derniers | besoins satisfaits, ou les raretés, ne se mesurent pas directe- W ment: ce sont des grandeurs, mais non pas des grandeurs ap- K préciables. Leur tendance à l’augmentation ou à la diminution I ne se révèle que par la tendance à l’augmentation ou à la dimi- I nution des valeurs qui leur sont proportionnelles. Mais les valeurs elles-mêmes ne nous sont données que par leurs rapports avec d’autres valeurs. Comment donc discerner leur vrai mou- I veinent? Ainsi, le prix du blé en or s’est élevé de 0 fr. 20 à 1 0 fr. 25, soit de J /s à '/< de franc la livre. Il est certain que l’intensité moyenne du dernier besoin satisfait de blé, qui était y. auparavant le cinquième de l’intensité moyenne du dernier bet soin satisfait d’or, en est à présent le quart. Mais est-ce la I rareté moyenne du blé qui a augmenté? Est-ce la rareté moyenne de l’or qui a diminué ? Ou même ces deux raretés n’ont-elles ; pas varié toutes les deux ? C’est ce qu’il semble malaisé de sal voir. On a proposé plusieurs méthodes pour y arriver. J’ai cri-
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tiqué, dans la 28° Leçon de mes Eléments d’économie politique pure , celle qui a été exposée par Cournot dans ses Principes mathématiques de la théorie des richesses ; je critiquerai ici celle qui a été employée par Jevons dans le célèbre mémoire : — A serions Fall in the Value of Gold ascertained, and its social Effects set forth (1863) h
Soient a, b, c, d ... les prix en or d’un nombre m de marchandises (A), (B), (C), (D)... à un moment donné ; a', b', c', d r ... les prix en or de ces marchandises au bout d’un certain temps.
D’après Jevons, la moyenne géométrique des rapports —, —, c' d'
—, -r- ... soit
représentant l’augmentation ou la diminution moyenne des prix des marchandises en or, le rapport inverse, soit
i/sL'E..—: —
représentera d’autre part la diminution ou l’augmentation de valeur de l’or. Cournot cherche des marchandises qui n’aient pas varié de valeur les unes par rapport aux autres; Jevons prend ses marchandises au hasard, il en prend seulement le plus possible : sa méthode, dit-il lui-même, est non exclusive mais inclusive. Nous en examinerons tout à l’heure le principe même; mais il convient de mentionner auparavant divers détails intéressants d’application.
Les éléments du calcul sont des prix annuels qui sont des prix moyens arithmétiques. Le prix a, de l’année 1 est égal à la somme des prix a } ,a F) a M ... des mois de janvier, février, mars ... divisée par 12 selon la formule
1 Ce mémoire est le second de ceux qui ont été réunis dans le volume intitulé : — Investigations in Currency and Finance. London, 1884.
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Après les prix a„ b u c„ d t ... de l’année 1, on cherche successivement les prix a 3 , b 3 , c 3 , d 3 ... de l’année 2, les prix a 3 , b 3 , c 3 , d 3 ... de l’année 3 ... les prix a i0 , b i0 , c î0 , d î0 ... de l’année 20 et l’on en fait un Tableau I des Prix moyens annuels de chacune des m marchandises durant la période 1—20 disposé comme suit:
Cela fait, on pourrait prendre les rapports
a, a, b t bi
— — ... et l’on aurait ainsi la variation annuelle
des prix des marchandises en or et la variation annuelle de valeur de l’or. Mais, pour une raison fondée sur toute une théorie des plus ingénieuses, Jevons procède un peu différemment.
Dans un pays qui épargne et qui capitalise, une partie des services producteurs : rentes de terres, travaux de facultés personnelles, profits de capitaux, sont annuellement détournés de la production des objets de consommation vers la production des capitaux neufs. Mais cette production des capitaux neufs, qui constitue le fait de la capitalisation, ne s’opère pas d’une façon régulière. Un pays qui capitalise 5 milliards en 10 ans ne capitalise pas 500 millions par an ; cette moyenne sera celle de certaines années intermédiaires ; pendant quelques années, elle sera supérieure et s’élèvera peut-être à 7 ou 800 millions ; pendant quelques années, elle sera inférieure et s’abaissera peutêtre à 2 ou 300 millions. Ce mouvement est analogue à celui de la mer : il comporte un flux, une marée haute, un reflux, une marée basse. Les périodes de marée haute, qui sont celles de forte capitalisation, se caractérisent par l’élévation du taux de l’escompte, le haut prix du fer et des matériaux de construction et par une hausse du prix des objets de consommation à la production desquels on dispute les services producteurs pour la
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production des capitaux neufs. Les périodes de marée basse, qui sont celles de faible capitalisation , se caractérisent par les phénomènes contraires: abaissement du taux de l’escompte, bas prix du fer et des matériaux de construction, baisse du prix des objets de consommation. Le reflux se fait plus rapidement que le flux: il coïncide en général avec une crise, devons, qui a accumulé sur ce point les observations et les analyses avec une patience et une sagacité rares, pose en fait qu’au XIX e siècle, en Europe et aux Etats-Unis, la période de 10 ans que nous avons citée comme exemple est en réalité celle d’une marée économique comprenant flux et reflux, marée haute et marée basse. Peut-être les explications qu’il a données de ce fait sontelles plus ou moins contestables; en tout cas, le fait lui-même paraît certain. Or il en résulte qu’il y a une précaution à prendre dans le calcul des variations de prix, vu que, si l’on comparait entre eux des prix séparés par un nombre quelconque d’années d’intervalle, on s’exposerait à ne pas comparer des choses comparables. Il faut comparer des prix de marée haute avec des prix de marée haute, ou des prix de marée basse avec des prix de marée basse, ou mieux encore des moyennes de prix de flux et reflux avec des moyennes de prix de flux et reflux. Cette dernière façon de procéder semble tout à fait indiquée au point de vue même de la théorie de Jevons. Ce n’est pourtant pas tout à fait celle qu’il a suivie dans son mémoire. Pour mesurer la diminution de valeur de l’or produite par la découverte des mines de Californie et d’Australie, il a pris le rapport de la moyenne des prix de 1860-62, période de marée basse, à la moyenne des prix de 1845-50, période de flux et reflux terminée par l’événement dont il s’agissait de mesurer l’effet. Il est vrai qu’en procédant ainsi, il atténue, plutôt que de l’exagérer, l’effet en question. Quoi qu’il en soit, pour tenir compte de la théorie de la marée économique, nous supposerons, quant à nous, que les prix a, b, c, d... a', b', c', d'... sont des moyennes arithmétiques de prix de périodes successives de flux et reflux, c’est-à-dire des moyennes arithmétiques de prix de périodes décennales selon les formules
régul. de la variation de valeur de la monnaie 7 et ce seront ces moyennes a, b, c, d ... a', b', d , d! ... que nous introduirons clans la formule
pour en déduire l’augmentation ou la diminution moyenne des prix des marchandises en or, au moyen de l’équation
_ — (log a+log & + log c
Et, toutefois, avant de tirer ce rapport final, Jevons fait un second tableau accompagné d’une construction gi aphique très importante. ^ , ,
a,b,c,d... étant les moyennes arithmétiques de prix de la première période décennale de flux et reflux, on dresse un A. BLEAU II des Rapports des prix annuels durant la pet 10 e 1—20 aux moyennes des prix durant la période 1 10 ispose
comme suit :
ho
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dont nous nous occupons, Jevons a fait correspondre ses courbes non pas à ce second tableau, mais à un troisième donnant les rapports des prix annuels durant la période totale aux moyennes des prix durant la première période sous forme de rapports moyens géométriques par groupes de marchandises plus ou moins analogues. Toujours en me plaçant à son point de vue, je me permets de penser qu’il y a lieu de construire la courbe représentative de la variation des prix annuels durant la période totale par rapport à la moyenne du prix durant la première période pour chaque marchandise séparément. Il me semble qu’ainsi seulement on peut reconnaître et constater qu’indépendamment de ses variations de prix spéciales, chaque marchandise a subi une variation générale qui lui a été commune avec toutes les autres et qui a été due à des causes afférentes à la monna^. Mais je reviendrai sur ce point tout à l’heure.
Cette variation générale et commune est fournie, suivant Jevons, par le tableau
4 / h. _£l . / O* 6g C 2 Cl 3 ./^3_&3_Ç3^3
et par la courbe qui le représente. Cet le courbe est frappante dans le mémoire de Jevons. On voit le prix moyen d’une quarantaine de marchandises, prises entre toutes, partir en 1845 de l’horizontale correspondante à la moyenne des prix de la période 1845-50, s’élever au-dessus de cette horizontale en 1846, moment de flux, s’y tenir en 1847, moment de marée haute, s’abaisser au-dessous de l’horizontale en 1848, moment de reflux, s’y tenir en 1849-52, moment de marée basse, remonter au-dessus de l’horizontale en 1853, moment de flux, s’y tenir en 1854-57, moment de marée haute, mais à un niveau sensiblement plus élevé qu’en 1847, redescendre en 1858, moment de reflux, mais pour se tenir en 1859-62, moment de marée basse, au-dessus de l’horizontale et non plus au-dessous, c’est-à-dire à un niveau beaucoup plus élevé qu’en 1849-52.
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Il semble donc évident que l’effet de l’abondance de l’or a été 1 de transporter toutes les ondulations de la courbe à un niveau | supérieur. Et c’est bien la différence du niveau de la seconde * période et du niveau de la première, exprimée par le rapport
y_ jf d!
et non la différence du niveau de la marée basse et de l’horizontale, qui fournit la mesure de l’augmentation moyenne des prix des marchandises en or ; et la différence inverse, exprimée par le rapport
qui fournit la mesure de la dépréciation de la monnaie, du moins si le principe même de la méthode de Jevons est juste.
C’est ce principe qu’il s’agit d’examiner à présent. Je fonderai cet examen sur la considération de la proportionnalité des valeurs aux raretés qui est la considération décisive en matière de monnaie et d’économie politique pure et sur laquelle j’ai déjà fondé l’examen de la méthode de Cournot.
Soient a, j3, y, 5... o les raretés moyennes des marchandises (A), (B), (C), (D)... et la rareté moyenne de l’or, aux prix a,b,c, d... ; soient a', j3', /, ... o' les raretés des mêmes marchandises et la rareté de l’or, aux prix a', b', c r , d '... En vertu
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du théorème de la proportionnalité des valeurs aux raretés, on a à la fois :
mj
d’où l’on tire successivement :
) cc
\ /_£l Æ iL t / a'_ b' _c' d'
V ce • J • y • ;y - VI' T ■ T ' T
par où l’on voit immédiatement que l’inverse de la moyenne géométrique des variations de prix des marchandises (A), (B), (C), (D)...
ne donne pas la variation de rareté et de valeur de l’or
mais bien le rapport de cette variation de rareté et de valeur de l or à la moyenne géométrique des variations de rareté et de valeur des marchandises (A), (B), (C), (D)...
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Pour qu’elle donnât la variation de rareté ou de valeur de l’or, il faudrait que l’on pût poser
I ce qui n’est pas ; car, même en prenant toutes les marchandises autres que la marchandise monnaie sans exception, on n’a pas
La moyenne géométrique des raretés de ces marchandises n’est pas une constante. Au contraire, la science montre que, dans une société progressive, c’est-à-dire dans une société où le capital augmente plus rapidement que la population, cette moyenne doit diminuer; dans une société rétrograde, elle devrait augmenter; et, dans une société stationnaire, elle pourrait varier en raison de variations accidentelles dans l’utilité ou dans la quantité des marchandises. 11 est vrai que, dans une telle société, elle pourrait aussi demeurer constante si, l’utilité ou la quantité d’un certain nombre de marchandises ne variant pas, les effets des variations dans l’utilité ou dans la quantité des autres marchandises se compensaient exactement. Et comment reconnaîtrait-on qu’il en serait ainsi ? On le reconnaîtrait en comparant la courbe de variation générale et commune de prix dont nous avons parlé plus haut avec les courbes de variation spéciale de prix correspondant à chaque marchandise. S’il en était un grand nombre de ces dernières dont la similitude avec la première fût remarquable, il serait à supposer que les variations de prix qu’elles représenteraient proviendraient de causes inhérentes à la monnaie et non de causes inhérentes aux marchandises. C’est ce qui paraît avoir lieu dans l’application que Jevons a faite de sa méthode à la mesure de la dépréciation de l’or de 1850 à 1862 et ce qu’on verrait encore mieux si, au lieu d’établir des courbes spéciales par groupes de marchandises, il
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avait établi des courbes spéciales à chaque marchandise. Seulement, il faut bien le remarquer : en procédant ainsi, on abandonne, en réalité, la méthode inclusive de Jevons pour revenir à la méthode exclusive de Cournot laquelle me semble décidément préférable pour ce qui est de constater et de mesurer les variations de valeur de la monnaie.
Mais ici se pose une question à laquelle nous allons répondre d’une façon qui va rendre à la méthode de Jevons toute sa supériorité. Doit-on désirer que la monnaie ne varie pas de rareté et de valeur ? Ou ne doit-on pas plutôt désirer que la variation de rareté et de valeur de la monnaie soit précisément égale à la moyenne géométrique des variations de rareté et de valeur des autres marchandises? Pour ma part, je n’hésite pas à croire, comme je l’ai déjà dit dans l’exposition de mon système de monnaie d’or avec billon d’argent régulateur, que c’est à ce dernier but que l’on doit tendre, vu qu’il n’y a aucune raison de soustraire la marchandise monnaie à la loi de réduction de plus en plus considérable des raretés des produits résultant du progrès économique et qu’il y a, au contraire, tout avantage à ce que son pouvoir d’acquisition reste le même. Or rien de plus aisé que d’obtenir ce double résultat par l’emploi du billon d’argent régulateur effectué sur des indications empruntées à la méthode de Jevons. Supposons en effet que, par cet emploi, on réussît à faire en sorte que la moyenne géométrique des prix ne variât pas, soit que l’on eût
alors on aurait aussi
et la variation de la rareté et de la valeur de la monnaie serait égale à la moyenne géométrique des variations de rareté et de valeur des marchandises.
Cette dernière moyenne doit-elle être une moyenne géométrique? C’est un point que Jevons n’a pas non plus discuté théoriquement et que je vais essayer de préciser aussi grâce au principe de la proportionnalité des valeurs aux raretés.
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D’un système d’équations
on pourrait tirer aussi
et, par suite,
Et si, par l’emploi du billon régulateur, on réussissait à faire en sorte que la moyenne arithmétique des prix ne variât pas, soit que l’on eût
alors on aurait aussi
t la variation de la rareté et de la valeur de la
gale à la moyenne arithmétique des variations de rarete et de
ty 1 a d plnTa an par Emploi du billon régulateur on réussisait à faire en sorte que la moyenne harmonise des pria ne ariât pas, soit que l’on eût
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alors on aurait aussi, comme on peut s’en assurer par un calcul très simple et très facile,
et la variation cle la rareté et de la valeur de la monnaie serait égale à la moyenne harmonique des variations de rareté et de valeur des marchandises. Pourquoi faut-il préférer la moyenne géométrique à la moyenne arithmétique et à la moyenne harmonique ?
Dans l’hypothèse de la moyenne harmonique, avec une même quantité d’or
et —(— b H - c cl —(— ...
on aurait successivement
1 de (A) + 1 de (B) + 1 de (C) + 1 de (D) + ... = m, aux prix a, b, c, d ... et
~ de (A) + A de (B) + S de (C) + — de (D)+ ... = m, 1 aux prix a u , b lv , c IV , d IV ...
Dans l’hypothèse de la moyenne arithmétique, avec une même | quantité d’or
ci —|— b ' -)- c'" —)— d"' -f- ...
on aurait successivement
~~ de (A) -h ~ de (B) de (C) + ~ de (D) + ... = : m, ^
aux prix a, b, c, d ... et
1 de (A) + 1 de (B) + 1 de (C) + 1 de (D) + ... = m, aux prix a'", b'", c"', cl '"...
régul. de la variation de valeur de la MONNAIE 15 Ainsi dans les deux cas, une même quantité de monnaie achèterait toujours une même quantité de richesse sociale. _ Il n’y a pas lieu d’ailleurs de préférer un résultat à 1 autre, et l’on doit prendre la moyenne géométrique, comme le lait jevons s’il est vrai, comme Jevons l’affirme, mais sans le démontrer, qu’elle donne un résultat intermédiaire. Il y aurait donc à prouver ici que la moyenne géométrique des variations de rareté des marchandises est intermédiaire des moyennes arithmétique et harmonique, c’est-à-dire que l’on a
et
/iL+Â+Ji+l.
soit
et
J_ Ci i il \ ->_ 1 _
Or, il ne serait pas difficile de montrer que cette double inégalité, qui a lieu pour 2 et pour 3 marchandises, a lieu pour un nombre quelconque de marchandises.
Il convient de rechercher encore jusqu’à quel point, en procédant comme nous le faisons, nous nous rapprochons de la combinaison de l’étalon multiple. Le principe de cette combinaison, qui est qu’une même quantité de monnaie achète toujours les mêmes quantités déterminées des mêmes marchan dises déterminées, s’exprimerait généralement par l’équation
pa + qb + rc + sd = pa y -f- qb y -f- rc y + sd y .
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La détermination des marchandises (A), (B), (C), (D) et des quantités p, q, r, s est arbitraire. Si on prend toutes les marchandises , et une unité de chacune, le principe s’exprimera par l’équation
Dans ce système, la compensation a lieu si, tandis que le prix d’une marchandise a augmenté de 7r, le prix d’une autre a diminué d’autant. Dans notre système, dont le principe s’exprime généralement par l’équation
la compensation a. lieu si, tandis que le prix d’une marchandise a été multiplié par n, le prix d’une autre a été divisé par le même nombre. Dans l’un et l’autre système, il arrive qu’une quantité égale d’or a toujours sensiblement la même valeur en marchandises.
Ainsi, la méthode de Jevons est excellente à la condition qu’au lieu de l’employer pour mesurer la variation de rareté et de valeur de la monnaie, on la fasse servir à régulariser cette variation en la rendant égale à la variation moyenne de rareté et de valeur des marchandises. Pour cet objet, elle est d’une rigueur et d’une simplicité parfaites. Les marchandises qui se vendent sur des marchés réguliers et dont les prix, résultant d’une enchère et d’un rabais rigoureux, sont constatés par des mercuriales publiques, ne sont pas extrêmement nombreuses. Qu’on les prenne toutes et qu’on calcule la moyenne géométrique de leurs variations de prix à des intervalles déterminés ; puis qu’on ajoute ou qu’on retranche du billon régulateur selon que cette moyenne sera inférieure ou supérieure à l’unité ; et le problème de la régularisation de la variation de valeur de la monnaie est résolu. Il l’est complètement et sans qu’il y ait ni place ni ressource pour l’arbitraire. Supposons, en effet, que l’on ait
et demandons-nous quelle serait la quantité de billon régulateur à ajouter dans la circulation ou à en retrancher pour que l’on eût
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Soient Q', Q" les quantités totales de monnaie correspondant aux deux séries de prix a', b', c', d !... a", b", c", d "... D’après la théorie de la monnaie, les prix en monnaie sont sensiblement proportionnels à la quantité de monnaie en circulation, c’est-àdire que l’on a
Q VL — Sl — !E.—
d’où l’on tire aisément
ÇT_ . / V c" (T Q' V a! b' ‘~c' ~d'
Ainsi : — Tour faire en sorte que la moyenne géométrique des prix ne varie pas, ou que la variation de rareté et de valeur de la monnaie soit précisément égale à la moyenne géométrique des variations de rareté et de valeur des marchandises, il faut multiplier la quantité totale de monnaie en circulation par l’inverse de la variation moyenne des prix des marchandises.
Pour montrer comment fonctionnerait le système, je me suis servi de la monnaie d’or et du billon d’écus d’argent de l’Union latine. Et, en effet, ma solution de la question monétaire a ceci de séduisant que, pour la réaliser, il n’y a qu’à se servir de notre système monétaire actuel en ayant soin toutefois de le rectifier par une modification consistant à définir le franc comme une certaine quantité d’or et non plus comme une certaine quantité d’argent, conformément aux principes suivants par moi proposés à l’adoption de la Conférence monétaire internationale :
Monnaie d’or au titre de 9 /io composée de pièces de 5, 10 et 20 francs, soit de 5, 10 et 20 fois 10 / 3 , de gramme d’or, toujours frappées sans restriction par l’Etat pour le compte des particuliers ;
Billon divisionnaire d’argent à composé de pièces de
, /a' V cf <f_
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2 '/„ 5 et 10 grammes, d’une valeur nominale de '/ 2 ,1 et 2 francs; MZtrn régulateur d’argent à 900 /iooo composé d’écus de 25 grammes, d’une valeur nominale de 5 francs ; toutes ces pièces d’argent frappées par l’Etat en quantité déterminée par des conventions internationales : pour le billon divisionnaire, en raison des besoins de la circulation, et pour le billon régulateur, en vue d’imprimer à la valeur de la monnaie une variation moyenne des variations de valeur des marchandises. Limitation du pouvoir libératoire du billon divisionnaire à 50 francs et du billon régulateur à 500 francs.
En même temps que l’on prorogerait l’Union latine sur ces bases, on instituerait immédiatement une commission statistique internationale chargée de suivre les variations des prix, de constater tous les dix ans la hausse ou la baisse de la moyenne géométrique accusant la surabondance ou l’insuffisance de la quantité de monnaie en circulation, et d’indiquer à l’autorité le chiffre exact de la somme d’écus d’argent à retirer ou à ajouter.
Ce système, qui tient la balance égale entre les créanciers et les débiteurs, entre les producteurs et les consommateurs, devrait avoir pour lui les monométallistes et les bimétallistes ; car il laisse à l’expérience le soin de donner raison ou tort aux uns ou aux autres. Que si, comme l’assurent les monométallistes, l’or peut suffire à lui seul à desservir la circulation, la quantité actuelle de monnaie, y compris les écus, sera trop forte ; les prix hausseront; nous serons amené à démonétiser peu à peu ce qui reste d’écus d’argent, et nous irons tout doucement au monométallisme-or. Que si, comme le prétendent les bimétallistes, l’or et l’argent sont tous deux nécessaires pour desservir la circulation, la quantité actuelle de monnaie, y compris les écus, sera trop faible; les prix baisseront; nous serons amenés à monnayer peu à peu ce qui reste d’argent disponible et nous reviendrons ainsi sans secousse au bimétallisme. Mais, probablement, les partisans de ces systèmes exclusifs tiendront à nous conseiller ce qu’on appelle un saut dans l’inconnu ; et, entre eux, les politiciens incertains continueront à se laisser traîner à la remorque des circonstances.
Avant de terminer, je veux répondre à une objection qui m’a été présentée par quelques économistes plutôt bien disposés en faveur de mon système et qui se sont inquiétés seulement de la perte qu’à un moment donné ce système pourrait causer à l’Etat. Je pourrais faire observer d’abord que cette objection devrait
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être renvoyée aux monométallistes. Le retrait d’écus d’argent que je propose de faire éventuellement, les monométallistes proposent de le faire en tout état de cause ; si donc j’inflige à l’Etat une perte possible, ils lui infligent une perte certaine. Les bimétallistes seuls, qui réclament la reprise du monnayage illimité de l’argent, peuvent se vanter de n’exposer l’Etat à aucune perte ; il est vrai qu’ils font retomber cette perte sur les créanciers et les consommateurs ; et je pourrais demander quelle perte troublera moins les relations économiques de celle qui sera supportée par l’Etat ou de celle qui le sera par certains particuliers; mais je préfère chercher les moyens de mettre l’Etat à l’abri de toute perte.
Les éventualités qui peuvent se présenter se ramènent aux quatre éventualités élémentaires suivantes : 1° une diminution dans la quantité ou une augmentation dans l’utilité de l’or; 2° une diminution dans la quantité ou une augmentation dans l’utilité de l’argent; 3° une augmentation dans la quantitéou une diminution dans l’utilité de l’argent ; 4° une augmentation dans la quantité ou une diminution dans l’utilité de l’or. La première éventualité est nettement avantageuse : la quantité de l’or diminuant ou son utilité augmentant, sa valeur s’élève ; de l’or monnaie se transforme en or marchandise ; l’Etat doit augmenter la quantité du billon d’argent régulateur; il fait des bénéfices qu’il met en réserve. La seconde éventualité est favorable : la quantité de l’argent diminuant ou son utilité augmentant, sa valeur s’élève; le billon est moins billon. La troisième éventualité est défavorable : la quantité de l’argent augmentant ou son utilité diminuant, sa valeur s’abaisse : le billon est plus billon. Mais, de même que la seconde éventualité ne donne pas de bénéfice, cette troisième ne donne pas de perte. Reste donc la quatrième éventualité qui seule est désavantageuse : la quantité de l’or augmentant ou son utilité diminuant, sa valeur s’abaisse; de l’or marchandise se transforme en or monnaie; l’Etat doit diminuer la quantité du billon d’argent régulateur ; il fait des pertes qui peuvent être considérables si la troisième éventualité se présente concurremment avec la quatrième, et très lourdes s’il n’a pas mis en réserve des bénéfices antérieurs.
Il faut absolument mettre l’Etat à l’abri de ces pertes ; et, pour cela, il faut admettre la dernière partie de mon plan. Il faut inviter les banques qui émettent des billets à vue, au por-
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teur, à se préparer à liquider leurs émissions à l’expiration de leurs concessions, et frapper alors du billon d’argent régulateur pour le montant des billets de banque en circulation. De la sorte, un double résultat sera obtenu : d’abord, l’Etat réalisera, par la frappe des écus, des bénéfices qu’il pourra capitaliser ; et, ensuite, il relèvera la valeur de l’argent et rendra son billon moins billon. Vienne alors, dans un avenir plus ou moins rapproché, l’augmentation dans la quantité ou la diminution dans l’utilité de l’argent, concurremment avec l’augmentation dans la quantité ou la diminution dans l’utilité de l’or, il pourra retirer des écus de la circulation en couvrant ses pertes au moyen de ses bénéfices antérieurs capitalisés.
En procédant ainsi, on aurait du même coup et par surcroît réalisé un grand progrès, celui de la suppression de la monnaie de papier consistant en billets de banque.
L’émission des billets de banque représentatifs des effets de commerce en portefeuille n’est pas ce que les socialistes ont appelé la mobilisation des terres ou des capitaux fixes; c’est celle des capitaux circulants existant chez les entrepreneurs sous forme de matières premières et de produits fabriqués. Au moment où se crée l’effet de commerce, il est un titre de propriété de matière première ; au fur et à mesure que son échéance se rapproche, il est un titre de propriété d’un produit en voie de fabrication ; à son échéance, il est un titre de propriété d’un produit non-seulement fabriqué mais vendu, c’est-à-dire de monnaie. Alors le billet de banque qui le représente pourrait venir au remboursement. Seulement, si l’opération n’était pas renouvelée, l’entrepreneur ne pourrait se procurer d’autre matièré première pour fabriquer un autre produit. Et, par conséquent, si on devait liquider, de gré ou de force, les émissions de billets de banque, toute la partie de la production agricole, industrielle et commerciale qui emprunte son fonds de roulement à ces émissions devrait s’arrêter. Dans ces conditions, je n’hésite pas à répéter que les émissions de billets de banque, ne pouvant se liquider que moyennant la suspension de la vie économique, ne sont absolument pas liquidables.
Il ne faut pas que les titres de propriété du capital circulant servent de monnaie; il faut que ces titres soient dans les portefeuilles de capitalistes créateurs d’épargnes tout comme les titres de propriété du capital fixe. Il faut que l’escompte se fasse au moyen de dépôts à trois mois, portant intérêt, effectués
RÉGUL. DE LA VARIATION DE VALEUR DE LA MONNAIE 21 en banque. Mais comme, grâce aux émissions qui ont été autorisées , les dépôts en banque se sont fixés, il faut que des épargnes nouvelles les reconstituent en vue du crédit à l’escompte. Mais l’émission de billets de banque n’a pas eu seulement pour effet de permettre aux capitaux disponibles de s’immobiliser ; elle a eu aussi pour effet d’augmenter la quantité de monnaie en circulation en ajoutant une certaine quantité de monnaie de papier à la monnaie métallique. Si donc on ne remplaçait pas le papier destiné à disparaître par une quantité égale de métal, il y aurait une crise de baisse des prix. La grande quantité d’argent actuellement sans emploi est une occasion unique, exceptionnelle, d’éviter cet inconvénient. L’Etat frappera des écus pour une somme égale à celle des billets en circulation ; d’ailleurs l’émission de ces écus et le retrait des billets se feront peu à peu, et de manière à permettre aux épargnes nouvelles de se former; et, ainsi, aucune crise ni monétaire ni financière n’aura lieu.
Comme il est facile de le comprendre, l’Etat, achetant l’argent marchandise à sa valeur réelle et revendant l’argent monnaie à sa valeur nominale, fera des bénéfices. Une caisse spéciale sera chargée de capitaliser ces bénéfices; et, si les circonstances sont favorables, on pourra trouver là le moyen d’amortir une notable partie de la dette publique ; aussi, la caisse spéciale dont il vient d’être parlé pourrait-elle se confondre avec la caisse d’amortissement. Supposons que, pour liquider 1 milliard de billets de banque, l’Etat émette 1 milliard d’écus et fasse un bénéfice de 10 %, soit de 100 millions. 100 millions capitalisés à 4 °/„ d’intérêts composés permettraient d’amortir 5 milliards en 100 ans. Que faudrait-il pour que ce résultat fût obtenu? Que, d’ici à 100 ans, il ne se produisît pas une inondation d’or obligeant l’Etat à démonétiser de l’argent. Ce sont des chances que l’on a généralement pour soi quand on est sage. Et ne vaudrait-il pas bien mieux, s’il y a un bénéfice à faire, le réserver à l’Etat plutôt qu’aux spéculateurs qui se remuent pour amener la reprise du monnayage illimité de l’argent ?
Ainsi, réforme de notre système monétaire par la régularisation de la variation de la valeur de la monnaie, réforme de notre système de crédit par la suppression du crédit fictif à l’escompte, amortissement d’une partie de la dette publique, tels sont les avantages du plan que j’avais soumis à l’examen des membres de la Conférence monétaire internationale si on
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l'exécutait en entier. Un tel succès n’est pas à espérer, et cela d’autant moins qu’à l’heure qu’il est l’Union latine semble devoir se dissoudre misérablement en trompant toutes les espérances de ceux qui y voyaient une première étape dans la voie de l’unification monétaire universelle. Je me résigne donc à voir notre législation monétaire, au moment même où elle avait atteint, sans le savoir et sans le vouloir, un système presque rationnel, retomber dans le gâchis, comme un aveugle qui, dans sa promenade, arrivé par hasard à de moelleux gazons et à de frais ombrages, les quitterait au plus vite pour retourner parmi les marécages et les fondrières. Mais j’espère que si quelques économistes d’esprit ouvert et indépendant veulent bien lire avec attention les mémoires que j’ai consacrés à la circulation métallique et fiduciaire et en tirer parti pour des études ultérieures, la théorie de la monnaie sera plus ou moins renouvelée avant longtemps d’ici, grâce à l’emploi de la méthode mathématique. Bien entendu, on ne trouvera pas (ce qu’au surplus on ne doit pas chercher) le moyen de supprimer tous les mouvements de hausse et de baisse générale des prix, lesquels constituent , dans certains cas, des indications nécessaires à la bonne marche de l’échange et de la production ; mais on trouvera, en s’avançant dans la voie ouverte par Cournot et par Jevons, sinon par leur méthode même, du moins par quelque méthode analogue, le moyen de supprimer ceux de ces mouvements qui, tenant exclusivement à des circonstances spéciales relatives à la monnaie, sont une cause de confusion et de trouble et non plus un élément essentiel à la poursuite de l’équilibre*économique.
BULL. SOC. Y AUD. SC. NAT. XXI
depuis la suspension de la frappe des écus d’argent,
par MM. Alfred SIMON et Léon WALRAS.
Pour achever d’exposer dans le dernier détail le système de monnaie auquel j’ai été conduit en quelque sorte malgré moi par la mathématique, j’aurais eu le désir de compléter mon étude théorique de la méthode de Jevons par une application pratique de cette méthode aux circonstances actuelles. Le résultat de mon étude m’obligeait seulement, on l’a vu, à modifier légèrement le but de cette application. Jevons emploie sa méthode à chercher la variation de valeur de la monnaie produite par la découverte des mines d’or de la Californie et de l’Australie, en 1850; je l’aurais employée à chercher le rapport de la variation de valeur de la monnaie survenue depuis la suspension de la frappe des écus d’argent, en 1878, à la moyenne géométrique des variations de valeur des marchandises durant la même période.
Mais ici se présentait une première difficulté. En vertu de sa théorie de la marée économique, Jevons aurait dû prendre, pour les comparer, les deux périodes 1841-50 et 1851-60. Pour des raisons que je n’examinerai point ici, il a pris les deux périodes 1845-50 et 1860-62. Quant à moi, je devais prendre les deux périodes 1869-78 et 1879-88. Or, d’un côté, il me paraissait difficile défaire entrer en ligne de compte l’année 1870, trop troublée par les événements politiques ; et, de l’autre, nous ne sommes encore qu’en 1885. Ainsi, l’application devait être forcément incomplète quant à l’espace de temps qu’elle pouvait embrasser. Toutefois, cette première difficulté ne m’a pas paru de nature à m’arrêter. Réduite aux huit années 1871-78, la première période constitue encore assez exactement une période de flux et reflux, avec marée haute en 1873 et marée basse en 1878 ; et, quant à la période des six années 1879-84, elle est suffisante pour permettre de voir au moins se dessiner le phénomène d’une baisse ou d’une hausse générale des prix.
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Il y aurait un intérêt évident à ce que la recherche, même ainsi limitée à la période 1871-1884, fût poursuivie concurremment dans chacun des pays composant l’Union latine: France, Belgique, Suisse, Italie et Grèce. Je me propose de faire des tentatives auprès de ceux de ces pays qui sont le mieux outillés pour un pareil travail. Mais, tout d’abord, j’ai songé à poursuivre la recherche en Suisse. Ayant trouvé chez un de mes élèves de première année de Droit, M. Alfred Simon, Bernois, beaucoup d’intelligence et de bonne volonté, je lui expliquai le mécanisme de l’opération et le chargeai de l’effectuer sur les marchandises dont il pourrait se procurer des statistiques de prix soit au bureau fédéral soit au bureau cantonal de statistique, à Berne. M. Simon s’est très consciencieusement acquitté de sa tâche et m’en a transmis le résultat par la lettre suivante :
Berne, le 24 avril 1885.
Monsieur,
Le travail dont vous avez bien voulu me charger est terminé, et je m’empresse de vous l’envoyer. Il comprend :
1° un Tableau I des Prix moyens annuels durant la période 1871-1884 et des Moyennes des prix durant les périodes 1871- 1878 et 1879-1884 de 20 marchandises prises sur le marché de Berne ;
2° un Tableau II des Rapports des prix moyens annuels durant la période 1871-1884 aux moyennes des prix durant la période 1871-1878 et des Moyennes géométriques de ces rapports ;
3° une Planche DE FIGURES donnant les courbes de variation des Rapports et Moyennes ci-dessus et les courbes de variation du Taux de l’escompte à la Banque cantonale de Berne et à la Banque de France durant la période 1871-1884.
Voici comment je me suis procuré les prix contenus dans le premier tableau et qui sont les éléments de tout le calcul :
Pour les années 1871-1877, je les ai trouvés dans le Statistisches Jahrbuch für den Kanton Rem, herausgegeben voni hantonalen statistischen Bureau. Les prix de la viande pendant l’année 1873 ne se trouvant pas dans le Jahrbuch, je les ai remplacés par les moyennes arithmétiques des prix des deux années 1872 et 1874.
Pour les années 1878-1883, relativement auxquelles la publi-
cation du Jcihrbuch n’a pas encore été faite, j’ai sollicité de M. de Steiger, Directeur de l’Intérieur, l’autorisation de me servir des documents manuscrits qui se trouvent au Bureau cantonal de statistique et qui doivent servir pour la publication prochaine. Cette autorisation m’ayant été gracieusement accordée, M. Mühlemann, secrétaire du Bureau, a eu la bonté de me faire faire la copie de ces documents. Je me permets d’adresser ici à MM. de Steiger et Mühlemann l’expression de ma gratitude.
Enfin, pour l’année 1884, le Bureau cantonal de statistique n’ayant pas encore calculé les prix moyens, je les ai calculés moi-même en recourant aux mêmes sources que lui, c’est-à-dire aux trois journaux bernois : Intelligenzblatt der Stadt Bern, Berner Stadtblatt, Bernerjpost, dans lesquels se trouvent les prix hebdomadaires. Je remercie également les Rédactions de ces trois journaux de l’obligeance avec laquelle elles ont mis à ma disposition les collections de l’année 1884.
Les prix du pain ne se trouvent pas dans ces trois journaux. Le Bureau cantonal de statistique les obtient en prenant les moyennes des prix fournis par un certain nombre de boulangers. Pour l’année 1884, M. Mühlemann me les a indiqués appr oximati vement.
Je crois devoir indiquer les mesures auxquelles se rapportent tous ces prix. Ce sont les suivantes : Pour l’épeautre et l’avoine, le maldre de 150 litres ; — pour le froment, les 200 livres ou les 100 kilogrammes ; — pour l’orge et le seigle, le viertel ou quart, de 15 litres; — pour le pain, les deux livres ou le kilogramme ; — pour la viande, le beurre, le saindoux et le lard, la livre ou le demi-kilogramme ; — pour les oeufs, les 10 pièces ; — pour les pommes de terre, les 5 litres ; — pour le foin et la paille, les 100 livres ou les 50 kilogrammes ; — pour le bois à brûler, le moule ou les 3 stères.
Je noterai enfin que, pour le taux de l’escompte à la Banque cantonale de Berne, dont j’ai trouvé l’indication dans les Jahresberichte de cet établissement, j’ai dû, en raison de ses variations fréquentes, prendre des moyennes annuelles.
Veuillez agréer, Monsieur, l’assurance de mes sentiments respectueux et bien dévoués.
Alfred SIMON, stud. jur.
TABLEAU I. — Prix moyens annuels durant la période 1871-1884 et Moyennes des prix durant les périodes 1871-1878 et 1879 -1884.
Moyennes
Moyennes
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oo Bois à brûler j
A). ( Sapin
TABLEAU IL — Rapports des prix moyens annuels durant la période 1871-1884 aux moyennes des prix durant la période 1871-1878 et Moyennes géométriques de ces rapports.
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Il se trouve malheureusement d’après ce qui précède qu’incomplète au point de vue de l’espace de temps embrassé, notre application ne l’est pas moins au point de vue du nombre des marchandises considérées.
Jevons a pu opérer sur 39 marchandises réparties en 12 catégories :
X. 29. Foin, 30. Trèfle, 31. Paille
XI. Viande et leurre: 32. Bœuf, 33. Mouton, 34. Porc, 35. Beurre;
XII. Denrées coloniales: 36. Sucre, 37. Eau-de-Vie, 38. Thé, 39. Poivre.
Et nous n’avons pu opérer, quant à nous, que sur 20 marchandises réparties en 8 catégories :
I. Céréales et pain: 1. Epeautre, 2. Froment, 3. Orge, 4. Seigle, 5. Avoine, 6. Pain blanc, 7. Pain bis-blanc ;
IL Viande : 8. Bœuf, 9. Mouton, 10. Veau ;
VIII. Bois à brûler : 19. Hêtre, 20. Sapin
Nos deux catégories I. Céréales et pain et VI. Pommes de terre ne sont que l’équivalent de la catégorie IX. Céréales de Jevons ; nos deux catégories IL Viande et III. Beurre ne sont que 1 équivalent de sa catégorie XI. Viande et beurre ; notre catégorie VIL loin et paille est l’équivalent de sa catégorie
X. Foin, trèfle et paille; notre catégorie VIII. Bois à brûler peut suppléer sa catégorie V. Bois de construction. Nous avons en plus que lui le Saindoux, le Lard et les Œufs ; mais nous avons en moins l’Argent, les Métaux, les Huiles, les Cuirs et peaux, les Matières tinctoriales, le Coton, les Textiles et les Denrées coloniales. Il nous faudrait encore de 20 à 30 marchandises empruntées à ces catégories. — Je saisis cette occasion pour supplier les Bureaux de statistique d’organiser enfin, à côté de la statistique de la population et des autres statistiques qu’ils poussent si loin, la statistique économique, c’est-à-dire la statistique des prix et, autant que possible, des quantités de marchandises correspondant à ces prix. Ces éléments nous sont indispensables pour tenter l’économie politique pratique rationnelle.
Nos marchandises principales étant des substances alimen- ! taires et constituant non des produits industriels, mais des produits agricoles sur la quantité et le prix desquels l’influence des bonnes ou mauvaises récoltes est très grande, il est facile de prévoir que, dans nos résultats, l’action des phénomènes sociaux communs à toutes les marchandises, doit être cachée et dissimulée presque entièrement par l’action des phénomènes natu- I rels propres à chacune d’elles. C’est, en effet, ce qui arrive.
Et d’abord, le phénomène social de la marée n’y apparaît pas. Sans doute, il ne faut pas attacher à la théorie de la marée éco-
I nomique une importance ni surtout lui attribuer une rigueur . exagérée. Cette marée se fait évidemment sentir beaucoup plus fort sur certains points que sur certains autres. Les crises qui marquent le moment du reflux sont plus ou moins générales ; I peut-être n’arrivent-elles pas bien exactement tous les dix ans, non plus que les marées hautes ou basses. Mais le fait d’une I succession et d’une alternance de périodes d’activité et de pé- I riodes de stagnation industrielle et commerciale est un fait in- \ contestable. Chez Jevons, la courbe du taux de l’escompte à la Banque d’Angleterre accuse deux périodes d’activité ou de ma- ; rée haute, en 1847 et en 1857, et deux périodes de stagnation ou de marée basse, en 1849-1852 et en 1862. Sa courbe générale I. de variation des prix s’élève et s’abaisse exactement aux mêmes [ époques; et le mouvement d’élévation et d’abaissement de la ; courbe générale se retrouve plus ou moins dans toutes les courbes particulières qui sont des courbes de variation de prix par groupes de marchandises. Chez nous, les deux courbes du taux de l’escompte à la Banque cantonale de Berne et à la Ban-
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que de France accusent deux périodes d’activité ou de marée haute, en 1871-1873 et en 1882, et une période de stagnation ou de marée basse, en 1878. Mais aucun mouvement correspondant d’élévation et d’abaissement ne s’aperçoit ni dans les courbes particulières qui sont des courbes de variation de prix par marchandises, ni dans la courbe générale. Cette courbe générale s’élève sensiblement en 1876 et 1877; mais ce mouvement est dû à ce qu’à cette époque, et surtout en 1877, probablement par suite de mauvaises récoltes, tous les prix sont élevés, notamment ceux de l’orge et du seigle, de la viande, du saindoux, du lard et des pommes de terre.
Cela dit, il est pourtant impossible de n’être pas frappé de la décroissance de notre courbe générale de variation de prix durant la période 1879-1884, et cela d’autant plus que ce mouvement décroissant de la courbe générale se retrouve, à travers les alternatives de hausse et de baisse, dans presque toutes les courbes particulières, à l’exception de celles de la viande qui offrent au contraire un mouvement croissant. Nous pouvons donc être tentés de croire que nous avons affaire ici à un phénomène social et non plus naturel. En tout cas, nous trouvons dans le cas présent
c’est-à-dire que nous constatons une diminution moyenne de 1 à 0.9327, ou de 6.73 °/ 0 , des prix des marchandises en or de la période 1871-78 à la période 1879-84.
D’où vient cette baisse générale des prix ? Et quel remède y doit-on apporter ? Selon les bimétallistes, elle vient exclusivement de la raréfaction de la monnaie, et, pour y remédier, il faut reprendre la frappe illimitée des écus d’argent. Au dire des monométallistes, la baisse vient des progrès de l’agriculture et de l’industrie, du développement des voies et moyens de transport, de l’ouverture du canal de Suez, etc., etc., et il n’y a pas lieu d’y remédier par aucune mesure monétaire. On trouvera de remarquables expositions de cette double thèse dans les deux essais suivants : l’article intitulé : La crise et la contraction monétaire, publié par M. de Laveleye sous la rubrique Correspondance dans le numéro de mars 1885 du Journal des Economistes, et la brochure récente de M. Nasse : Wœhrungsfrage in Deutschland.
Plus j’y réfléchis, moins je suis tenté, quant à moi, de m’associer sans réserve à l’un ou à l’autre de ces deux points de vue. Je crois certainement, avec les monométallistes, que la baisse générale des prix n’a pas pour seule cause la raréfaction de la monnaie, et que le progrès agricole, industriel et commercial y entre pour une bonne part. Mais ces Messieurs m’accorderont cependant qu’il est bien fâcheux que ce progrès ne se soit pas étendu jusqu’à la marchandise monnaie ; car nous aurions trouvé à cela deux avantages : celui de satisfaire plus complètement nos besoins de cette marchandise et celui d’éviter la baisse générale des prix en monnaie des autres marchandises qui s’est produite au grand détriment des entrepreneurs. Et qui sait, pourraient demander les bimétallistes, si ce n’est pas précisément l’action du législateur qui a empêché cette extension du progrès économique à la marchandise monnaie ? Quoi qu’il en soit, dirai-je pour ce qui me concerne, nous avons un moyen de nous procurer artificiellement cette diminution de la rareté et de la valeur de l’or qui n’a pas eu lieu naturellement : ce n’est pas de reprendre la frappe illimitée des écus d’argent, ce qui serait vraisemblablement substituer la hausse à la baisse et tomber de Charybde en Scylla ; mais c’est de remettre dans la circulation la quantité de ces écus d’argent strictement nécessaire et suffisante pour faire remonter les prix à leur niveau.
Cette quantité d’écus d’argent à remettre dans la circulation serait donnée par la formule
~cT~b~ c ' d
formule, \/ —. . —
est la diminution
Dans cette
moyenne des prix des marchandises en monnaie ; il est égal à 0.9327. Q' est la quantité totale de monnaie métallique et fiduciaire actuellement en circulation dans l’Union latine ; il est égal à 10 milliards. Je tire ce chiffre de la manière suivante des renseignements contenus dans la publication de M. A. de Malarce : — Monnaies, poids et mesures des divers Etats du monde et qui se rapportent, à ce qu’il semble, à 1882 :
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Métal.
Billets.
Encaisse.
France. . .
1800 millions.
Belgique . .
Suisse . . .
Italie . . .
Grèce . . .
2070 millions.
Il y aurait lieu de le mettre et de le maintenir au courant, ce qu’il serait possible de faire d’une façon très suffisamment approximative. On aurait donc, dans le cas présent :
Ainsi, supposons pour un instant que les deux périodes comparées , au lieu d’être écourtées comme elles le sont l’une et l’autre, fussent bien évidemment de la durée d’une marée économique; que les marchandises considérées, au lieu d’être en nombre très insuffisant et de nature très spéciale, fussent assez nombreuses et assez variées ; que le calcul, au lieu de s’appliquer au marché de Berne, eût été étendu à toute l’Union latine, il résulterait de ce calcul qu’il faudrait ajouter à la quantité totale de monnaie actuellement en circulation dans l’Union latine une somme de 720 millions d’écus d’argent à répartir entre les divers Etats de l’Union proportionnellement pour chacun d’eux à sa quote-part des 10 milliards de monnaie. Cette somme est très forte à cause de la crise que l’on a en quelque sorte provoquée en suspendant complètement, au lieu de se borner à la limiter, la frappe des écus d’argent au moment même où la production de l’or se ralentissait tandis que de nouveaux besoins se faisaient sentir. Il est vraisemblable qu’en temps normal la quantité de billon régulateur à remettre dans la circulation ou à en retirer serait beaucoup plus faible.
Mais je ne veux pas avoir l’air de fonder, même par hypothèse, une conclusion précise sur des données évidemment trop limitées et trop incertaines. Bien loin de là : je ne me serais même pas permis de communiquer à la Société vaudoise des sciences naturelles notre travail, à M. Simon et à moi, sans un motif tout
spécial. Mon intention est, je l’ai dit, de m’adresser, dans lea Etats de l’Union latine, à quelques économistes et statisticiens, éclairés et expérimentés en les priant de m’aider à compléter un ensemble d’observations suffisantes et décisives; et, pour cela, je dois leur fournir, avec l’exposition théorique de la méthode de Jevons, un modèle pratique de l’application de cette méthode. L’ouvrage de Jevons : — Investigations in Currency and Finance , — n’a pas été traduit en français et ne le sera peut-être pas d’ici à un certain temps. Mon dernier mémoire et celui-ci tiendront lieu jusqu’à un certain point d’une traduction; et c’est pourquoi je réclame en leur faveur l’hospitalité du Bulletin. Je n’en engage pas moins, et bien vivement, ceux qui voudront approfondir la question à lire, s’ils le peuvent, avec le plusgrand soin cet ouvrage de Jevons. Ils trouveront dans l’Introduction de l’Editeur l’indication de nombreux travaux consacrés à la méthode de Jevons par MM. Giffen, Ellis, Patterson, Goschen,, Gibbs, J.-B. Martin, Cork, Sidgwick, Chevassus et Edgeworth. II ne m’a pas été possible de prendre encore connaissance de tous ces travaux ; mais, comme j’ai tout lieu d’être certain qu’aucun de leurs auteurs n’était en possession du principe de la proportionnalité des valeurs aux raretés sur lequel est fondée toute ma critique, je n’ai pas cru devoir attendre plus longtemps pour la faire et pour la publier.
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PROFESSEUR D’ÉCONOMIE POLITIQUE A L’UNIVERSITÉ DE LAUSANNE
Messieurs,
Nous sommes d’accord, M. le Président Gontamin, M. Emile Bert et moi, pour substituer à une analyse de la seconde édition de mes Éléments d'économie politique pure (2) qui, faite soit par M. Bert soit par moi-même, ne serait claire qu’à la condition d’être assez développée, la communication originale suivante qui, je crois, vous initiera complètement à ma méthode tout en n’occupant qu’un espace de temps plus en rapport ' avec l’importance que l’économie politique doit avoir ici.
Dans l’ouvrage que je viens de mentionner, passant de la théorie de l’échange de deux marchandises à la théorie de l’échange de plusieurs marchandises entre edes, et voyant que, dans ce cas, la demande ou l’offre de chacune des marchandises par chacun des échangeurs est fonction non seulement du prix de cette marchandise, mais aussi des prix de toutes les autres, j’ai cru qu’il fallait adopter exclusivement le mode d’expression analytique et se priver du secours des figures. Mais, dès lors, j’ai trouvé un moyen, que je vais vous indiquer sommairement, d’élaborer la théorie dont il s’agit dans le mode de la représentation géométrique (3).
Soit un échangeur porteur des quantités </ a , q h , q c , q d ... de marchandises (A), (B), (C), (D)... représentées par les. longueurs
(1) Communication faite à la Société des Ingénieurs Civils le 17 octobre 1890.
(2) Paris, Guillaumin et C iB , éditeurs, 1889.
(3) Le tour de démonstration employé ici dans la théorie de l’échange pourrait aisément être employé aussi dans les théories de la production et de la capitalisation,
0 g a , 0 q b , 0 q c , Oq à ... (Fig. 4, page 11) étayant, de ces marchandises, des besoins exprimés par les courbes a q a r , £ q (3 r , y q T r , 8 q 5 r ... Je dois vous signaler ces courbes qui sont la base essentielle et fondamentale de toute la théorie mathématique de la richesse sociale.
Il est permis de dire dans le langage ordinaire : « Le besoin que nous avons des choses, ou l’utilité que les choses ont pour nous, diminue au fur et à mesure de la consommation. Plus on mange, moins on a faim ; plus on boit, moins on a soif, du moins en général, et sauf quelques exceptions regrettables; plus on a de chapeaux et de chaussures, moins on a besoin d’un nouveau chapeau et d’une nouvelle paire de chaussures ; plus on a de chevaux dans son écurie, moins on cherche à se procurer un cheval de plus, toujours sous réserve d’entraînements dont la théorie a le droit de faire d’abord abstraction, sauf à en tenir compte dans tels ou tels cas déterminés. » Eh bien, nous dirons, puisque nous sommes entre mathématiciens : « L’intensité du dernier besoin satisfait est une fonction décroissante de la quantité de marchandise consommée ; » et nous représenterons ces fonctions par des courbes, les quantités consommées se portant en ordonnées et les intensités des derniers besoins satisfaits en abscisses. Pour ce qui concerne la marchandise (A), par exemple, l’intensité du besoin de notre consommateur, qui serait Oa r au début de la consommation, serait nulle après la consommation d’une quantité Oa q , ce consommateur étant alors arrivé à la satiété. Cette intensité du dernier besoin satisfait, je l’appelle, pour plus de brièveté, rareté. Les Anglais la nomment Final degree of utility, les Allemands Grenznutzen. Ce n’est pas une grandeur appréciable ; mais il suffit de la concevoir pour fonder sur le fait de sa décroissance la démonstration des grandes lois de l’économie politique pure.
Soient, à présent, p b ,p c , p d -.. des prix de (B), (C), (D) ... en (A) criés au hasard sur le marché. Le premier problème que nous avons à résoudre consiste à déterminer les quantités de (A), (B), (CL (D)..., x, y, z, w ..., les unes positives et constituant des quantités demandées, les autres négatives et constituant des quantités offertes, que notre échangeur ajoutera aux quantités q^q h ,q c , q à ... dont il est porteur, ou qu’il en retranchera, de façon à consommer des quantités -f- x, q b -\-y , q c -(- z, q d -f- w ... représentées par les longueurs Oa, O b, Oc, O d... De même que nous nous sommes placés plus haut dans l’hypothèse générale d’un échangeur pour lequel la rareté décroît avec la quantité
consommée, nous nous placerons ici dans l’hypothèse générale d’nn échangeur qui cherche dans l’échange la plus grande satisfaction de ses besoins. Or la somme des besoins satisfaits par une quantité Oa de marchandise (A), par exemple, c’est la surface Oap a a r . L’utilité effective est l’intégrale définie de la rareté par rapport à la quantité consommée. Par conséquent, le problème dont nous cherchons la solution consiste, en définitive, à déterminer Oa, 06, Oc, 0 d... par la condition que la somme des surfaces ombrées Oap a a r , 06p b (3 r , Ocp c y r , Oo£p d § r ... soit maxima.
Pour fournir cette solution très simplement dans la forme géométrique, je ferai subir aux courbes d’utilité ou de besoin P q £ r , y q Y r , c q o r ... la transformation suivante. Je porte, à partir des origines 0, sur les axes horizontaux, des abscisses nouvelles
égales au — des abscisses anciennes. Et, sur des parallèles aux axes
verticaux, menées par les extrémités de ces abscisses nouvelles, je porte, à partir des axes horizontaux, des ordonnées nouvelles égales à p fois les ordonnées anciennes. Dans la figure, p h = 2,
<p c =3,p d =^. .. Gomme il est facile de le comprendre, les courbes
nouvelles (3 q (3', Yq Yr> §q 8'• • • représentent l’utilité de (A) employé en (B), en (G), en (D)... ou, en d’autres termes, le besoin que l’échangeur a de (A) pour se procurer du (B), du (G), du(D)... En effet, si on considère les surfaces 0(3 q (3 r , ÛY q Y r , Oâ q S r . • • comme les limites de sommes de rectangles infiniment petits, on doit considérer les surfaces 0(3 q @' r , OY q Yr> 0§ q ^.... comme les limites de sommes égales de rectangles infiniment petits de base p fois moindre et de hauteur^ fois plus grande.
Je construis ensuite la courbe QR (Fig. 2) en superposant toutes les courbes nouvelles à la courbe d’utilité ou de besoin de (A), « q a r , par l’addition de toutes les ordonnées correspondant à une même abscisse. Gomme il est encore aisé de s’en rendre compte, cette courbe QR représente l’utilité totale de (A) employé en (A), en (B), en (G), en (D)... ou, en d’autres termes, le besoin total que l’échangeur a de (A) pour se procurer de l’(A), du (B), du (G), du (D)... En effet, si on considère les surfaces Oa q « r , O0ÿ' r , O ïq Y', 05$... comme les limites de sommes de rectangles infiniment petits, on doit considérer la surface OQR comme la limite de la somme totale de tous ces rectangles superposés les uns aux autres par ordre de longueur horizontale.
En portant dans QR l’ordonnée 0Q a représentant l’équivalent en (A) des quantités q a , q b , q a , q à ... aux prix 1, p b ,p c ,p d ... soit q a + q b v h + % P c + Pd + • • • 011 obtient l’abscisse 0r a représentant la rareté de (A) sous forme de (A), de (B), de (G), de (D)... correspondant au maximum d’utilité effective, soit r a . En portant cette abscisse 0r a dans les courbes a q a r , $ q j3', y', B q 8^...
(Fig. 1), on obtient les ordonnées O a, Ob', Oc', O d'... représentant les quantités de (A) à consommer sous forme de (A), de (B), de (G), de (D)... les seules marchandises à consommer étant celles pour lesquelles l’intensité du premier besoin à satisfaire est plus grande que r a . Si on portait les abscisses Or a = r a , Or b = p b r a , Or c = p c r a , Or d = p d r a ... dans les courbes a q a r , P q p r , Y q Yr’ o q § r- • • 011 obtiendrait les ordonnées O a, 06, Oc, 0 d... représentant les quantités de (A), de (B), de (G), de (D)... à consommer. Et ainsi, à l’état de satisfaction maxima, les raretés sont proportionnelles aux prix suivant les équations :
1 Pb k n
Voilà comment, étant données les quantités possédées et les utilités des marchandises, on détermine, pour un échangeur, la demande ou l’offre de chacune de ces marchandises, à des prix criés au hasard, en vue de la satisfaction maxima des besoins. Reste, étant données les demandes et offres des marchandises par tous les échangeurs, à des prix criés au hasard, à déterminer les prix courants d’équilibre en vue de l’égalité de l’offre et de la demande totales effectives. La solution de ce second problème est encore susceptible d’être fournie géométriquement.
Faisons, pour un instant, abstraction de p c , p d ... et cherchons d’abord à déterminer provisoirement p h . Et, pour cela, demandons-nous comment,p c , p d ... étant supposés constants, les variations de p h influent sur la demande et l’offre de (B).
Si y est positif, c’est-à-dire si l’échangeur est demandeur de (B), une augmentation d e p h ne peut que faire diminuer y. En effet, si cet échangeur demandait, à un prix supérieur, une quantité égale, il redevrait une différence qu’il ne pourrait payer qu’en diminuant ses quantités de (A), (G), (D)... Mais alors il augmenterait ses raretés de ces marchandises ; et, en conséquence, la condition de satisfaction maxima subsisterait d’autant moins. Donc la demande y est trop forte pour un prix supérieur à p b .
Si y est négatif, c’est-à-dire si l’échangeur est offreur de (B), il y a trois éventualités possibles. Cet échangeur étant supposé offrir, à un prix supérieur, une quantité égale, on lui redoit une différence, et, au moyen de cette différence, il peut augmenter ses quantités et, par suite, diminuer ses raretés de (A), (G), (D)... Alors, de trois choses l’une : ou la différence est insuffisante pour rétablir la condition de satisfaction maxima, ou elle est strictement suffisante, ou elle est plus que suffisante; et, en conséquence, à un prix supérieur à p h , l’échangeur doit offrir une quantité de (B) ou supérieure à y, ou égale, ou inférieure. Il est certain qu’il se trouvera dans l’un ou l’autre de ces trois cas selon que l’élévation de p b sera plus forte ; car si, d’une part, cette éléva¬
tion de p h abaisse de plus en plus le rapport — par augmentation
Pb
du dénominateur, cette même élévation de p b permet, d’autre
part, d’abaisser de plus en plus les rapports -j-, —, —... par une
diminution des numérateurs r, r c , r d ... coïncidant finalement avec une diminution du numérateur r b lui-même.
La variation dey) b , depuis zéro jusqu’à l’infini, fait donc passer l’échangeur d’abord de la demande à l’offre, puis d’une offre croissante à une offre décroissante. Au prix de zéro, la demande est égale à l’excédent de la quantité nécessaire pour la satisfaction des besoins à discrétion sur la quantité possédée ; au prix de l’infini l’offre est nulle. Dans le cas de l’échange de plusieurs marchandises comme dans le cas de l’échange de deux marchandises entre elles, ces dispositions peuvent se représenter géométriquement, pour un échangeur, par une courbe 6 d 6 p b o (Fig. 3).
Tous les échangeurs étant dans des dispositions, non pas semblables, mais analogues, en ce qui concerne la marchandise (B), il est clair qu’il faut ajouter toutes les courbes partielles de demande en une courbe totale, toujours décroissante, B d B p (Fig. 4), toutes les courbes partielles d’offre en une courbe totale, successivement croissante et décroissante, de zéro à zéro, si on la prend positivement, NP', et faire tourner cette dernière autour de l’axe horizontal, de façon à l’amener dans la position NP. L’abscisse 0p h du point d’intersection B des deux courbes B d B p et NP sera provisoirement le prix courant d’équilibre pour lequel l’offre et la demande effectives totales de (B) seront égales. Cette intersection
des deux courbes B d B p et NP peut d’ailleurs avoir lieu, soit à un moment où la seconde s’élève, soit à un moment où elle s’abaisse.
Il ressort de la nature des courbes qu’on obtiendra le prix courant provisoire de (B) en faisant la hausse en cas d’excédent de la demande effective sur l’offre effective et en faisant, au contraire, la baisse en cas d’excédent de l’offre effective sur la demande effective. Passant alors à la détermination du prix courant de (C), puis du prix courant de (D)... on les obtiendra par le même moyen. Il est bien vrai qu’en déterminant le prix de (G), on pourra détruire l’équilibre par rapport à (B), qu’en déterminant le prix de (D), on pourra détruire l’équilibre par rapport à (B) et par rapport à (G), et ainsi de suite. Mais, comme les déterminations des prix de (C), de (D)... auront, sur le rapport de la demande et de l’offre de (B), des effets en sens contraire, on sera toujours plus près de l’équilibre à la seconde reprise du tâtonnement qu’à la première. Nous rentrons ici dans la théorie du tâtonnement telle que je l’ai exposée dans mon ouvrage et en vertu de laquelle on arrive à l’équilibre du marché en faisant la hausse du prix des marchandises dont la demande est supérieure à l'offre et la baisse du prix de celles dont l’offre est supérieure à la demande.
Grâce à l’emploi concurrent de l’expression analytique et de la représentation géométrique, nous avons ici non seulement l’idée mais l’image du phénomène de la détermination des prix, sur le marché, dans le cas de l’échange de plusieurs marchandises entre elles ; et, en cela, selon moi, nous en possédons enfin la théorie. Quelques critiques se sont pourtant égayés du nombre de pages que j’employais à démontrer qu’on doit arriver au prix courant en faisant la hausse en cas d’excédent de la demande sur l’offre et la baisse en cas d’excédent de l’offre sur la demande. — « Et vous, ai-je dit une fois à l’un d’eux, comment le démontrez-vous ? — Mais, me répondit-il, un peu surpris et même assez embarrassé, cela a-t-il besoin d’être démontré ? Il me semble que c’est une chose évidente. — Il n’y a d’évident que les axiomes, et Ceci n’en est pas un. Mais vous sous-entendez, je suppose, ce raisonnement, que levons a formulé explicitement dans son petit traité de Political Economy , savoir que la hausse, faisant nécessairement diminuer la demande et augmenter l’offre, amène l’égalité en cas d’excédent de l’une sur l’autre... — Précisément. — Eh bien 1 il y a là une erreur : la hausse fait nécessairement diminuer la demande ; mais elle ne fait pas nécessairement augmenter 1 offre. Si vous êtes offreur de vin, il se peut très bien que vous
en offriez moins au prix de un million la pièce qu’au prix de mille francs, moins au prix de un milliard qu’au prix de un million, et cela parce que vous aimeriez mieux boire votre vin vous-même qu’user des superfluités que vous pourriez vous procurer en le vendant au delà d’une certaine limite. De même pour le travail : on conçoit parfaitement qu’un homme, qui offrirait dix heures de son temps par jour au prix de 1 f l’heure, n’en offrît plus que quatre au prix de 10 f et qu’une seule au prix de 100 f. On voit tous les jours, dans les grandes villes, des ouvriers, quand ils gagnent 20 ou 25 f par jour, ne plus travailler que trois ou quatre jours par semaine. — Mais, s’il en est ainsi, comment la hausse est-elle un moyen d’arriver au prix courant ? — C’est ce que la théorie vous expliquera. Deux individus peuvent se rejoindre soit en marchant en sens contraire l’un de l’autre, soit en marchant dans le même sens, si l’un va plus vite que l’autre. L’offre et la demande s’égalisent tantôt de la première manière, tantôt de la seconde. »
Importe-t-il, oui ou non, de démontrer rigoureusement les lois fondamentales d’une science? Messieurs, on compte aujourd’hui je ne sais combien d’écoles en économie politique : l’école déductive et l’école historique , l’école du laisser-faire et l’école de r intervention de l'État ou du socialisme de la chaire, l’école socialiste proprement dite, l’école catholique, l’école protestante. Pour moi, je n’en reconnais que deux : l’école de ceux qui ne démontrent pas et l’école, que j’aspire à voir se fonder, de ceux qui démontreront leurs énonciations. C’est en démontrant rigoureusement les théorèmes élémentaires de la géométrie et de l’algèbre, puis les théorèmes de l’analyse et de la mécanique qui s’en déduisent, pour les appliquer à des données expérimentales, qu’on réalise les merveilles de l’industrie moderne. C’est ainsi que vous procédez tous ; c’est ainsi, pour ne citer qu’un seul exemple, que notre président, M. Contamin, a pu calculer avec précision la résistance des matériaux de l’admirable Galerie des Machines de l’Exposition du Centenaire. .Procédons de même en économie politique, et nous parviendrons sans doute à construire l’édifice économique et social qui, tel que l’ont bâti les économistes de l’école littéraire, ne paraît pas des plus solides.
PARIS. — IMPRIMERIE CHAIX, RUE BERGÈRE
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ÉQUATIONS DE LA CIRCULATION
par Léon WALRAS,
Professeur honoraire de l’UniversitO.
Mémoire lu à la Société vaudoise des Sciences naturelles, à Lau. (Séance du 3 mai 1899).
1. En posant et en résolvant, dans les 20 e , 21 e , 24 e et 25 e leçons ; des Eléments d’économie politique pitre, les équations de la • production et celles de la capitalisation, nous avons fait abstraction (175) des sept chefs suivants reconnus (174) parmi les pléments de la production :
K ; 7° Capitaux mobiliers neufs en vente chez les producteurs à ^'titre de produits ;
8° Approvisionnements de revenus consistant en objets de consommation chez les consommateurs ;
i t 9° Approvisionnements de revenus consistant en matières |premières chez les producteurs ;
| 10° Revenus neufs consistant en objets de consommation et p matières premières en vente chez les producteurs à titre de produits ;
' 11°, 12° et 13° Monnaie de circulation chez les consommateurs; monnaie de circulation chez les producteurs; monnaie \ d'épargne.
f Voici comment ces éléments figureraient dans le problème ( général et complet de l’équilibre économique.
On peut retrancher le 7 e chef. Il suffit de supposer que le 1 coefficient de fabrication de chaque produit (A) en capital (K), a k , comprend à la fois la quantité de service (K) qui entre dans la confection de 1 de (A) comme service ■ producteur et celle qui y entre comme service d'approvisionnement. Dès lors, la quantité effectivement demandée de service (K) au prix p v , égale à la quantité effectivement offerte O k , comprendra le capital du effet dont il s’agit.
On peut réunir en un les 9 e et 10 e chefs. Il suffit de supposer que le coefficient de fabrication de chaque produit (A) en service
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de matière première (M), a™, comprend à la fois la quantité de service d’approvisionnement de la matière première en magasin et celle de la matière première en vente à l’étalage. Dès lors, la quantité effectivement demandée de service (M) au prix p m ', égale à la quantité existante Q ra , comprendra la matière première des deux chefs dont il s’agit.
C’est avec ces simplifications que nous allons introduire le capital circulant et la monnaie dans le système de l’équilibre économique ; mais quelques explications sont nécessaires pour faire comprendre comment nous posons ici le problème de la circulation après ceux de l’échange, de la production et de la capitalisation sans sortir du point de vue statique , tout en nous mettant au plus près du point de vue dynamique.
2. Dans les théories de la production et de la capitalisation, nous supposions des entrepreneurs achetant à des propriétaires fonciers, travailleurs et capitalistes certaines quantités de services producteurs à recueillir durant une certaine période de temps et leur vendant, suivant le mécanisme de la libre concurrence, certaines quantités , de produits à fabriquer durant la même période. L’équilibre avait lieu quand le montant des services et celui des produits en numéraire étaient égaux. Dans la théorie de la circulation, nous introduirons en plus les conditions suivantes. _ |
Après les tâtonnements préliminaires, l’équilibre une fois établi, la livraison des services commencera immédiatement et continuera d’une façon déterminée pendant la période de temps considérée. Le paiement de ces services, évalués en numéraire, se fera en monnaie à des termes déterminés. La livraison des produits commencera de même immédiatement et continuera d’une façon déterminée pendant la même période. Le paiement de ces produits, évalués en numéraire, se fera aussi en monnaie à des termes déterminés. Il est aisé de comprendre comment l’introduction de ces conditions entraînera la nécessité pour les consommateurs : 1° d’un capital circulant en produits, se déterminant mathématiquement par la considération de satisfaction maxima des besoins, dans les conditions ci-dessus, en vertu de certaines quantités possédées de ces produits et de certaines fonctions d’utilité ou de besoin de leurs services d’approvisionnement, et 2" d’une encaisse monétaire se déterminant mathématiquement par la même considération, dans les mêmes conditions, en vertu d’une certaine quantité possédée de monnaie
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et de certaines fonctions d’utilité ou de besoin des services d’approvisionnement des produits et services consommables, non plus en nature, mais en monnaie ; et, pour les producteurs: 1° d’un capital circulant en matières premières en magasin et produits fabriqués à l’étalage, se déterminant mathématiquement par la considération d’égalité du prix de vente et du prix de revient des produits, dans les conditions fixées, en vertu de certains coefficients de fabrication des produits à fabriquer en matières premières et produits déjà fabriqués, et 2° d’une encaisse monétaire se déterminant mathématiquement par la même considération, dans les mêmes conditions, en vertu de certains coefficients de fabrication des produits à fabriquer en matières premières, services producteurs et produits déjà fabriqués, non plus en nature, mais en monnaie.
Cette conception est conforme à la réalité, mais rendue rigoureuse en vue des raisonnements scientifiques.
En réalité, dans une société en marche, un consommateur, propriétaire foncier, travailleur ou capitaliste, sait très approximativement, à tout instant donné : 1" quels approvisionnements en produits il doit avoir pour sa commodité, et 2° quelle encaisse il doit avoir pour rétablir ces approvisionnements et pour acheter des produits et des services consommables au fur et à mesure de la consommation en attendant les échéances de ses fermages, de ses salaires, de ses intérêts. Une légère incertitude à cet égard ne peut provenir que de la difficulté de prévoir les . changements possibles dans les données du problème. En supposant ces donuées invariables pendant une certaine période de temps, et en supposant les prix des produits et des services, et leurs dates d’achat et de vente, connus pour toute cette période, .nous ne laissons place à aucune incertitude.
Il y a plus. Le capital étant défini « la somme totale des capitaux fixes et circulants loués, non en nature, mais en monnaie , par le crédit , » tous les jours, dans une société en marche, une certaine fraction de ce capital vient à échéance et est restituée par les entrepreneurs-emprunteurs aux capitalistes-prêteurs. A cette quantité, les propriétaires fonciers , travailleurs et capitalistes ajoutent un certain excédent de leur revenu sur leur consommation, ou bien, de cette quantité, ils retranchent un certain excédent de leur consommation sur leur revenu, de façon à constituer la somme journalière d’épargnes à prêter sous forme de monnaie. L’hypothèse de données invariables pendant
LEON WALRAS
la période considérée nous permet d’introduire, à côté de l’encaisse de la consommation, l’encaisse de l’épargne. Comme dans la théorie de la capitalisation, nous la poserons en fonction empirique du taux du revenu, sans la déduire rationnellement de la considération du maximum d’utilité présente et future.
Enfin, dans une société en marche, un producteur, entrepreneur d’agriculture, d’industrie ou de commerce, sait à très peu près, à tout instant donné : 1° quels approvisionnements en matières premières et produits fabriqués il doit avoir en raison de sa production et de sa vente, et 2° quelle encaisse il doit avoir pour rétablir ces approvisionnements et pour acheter des ser 7 vices producteurs en attendant le règlement des ; produits par lui vendus. Ici aussi, il y a quelque incertitude résultant de la possibilité de changements dans les données du problème et de la difficulté de les prévoir. Mais, ici aussi, en supprimant cette possibilité pour une certaine période de temps, et en supposant les prix des produits et des services, et leurs dates de vente et d’achat, connus pour toute cette période, nous supprimons toute i cause d’incertitude.
Tel est le mécanisme de la circulation envisagé au point de vue statique comme les mécanismes par nous étudiés de l’é-| change, de la production et de la capitalisation. Nous voulons résoudre la question de son équilibre d’une façon générale, comme nous avons fait pour les précédents. C’est pourquoi nous supposons une société établissant cet équilibre ab ovo pour une période de temps déterminée, pendant laquelle il n’y aura pas de changements dans les données du problème. C’est pourquoi aussi nous dotons nos propriétaires fonciers, travailleurs et capitalistes consommateurs de quantités quelconques de capitaux circulants et de monnaie, comme nous les avons dotés précé-i demment de quantités quelconques de capitaux fixes: fonciers,, personnels et mobiliers, et pourquoi nous supposons nos entrepreneurs producteurs empruntant les capitaux circulants et la monnaie dont ils ont besoin , comme nous les supposions précé-’ demment empruntant les capitaux fixes qui leur étaient néces-, saires. Comme antérieurement, nous établirons l’équilibre d’abord théoriquement et mathématiquement, puis pratiquement sur le marché. Alors, notre société sera prête à fonctionner, et nous pourrons, si nous voulons, passer du point de vue statique au point de vue dynamique. Il nous suffira, pour cela, de supposer les données du problème: quantités possédées, courbes
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d’utilité ou de besoin, etc. variant en fonction du temps. L’équilibre fixe se transformera en un équilibre variable ou mobile se rétablissant de lui-même au fur et à mesure qu’il sera troublé On trouvera un exemple élémentaire de ce genre d’équilibre dans la théorie du bimétallisme.
F 3. (A), (B), (C), (D)...(M)...(T), (P), (K)... étant toujours les marchandises: produits consommables, matières premières, capitaux producteurs fixes: fonciers, personnels et mobiliers, soient (A'j, (B')... (M)... les mêmes produits et matières premières considérés comme capitaux circulants, c’est-à-dire comme rendant le service d’approvisionnement soit chez les consomma- . teurs, soit chez les producteurs : à l’étalage ou en magasin. (À) étant toujours le numéraire, et, par conséquent \,p\,,pc,pA — p , n ... Pt, P p , P k ... étant toujours les prix de ces marchandises en (A) soient p a '=i, p b '=p\,i...p m '=p m i... les prix des services d’approvisionnement de (A'), )... comme »t= Pti,',irj==P p i,'
rr k ='P k f..w sont les prix des services de (T), (P), (K). Soit (U) la monnaie que nous considérerons d’abord comme un objet sans utilité propre mais de quantité donnée, distinct de (A), ayant son prix p u et son prix de service d’approvisionnement p a '=l>u«\ mais que nous nous réservons d’identifier à (A) en posant alors
Pu ==Pa.= 1 , Pu’ = p a ,i = i.
Prenons maintenant, entre tous, un individu porteur de q a ' de (A'), de q h ' de (B')... de q m de (M)... de q u de (U). Et soient r=cp a '(g), r = tpb'(#)... les équations d’utilité ou de besoin des services (A'), (B')... pour cet individu. Les quantités o a ', Op'.fM positives ou négatives, de ces services par lui effectivement offertes aux prix p>u! , p\>'. r seront déterminées à la fois par l’équation d’échange
Otpt + 0pJ)p + 0kJJk+...-| _ 0a'Pa , "P O^'P’b' ~P qirpin ■ ■ -\-Oupa
=feipt,Pv,Pi...2h,pc,Pi.~p a ,',Pb'-..Pm'...Pu', i)
+ d a , + chpb + Cl c p c + dapi +...
et par les équations de satisfaction inaxima ?a'(2a' — Oa')=iVcpa(rfa),
W- (îb' — Ob') =Pb'®a (rfa),
1 Voir la Note finale.
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desquelles résulteront ces quantités effectivement offertes
0/ ==/a,' (pt,Pp,Pk..-PyfPc,Pa...Pa',Pbfi--jW..-Pii'y«), 0 b '=/b' (pt,PpJ->k...pU,Pc,Pa..-Pa',Pb'...pm'...pu',»),
Qn aurait de même les quantités effectivement offertes par les autres échangeurs, et, par conséquent, parmi les équations [;2] de la capitalisation, les équations d’offre effective totale
Cy == Fa' Pk • jrt » Pc ) Pi •• -K , Pb' ..pin~...p*,l),
0 b ' = F^ : (i9t,i>p,P k ...^c,Pd. .i9a',^b'...^ra'-iV,ï),
Pour ce qui est de (M)... les consommateurs n’avant pas besoin de matières premières, les quantités effectivement offertes par eux seraient égales aux quantités possédées q m ... et, par conséquent, les offres totales effectives seraient égales aux quantités totales existantes Q m ...
Enfin, en ce qui concerne la monnaie, soient r=cp a (g), r = (pp-‘{q)M les équations d'utilité ou de besoin des services d’approvisionnement (A'J (B')... non en nature , mais en monnaie , pour notre individu. Les quantités a, (3... positives ou négatives, de ces services par lui désirées aux prix p/, jV.fi seront déterminées à la lois par l’équation d’échange et par les équations de satisfaction maxime.
?a (a) = jVÇa(c?a),
<PP(|3)=K ?a (da),
desquelles résulteront d’abord ces quantités désirées de services
a —U (iv 2V pk• JV .Pc , Pd...Pa', p b '. ■ • i>m'.• • Pu', *) ,
/3 =//? (pt V Pp ,Pk •• Pb, Pc, Pd... Pa', Pb'... Pm'.-Pu', »),
puis le montant des mêmes quantités exprimé en numéraire «pa' + /3p b ' + ...
et enfin la quantité effectivement offerte de monnaie
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«jV + fijV h- ... + ep a '
On aurait de même les quantités effectivement offertes par les autres échangeurs et, par conséquent, l’offre effective totale de monnaie
Ou = Q.u-
dap*' + dfSpb' + - + de# a' Pu'
êp a ' et dePiî étant le montant en numéraire du service de la monnaie d'épargne , individuelle ou totale, comme ap a ' + (3p i/+... et daPa! -\-dpp b' sont le montant en numéraire du service de
la monnaie de circulation , individuelle ou totale, et ——- et ——
Pd Pu'
étant les équivalents en monnnaie (U) des quantités £ et d E de
Ot-Pu -r fipi'
. , dapa! + dpp b' + ... ,
- et —-—- sont
pd
numéraire (A), comme -
les équivalents en m nnaie (U) des quantités a, /?... et d a , dp... de (À'), (B')... En effet, les échangeurs doivent avoir par devers eux le montant de tout ou partie des capitaux neufs, fixes ou circulants, comme de tout ou partie des produits consommables qu’ils veulent acheter, le tout formant l’encaisse par eux désirée.
L’équation [3] d’échange total des services et produits serait ainsi
Ot^t+Op2JpH-Okpi£+...+ Oa , jV+Oi/^i/+...q-Q m ^ ir /+...+O l ,2V = E H- U a + D \>p i) + D c i ) c -t- D a p a+.. .
4. Après avoir considéré l’offre, il nous faut considérer la demande.
D a , Db... étant toujours les quantités demandées de (A), (B)... à titre de produits consommables, Dk... les quantités demandées des capitaux (K)... à titre de capitaux fixes neufs, soient D a ', Dt/..., D,,,... les quantités demandées de (A), (B)... (M),,. à titre de capitaux circulants neufs. Soient d’ailleurs tr a ', ab'...a m ... 6a', 6b'... 6m... w a ', ... m m ... fc a ', k\/... h m ... les coefficients de fabrication de (A), (B)... (M)... (K)... en services (A') (B'j.. (M)... (K)... On aura, parmi les équations [4], pour exprimer l’égalité de l’offre et de la,demande des services (A'), (B'j... les équations
Ua'(Da + Da') + 6a'(Db + Db') ■+- ...+ m a 'D nl -I- /c a 'Dk + ... = O a ' flb'(Da-t-Da') -l-6b'(D|,+ Db') d" ... + ??V'DmH- ..d-feb'Dk + ... = Ob'
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et pour exprimer l’égalité de l’offre et de la demande des services (M)... les équations
dm(D a 4" Da') 4“ &m(Db 4“ Db') + •■■+ Dm + • • 4" fouD] f 4’ ••• — Qm
Quant au service de la monnaie (U), soient a a ',’ a b '-.. a m ...ak... pa',/3b'- jSm...j3 lt ... ./Uni.Bc.. x.i',xb'...*m-xk.I les coefficients
de fabrication de (A), (H)..(M)..(K).. en services (A'), (Bq... (M)... (K)..., non en nature , mais en monnaie , on aurait d’abord les quantités demandées des services (A'), (B')-.. (M)... (K)... sous forme de monnaie
«a'(Da + Da ) 4 jSa'(Db + Db')+ ... 4/4'D m 4- ••• 4*a'Dw4 ... = 5a »b'(D a 4 Da') + f3|/(Db-f- Db') 4 Ub'Dm 4 ■ • 4*b' Dk4-. = 0'jÎ■
I ;«m(Da + D a ') + jSin(Db+ Db')+ ... 4 ^mDm + XmDkH- ...=5/iJ
..OkÉPa + Da') +j3lc(Db+ Db')4 ••• 4 (dbDm -h.... + X k Dk+ •«.='54
puis, en posant
a a = x a 'p a ' + aci'pV+. ■ • • 4 ... 4 Xk th 4 •
pu — = ftatpa ~\~ ftb'P b'
H3atpB
-j3ki>k4~
m il =/j. a ,'p !l '-\- [J\>'pb '+... +u m j> m '+...+ p\pk 4...
ka — Xa'Pii +• Xb'i>b'+ ... 4- Xmpm' 4 • • ■ 4 X\PV 4* •••
le montant
da(D a 4“ D a ') 4- &u(; Db 4 D^/) 4-... 4" m h D m 4“ ••• 4" fruDk 4 •••
™5aPa' 4 5/3/4 4 4" 5///Lu' 4 ••• 4" üy.pb 4" •••
de la demande du service de monnaie, comme service producteur, exprimée en numéraire, et enfin l’équation
5«/V4 5/?pb'4 4~ ô/z/Ln' 4“ . 4“ Sx p\i 4-
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exprimant l’égalité de l’offre et de la demande du service de la monnaie (U).
Les équations [5] et [6] de prix de revient seraient alors atpt+ a P p P 4-cn-j>k-H..4- (ia'iV+ Ob'in.'H-...+ a m j?n/4-...4- «u P»—^ itpt+àtpp+ bkP\+.--+ fta'pa'H- WpV 1 *--• •+• •+ b v p a '=p\>
WîtiJt+m p p p +mi { pi i -r...+ ma'^a'4-Wb'iJb'-T--. + fcj5ni'+-+«ti|)u'- Pm.
hpt+kyPy Æa'l^a'H- k\ s , p\ > '+...~k1CmPni+----\-kitPu '—Pk
5. Les équations [1] et [7] d’échange de l’excédent total delà production sur la consommation seraient
DkPk + • + D»' + Pb'2?b 4" — 4“ DujPm -(-... = E = Fi(it,jîp,jpi t ...Pb‘,l>c,pa. .pn',p\>'...pm...p n ',i). et l’on aurait, parmi les équations [8] d’égalité du taux du revenu net pour tous les capitaux artificiels, les équations suivantes relatives aux capitaux circulants
_Pb'
soit m 4 -s 4-1 équations, qui jointes aux m-\- \ équations d’offre des services des capitaux circulants (A'), (B')... et de la monnaie [UJ et aux »h 4 s+ 1 équations de demande des services: des capitaux circulants (A'), (B')... des matières premières (M)... et de la monnaie (U), formeraient un total de 3m 4 -2s 4-3 équations en vue de déterminer les 3m 4 -2s+ 3 inconnues qui seraient : les m 4-1 quantités échangées des services des / capitaux circulants (A'), (B')... et du service de la monnaie (U), les m-f-s+l prix des services : des capitaux circulants (A'), (P/)-.. des matières premières (M)... et de la monnaie (U), les m + s quantités fabriquées de ces capitaux circulants et matières premières et le prix de la monnaie.
Les 2m 4 -s 4 -2 équations d’offre et demande des services (A'), (B')... (M)... et (U) se ramèneraient aisément, par l’élimination des O a ', Ob'... et O u , àm4s4l équations d’égalité de L’offre et de la demande aux prix courants. Sur ces m + s-j -1 équa-
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lions, les m relatives à (A'), (B')... se résoudraient par hausse ou baisse du prix en cas d’excédent de la demande sur l’offre ou de l’offre sur la demande, comme pour les services (T), (F), (K)... (Eléments , 211, 212, 213), en raison de la décroissance de la demande et de la croissance et décroissance jusqu’à zéro, à l’infini, de l’offie en fonction du prix; les s relatives à (M)... se résoudraient de la même manière en raison de la décroissance de la demande et de la constance de l’offre; nous nous occuperons tout à l’heure de l'équation relative à (U).
Sur les m-\-s + 1 équations d’égalité du taux du revenu net, les m-\-s relatives à (A'), (B')... (M)... se résoudraient par augmentation ou diminution de la quantité fabriquée en cas d’excédent du prix de vente sur le prix de revient ou du prix derevient sur le prix de vente, comme pour les capitaux neufs (R), (K'j, (K");.. (Ici, 252, 253, 254), en raison de la décroissance de la quantité fabriquée en fonction du prix de vente et de sa croissance et décroissance jusqu’à zéro, à l’infini, en fonction du prix do revient. L’équation relative à (U) est toute résolue quand celle de la circulation l’est elle-même.
II s’agit, à présent, de passer de la solution théorique, mathématique, à la solution pratique, sur le marché.
Comme nous l’avons dit, nous supposons d’abord que (U) est monnaie, mais non marchandise ni numéraire. Cette situation est facile à concevoir. Elle serait réalisée, par exemple, dans un pays où la monnaie consisterait en francs de papier à cours forcé, comme elle consiste actuellement en Autriche et en Italie en florins de papier et lires de papier à cours forcé, et où cependant les prix s’énonceraient en francs de métal or ou argent, comme ils pourraient, à la rigueur, s’énoncer en Autriche et en Italie en florins et lires d'or ou d’argent. C’est ainsi que pi...p m -.. Pk... p n ' ,p\t... p m '... p\... p» sont des prix en (A).
Or, cette circonstance nous permet de considérer la solution pratique comme fournie par les théories de la production et de la capitalisation en ce qui concerne les capitaux circulants. Ces capitaux circulants (A'), (B')... (M)... donnent leurs services d’approvisionnement exactement comme les capitaux fixes (Iv), (K'), (K")... donnent leurs services d’usage. Les prix Pa.',Ph'"-Pm". se déterminent comme les prix p\ ,pk',pk"-.. et les prix pb -.pm... comme les prix Pk, Pk', Pk"... Et, de fait, comme nous l’avons vu (3,4,5), les équations de la capitalisation des systèmes [1], [3], [5], [7] comprennent des termes relatifs à
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(A'),(B')... (M)... (U), le système [4] comprend m + s équations d’égalité de l’offre et de la demande de (A'), (B')... (M)... et le système [8J comprend ni + s + 1 équations d’égalité du taux du revenu net pour (A'), (B')... (M)... (Ü) ; de telle sorte qu’il ne reste ên dehors que la seule et unique équation d’égalité de l’offre et delà demande de (U). Donc, un prix^V étant crié au 1 hasard et maintenu tel quel pendant le tâtonnement de la production et de la capitalisation, on arriverait à la dernière équa. ; tion d’où résulte l’égalité du prix du numéraire à l’unité en ; .même temps que l’égalité de l’offre et de la. demande du numéraire, et l’on n’aurait plus à résoudre que l’équation
Qu-
dap a '-\-dpph'+.
daPa. 1 -1- dfjpx, 1 -h ... == Da ,
âa^a' + §/3Pb' ... + ÔxJ9]i + M== J a,
dep -J = Ea ,
Da + Ja + Ea = H a ;
cette équation devient
Pu'
Les trois termes représentent respectivement la
monnaie de circulation chez les consommateurs, la monnaie de circtdation chez les producteurs et la monnaie d'épargne. Mais comme p a ' ne peut être différent pour l’épargne de ce qu’il est pour la circulation, ni différent pour la circulation commerciale de ce qu'il est pour la circulation courante, le prix commun du service de la monnaie de circulation ou d’épargne résulte bien de l’équation unique de la circulation monétaire ci-dessus. Si donc on avait par hasard
QupV = H a ,
la question serait entièrement résolue ; mais on aura généralement
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et il s’agit d’arriver à l’égalité de l’offre et de la demande de la monnaie par un tâtonnement sur p'f.
En se reportant aux divers termes qui entrent dans H a , on reconnaît qu’ils ne sont pas absolument indépendants de p a ', vu que pa' figure dans le terme o a pd de l’équation d’échange d’où l’on tire, en même temps que de l’équation de satisfaction maxima, les a, j3... d’un échangeur et, par suite les da , d/3... de tous les échangeurs, mais que, toutefois ils n'en dépendent que très indirectement et très faiblement. En ce sens, il s’en faut de peu que l’équation de la circulation monétaire, dans le cas d’une monnaie non marchandise, ne soit en réalité extérieure au système des équations de l’équilibre économique. En supposant cet équilibre établi d’abord, l’équation qui nous occupe se résoudrait donc ensuite presque sans tâtonnement par une hausse ou une baisse de pd suivant qu’à un prix p'd crié au hasard
Qu serait Mais si, pourtant, cette hausse ou baisse de pd ’
modifiait très légèrement H a , il n’y aurait qu’à continuer le tâtonnement général pour arriver sûrement à l’équilibre. Or, c’est bien là ce qui se fait sur le marché de la monnaie,
Ainsi : — Le prix du service de la monnaie s'établit par hausse ou par baisse suivant que l'encaisse désirée est supérieure ou inférieure à la quantité de la monnaie.
Alors, il y a un prix d’équilibre pd, et, i étant lo taux d’équilibre du revenu net, l’unité de quantité de la monnaie vaut
Pu= y-. Alors aussi y 1 - — ; de sorte que, s’il y a agio , il est
le même sur le prix du service de la monnaie que sur le prix de la monnaie elle-même.
7. Après avoir étudié l’établissement de l’équilibre monétaire, il nous faut en étudier les variations.
Pour cela attribuons aux choses qui n’ont pas d’utilité directe ni, par conséquent, de rareté propre, telles que les matières ■/ premières, les services producteurs, le service de la monnaie, ; des raretés de convention proportionnelles à leurs prix ; et soient ainsi R u ', R a ', R b '... R m ',.. R k '... les raretés des services ; (U), (A'), (B')... (M),.. (K)... Nous avons, en vertu de l’égalité des prix aux rapportsdes raretés,
Q' 1 = ( da-\-^a+de ) H -(dg-\-^/3)-~ :jy +...+ &C +•••
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soit
QuRu'=(c?a+5a+^£) Ra'+ (<i/3+§|8) H ]/+•.. -|-...Hr§x • •
c’est-à-dire, en appelant utilité rectangulaire le produit de la quantité par la rareté moyenne , que l’utilité rectangulaire du service de la monnaie est la somme des utilités rectangulaires des marchandises et services de marchandises figurant dans l’encaisse désirée. Soit H cette somme, il vient
QuR u '=H ;
et, suivant qu’on prendra (A), (B)... pour numéraire, on aura rigoureusement
n Ru n , H R l1 ' , __ H
Q u —_Q ui?u , a _ ^ -H a , Qu ^ ,b - Rb -Hb-
11 semble donc bien que, toutes-autres choses égales d’ailleurs, dans le cas d’une monnaie non marchandise, la rareté et, par suite, la valeur du service de la monnaie varie en proportion directe de l’utilité, la quantité restant la même, et en proportion inverse de la quantité, l’utilité restant la même. Il y a toutefois une légère difficulté. On peut bien supposer un changement de l’utilité sans changement de la quantité; mais on ne peut pas supposer un changement de la quantité sans changement de l’utilité, à moins de supposer les q u variant tous proportionnellement. Si, alors, p a ' varie en proportion inverse, les q a p u ', (q u — 0u)j?u et o a pa' ne varieront pas, et, par conséquent, l’équilibre subsistera avec la seule variation d ep n '. En dehors de ce cas particulier, la quantité changeant, par le changement des q a , les o a p a ' changent, et, par conséquent, les a, j3...s, les da, dp...de, et tous les éléments de l’utilité. Cela est certain; il faut pourtant remarquer, dans ce cas général : l°que les q u p u ' ne sont qu’une fraction du revenu des échangeurs et que leur variation se répartit sur toutes les dépenses : approvisionnement, consommation, épargne; 2° que si, en conséquence de la variation non-proportionnelle des q u , les q^pd, les (g Ll — o ü )pu et les o a pa augmentent ou diminuent pour certains échangeurs, ils diminuent ou augmentent pour d’autres, et que les d a , d/3... d e , ïïa,d/ 3 .--iï/u...dx... ne varient pas sensiblement; 3" que lesrfa, d/3... d e , et les R a ', Rb'...Rm'... Rk'... varient en sens contraire, d’où il résulte que, si ces quantités varient peu, leurs produits, ou les utilités rectangulaires, varieront moins encore par
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suite des variations de quantité de la monnaie. On peut donc énoncer d’une façon à très peu près rigoureusement exacte que:
_£a rareté ou la valeur du service de la monnaie est directe-.
ment proportionnelle à son utilité et inversement proportionnelle à sa quantité.
En vertu de la relation p u = cette proposition doit s’entendre aussi bien de la rareté ou de la valeur de la monnaie elle-même que de celles de son service.
8. Nous savons que le prix p h d’un produit à fabriquer (B) résulte de l’équation
Fi,Cpb) = Di,
dans laquelle F b (pb) est une fonction toujours décroissante de jib, et D b une quantité de (B) fabriquée d’abord au hasard, puis en augmentation ou en diminution suivant qu’il y a excédent du prix de vente sur le prix de revient ou du prix de revient sur le prix de vente ( Eléments , 210, 211, 212, 213); que le prix pi$ d’un service d’usage de capital existant (T) résulte de l’équation
Dt = O t
dans laquelle Dt est une fonction toujours décroissante et une fonction successivement croissante et décroissante jusqu’à zéro, à l’infini, de pt (Id . 206, 207 et 20S) ; que le prix P k d’un capital neuf (K) résulte d’une équation
dans-laquelle _/k est une fonction toujours décroissante du prix de vente et Si\ une fonction successivement croissante et décroissante jusqu’à zéro, à l’infini, du prix de revient de (K) (Id., 253, 254). Nous avons vu plus haut (3) que le prix p m ' d’un service d’approvisionnement de matière première existante (M) résulte de l’équation
Dm' = Q„i
dans laquelle D m ' est une fonction toujours décroissante de p m ', et Qm une quantité fixe.
Si on y introduit un terme représentant la demande de la monnaie ou de son service, ces équations deviennent respectivement :
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h b (jlb)H-— ^b,
jJb
D,+ —= 0,, Pt
J\ H-= ii)s .,
pv
et toutes, après comme avant l’introduction du terme relatif à la monnaie, se résolvent par hausse ou baisse du prix en cas d’excédent de la demande sur l’oft're ou de l’offre sur la demande. Seulement, le prix d’équilibre est évidemment plus élevé après l’introduction du terme relatif à la monnaie qu’avant; et, en outre, si on suppose la résolution par tâtonnement se faisant sur deux marchés differents, il faut admettre qu’il se fait des transports de quantité du marché de la marchandise sur le marché de la monnaie, ou réciproquement, tant que les prix de la marchandise et de la monnaie ne sont pas identiques.
Ainsi :— 1!attribution à tine marchandise du rôle de monnaie élève son prix de marchandise monnaie au-dessus de son prix de marchandise non monnaie.
Le prix commun et identique de la marchandise monnaie , ou de son service, comme marchandise et comme monnaie , s'établit par monnayage ou démonétisation selon que le prix de la monnaie est supérieur au prix de la marchandise ou réciproquement.
Quant à la loi de variation du prix de la marchandise monnaie en raison directe de Vutilité et inverse de la quantité , elle est toujours très sensiblement exacte en ce qui concerne la monnaie, en raison de ce que, les quantités et les raretés des marchandises variant en sens contraire, Y utilité rectangulaire de la fraction de la marchandise monnaie représentée dans l’encaisse monétaire est à peu près la même après qu’avant sa désignation comme monnaie ; de sorte que H est toujours sensiblement constant. Mais elle est vraie plus ou moins en ce qui concerne la marchandise, et par suite la marchandise monnaie, selon que les fonctions de demande sont plus ou moins inverses du prix et les fonctions d’offre plus ou moins constantes.
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9. La loi cle proportionnalité directe de la valeur de la monnaie à son utilité et de proportionnalité inverse à sa quantité nous fournit un moyen simple de passer du cas d’une monnaie non marchandise et non numéraire au cas d’une monnaie à la fois marchandise et numéraire.
Cette loi, nous l’avons dit, n’est pas absolument rigoureuse. Elle l’est pourtant, en ce qui concerne du moins la quantité, si 1° on se place, comme nous l’avons fait, au point de vue statique de l’établissement d’un équilibre ab ovo , en supposant que les consommateurs : propriétaires fonciers,' travailleurs et capitalistes , détiennent les capitaux fixes et circulants et les prêtent aux producteurs entrepreneurs, et si 2° on fait varier proportionnellement la quantité de la monnaie entre les mains des capitalistes. En ce cas, en effet, les termes o tl jV de l’équation d’échange ne changeant pas, dans l’hypothèse de la proportionnalité inverse de la valeur à la quantité, l’équilibre économique subsiste, dans la même hypothèse.
Supposons donc que le (U) devienne de 1’ (A') et que la quantité Q u et le prix p a ' de (IJ) deviennent une quantité QV et un prix yv de (A') tels que l’on ait
QVjV = QujV.
Alors (A') déjà numéraire est aussi monnaie. Sa quantité totale Qa/• se partage en une quantité QV capital circulant et une quantité QV monnaie. Un prix jV du service du capital circulant résulte toujours d’une équation
;/a' = Oa'
qu’on peut mettre sous la forme
QV= (QV — Oa') H- _Jo! ;
le même prix jV du service de la monnaie résulte de l’équation
de sorte que
Q.' = QV + QV=(QV—<V) + M+ I h±^ 7 t- E - ■
Et ainsi : — Bans le cas d’une marchandise monnaie et numéraire , le prix commun et identique du service de cette mar-
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chandise comme capital circulant et comme monnaie s'établit par hausse ou baisse suivant que la demanda est supérieure ou inférieure à la quantité et se maintient par monnayage ou démonétisation suivant que le prix du service de monnaie est supérieur ou inférieur au prix du service de capital circulant.
Un pj étant ainsi déterminé, il y a lieu de procéder au tâtonnement spécial de la capitalisation qui amène
pfl
P' v fc
(. Eléments , 252, 253, 254). Après quoi on aurait i?ajU' v a = D ,v a + D'V ,
Div a _j_X)iv a - étant la quantité totale de (A) à fabriquer ( Id. 255); et il ne resterait plus qu’à procéder au dernier tâtonnement qui amène à la fois l’égalité du prix de revient de (A) à l’unité et celle de son offre et de sa demande effectives. Alors p a ' —pfi=i et on a définitivement
Qa = (QV— Oa') 4- A' + — ■
Le rôle de (A') comme capital circulant étant généralement peu considérable en regard de son rôle comme monnaie, l’équation
est surtout essentielle. Elle peut être remplacée (6) par les trois équations
, Da „ Xla Ea
gV = —, 2a'=-rj 2 a' = —
dont la dernière, encore beaucoup plus importante que les deux autres, peut elle-même être remplacée par ces deux-ci :
la première donnant le taux de l'intérêt j’ sur le marché du capital fixe , la seconde donnant le taux de Vescompte j" sur le marché du capital circulant, j’ et j" oscillant autour du taux du revenu i mais pouvant en différer plus ou moins, momentanément ou normalement, pour des causes diverses.
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10. Telle est, dans l’ensemble et clans le détail, l’équation d’égalité de l’offre et de la demande de (A') dans le cas où (A') est une marchandise monnaie et numéraire :
+ da -f dpp b + ..-+-§«+5/îjjb+• •• + à/iP in H- • ■. + à*P k + ... + <?£.
La manière dont s’effectue, dans ce cas d’une marchandise monnaie et numéraire, la baisse ou la hausse de tous les prix en (A) par laquelle se traduit l’augmentation ou la diminution de la rareté ou de la valeur de cette marchandise en tant que monnaie, résultant d’une diminution ou d’une augmentation de sa quantité, est bien remarquable. Supposons que, l’équilibre étant établi, la quantité Q a ' et par suite les quantités QV et QV augmentent ou diminuent et montrons comment le fait de l’augmentation ou de la diminution de QV sur le marché monétaire ; suffirait, sans parler des autres faits concomitants, à amener la hausse ou la baisse de tous les prix. En vertu de l’éqimtion
on fait, sur le marché de la monnaie, une baisse ou une hausse du taux de l’intérêt i par suite de laquelle les consommateurs augmentent ou diminuent leur encaisse désirée représentant des quantités de (A'), (B')„. d a ,dp... qui sont des fonctions décroissantes de PtL'=='i 7 Pb' et, par conséquent, de i. Mais,
la quantité des produits n’ayant pas augmenté, ces dispositions ont seulement pour résultat la hausse ou la baisse des prix py,... Les entrepreneurs voyant cette hausse ou cette baisse des : prix des produits, se proposent de développer ou de restreindre leur production, et cela, d’autant plus que la baisse ou la hausse du taux de l’intérêt constitue pour eux une cause de plus de bénéfice ou de perte; mais ils n’aboutissent qu’à faire la hausse ou la baisse des prix des services producteurs dont la quantité n’a pas varié. Cette hausse ou cette baisse engage les capitalistes, pourvus d’une épargne plus ou moins considérable, à demander plus ou moins de capitaux neufs; mais, la quantité de ces capitaux étant toujours la même, leurs prix haussent ou baissent tout simplement. Et quand la hausse ou la baisse s’est ainsi propagée dans tout le système, le taux de l’intérêt, redevient ce qu’il était.
ÉQUATIONS DE LA CIRCULATION
NOTE
Les « tâtonnements préliminaires » dont il est question au no 2, et qui, dans nos Eléments d’économie politique pure, ont été supposés faits effectivement pour l’équilibre soit de la production (203), soit de la capitalisation (247), pourraient être supposés faits sur bons ; les entrepreneurs offrant, sous cette forme, certaines quantités de produits déterminées d’abord au hasard puis en augmentation ou diminution suivant qu’il y aurait excédent du prix de vente sur le prix de revient ou réciproquement, jusqu’à égalité de ces deux prix; et les propriétaires fonciers, travailleurs et capitalistes offrant, sous la même forme, certaines quantités de services producteurs à des prix criés d’abord au hasard, puis en hausse ou baisse suivant qu’il y aurait excédent de la demande sur l’offre ou réciproquement, jusqu’à égalité de l’une et de l’autre. Peut-être, au moyen de cette hypothèse, distinguera-t-on plus nettement, surtout si on les suppose successives, les trois phases suivantes :
1° La phase des tâtonnements préliminaires ;
2° La phase de l’établissement effectif ah ovo de l 'équilibre statique relatif à la livraison des services producteurs et des produits pendant la période de temps considérée, aux conditions convenues, sans changements dans les données du problème;
3° Une phase d 'équilibre dynamique , avec changements dans ces données.
En conséquence de ces définitions, il doit être bien entendu que les quantités Dk...Dâ', Di/... Dm... de capitaux neufs fixes ou circulants livrés pendant la seconde phase aux prix de revient égaux aux prix de vente déterminés par le rapport des prix courants des
services au taux du revenu net : Fk== ‘-r -..., 1 = ...
pm — - ne fonctionnent que dans la troisième phase, consti¬
tuant ainsi un premier changement dans les données du problème (Eléments, 247).
Si la société liquidait à la fin de la seconde phase, les capitaux anciens, fixes et circulants ,seraient restitués, par les entrepreneurs aux capitalistes, en nature, les seconds en capitaux similaires.
Si la société continue à l’état d’équilibre dynamique, il convient de supposer les capitaux circulants neufs empruntés par les entrepreneurs aux capitalistes en monnaie, aux prix 1 ,pb-pm..., à courte échéance, c’est-à-dire jusqu’après la vente.
Ainsi s’achève la synthèse de l’équilibre économique sur la base des équations d’échange et de satisfaction maxima.
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		eLÿmj^n. IS7VT/V

		THÉORIE MATHEMATIQUE DE LA RICHESSE SOCIALE

		L. AV

		L. WALBAS

		L. WALRAS

		__PM_

		SEP. L. WA LP A S ÈÜLL

		L. WÂLRAS

		L. WALRAS

		L. AVALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WA LRA S

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WA L RA S

		L. YVALRAS

		DE LA RICHESSE SOCIALE

		L. WALRÀS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		Ak" Dk 4- A'k" Dk' 4- k\" Dk

		k p' k + 0 V p'k + O V' Pt

		fe\P'k 4- fe'Yp'k' 4- fe" k " P'k

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		_|_DV A

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		OBSERVATION

		L. WA L RAS

		PI. XXIII

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		livre ; elle doublerait donc le prix de toutes les marchandises

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		ET DE LEUR RACHAT PAR L’ÉTAT

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		Quand m — 0, l’équation [1] ou [2] devient

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		Quand z~0, l’équation [1] ou

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L.WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		Si l’on pose

		J*A 0 — AP — «K

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		OP - OP = 25 X

		L. WALRAS

		O.ÔT

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		L. WALRAS

		PARIS

		NOTE SUR LE 15 1/2 LÉGAL

		THÉORIE MATHÉMATIQUE DU BIMETALLISME

		MN ['•V_

		DE L’ÉTALON MONÉTAIRE

		VARIATION DE VALEUR DE LA MONNAIE

		VARIATION DE VALEUR DE LA MONNAIE

		RÉGUL. DE LA VARIATION DE VALEUR DE LA MONNAIE

		RÉGUL. DE LA VARIATION DE VALEUR DE LA MONNAIE

		BULL. SOC. Y AUD. SC. NAT. XXI

		Paille

		Paille

		X. 29. Foin, 30. Trèfle, 31. Paille

		VIII. Bois à brûler : 19. Hêtre, 20. Sapin

		est la diminution

		PROFESSEUR D’ÉCONOMIE POLITIQUE A L’UNIVERSITÉ DE LAUSANNE

		PARIS. — IMPRIMERIE CHAIX, RUE BERGÈRE

		NOTE

		Sources et licence





