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Chapitre II1

LES ENTENTES ENTRE LES ENTREPRISES,

Le dévelnppenent des ententes entre les eritrepri-
scs industrielle marque une seconde étape dans 1'8voluti
on économique de 1'industrie contemporaine.. '

: Un premier résultat de la libre concurrence est
qu'une lutte sfengage entre les diverses entreprises,
Dans cette phase de lutte, la libre concurrence si elle
est désastreuse pour certains des combattants, est aven-
tageuse pour les autres., Que se passe-t-il quand la Iu-
te est terminSe, et que, dens une branche dennde de pro-
duction,la petite industris est réduite & 1?impuissance
ou supprimbe, de sorte qu'il ne reste plus en présence
que quelques grandes entreprises ?

A ce point de 1l'évolution, lu libre concurrence
n'est plus avantageuse pour sucun des producteurs, Quend
il n'y & plus qutun petit nombre de grandes firmes,si ls
concurrence subsiste entre elles, il en résulte d'abord
un exeés do productina, car chacune d'elle est dotée de
meyons mécaniques trés puissants, et si elles se livrent:
toutes & une producticn sans frein, le marchd est submer-
gé sous une nguantité de produits, qui dépasse bisntét
les besoins sociaux, Puis, si la libre consurrence con:i-

'§° vente, nue de jouer, chaque entreprise désireuse d'écouler se
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= currqnce.

= Les*entehtasrentra 1ss entreprises

g
ve: remédisr A cesdes entreprises concurrentes et abaisse ses prix au nia

veau le plus bas qu'ells puisse consentir,

I1 en résulte gufeucune de ces grandes entreprl-
ses ne va pouvoir utiliser sa victoire, en tirer des pre
fits pécuniaires appréciables, Quand on en arrive 13,et
gue les chefs de grandss entreprises se rendent compte
de la situat*mn, le désir leur vient tout 1 &ture’lement‘
de mettre fin 4 une concurrence aesas+reuse pcur tous,
Ils ont pour cela un moyen, ctest de s'entendre, de pass
ser entre eux des accords, de décider qu'ils cesseront
de se combattre, de surproduire, Par li, et par 14 seu=
lement, ils se mettront en ‘mesure d'utiliser en la pha=

.se precedenteo

Les ententes sont un phénomsne trés général, a4
suivent les pays et les situations, elles ont pris des
formes assez diverses, La forme qui 1'a emvorté trés vi-
te en Allemegne, est celle du cartel. Celle qui prédomi-
ne aux Etats-Unis, et dont on trouve des exemples en An-
gleterre, est celle du trust, En France, il n'y a guére
& propremsnt parler de cartels ni de trusts, mais: sous
des noms différents : comptoirs, syndicats de produc-
teurs, eto.. ca trouve des organismes collectifs qui pro
cédent du méme esprit et visent & des objectifs anslo-
gues,

Section T:

Les cartsis,

Nous les étudierons principalement en Allemagne,
ol ils ont regu leur maximum de développement,

Le cartel est une entente entre plusieurs produ
teurs, qui conservent en principe leur autonomie, mais
qui la restreignent wvoiontairement sur quelques points
déterminés afin d'atténuer enmtre eux la lutte et la oo

§ Ier - Différentes espéces de cartels,

Les sartels peuvent se classer au;vant lsur deg=
croissant de cohésion,

Les plus simples & cet &gard, ceux ol la lien @
association est le plus léche, scnt les cartels de con
tion de vente, Ils se bornent a poser des régles commu®
obligatoires pour tous associés, relativement aux cla®
accessoires de la vente, Par ewemple les adhérents du®
tel sfentendent sur la durde du crédit gutils feront &
leurs acheteurs,
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. chadue adhérent regoit le droit de febriquer un certain.
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D'un degré dé3js plus strict sont les cartels. de 53
prix qui fixent pour toutes les ontrerrises un prix. de,i

~vente minimuim, auwdesswb duguel les adhérents s'enga-

gent 8 ne pas descendre, ;
Plus restrictifs encore sont les cartels de linnr-”

tation de 1la production, Un de ces inccavénients de la

libre concurrencs esi, nous le o&VOﬂ-s le risque dfune | .
production excessive, qui entraine 1*&vilissement des
prix, On stastache ici & la csuse mBme de la chute dec
prix; on fixe la production globale de 1'ensenble des
adnérents du cartel, et, de cetis production globals,
pourcentage. Par exsmple, pour 1l'ensemble des entrepri~
ses adhérentes, on fixe une produstion maxime d%un milli
¢n de tonnes pour l'annde 4 veﬁir.yUne des entreprises
adhérentes produira I0% de ce total, une autre 15%, etc,
Telles sont les msddlités.primitives du cartel. A
premidre vue, surtout dans les dernidres formes, elles
poeuvent sembler limiter trds étroitement la liberté dlac-

Y

%tion de chague edhérent, Cependant, 1'expérionce a mon-

&

tré qutelles étaient, en fait, souvent impuissantes 4 ap
porter aux adhérents les avantages qu'ils esconptaient
de 1'entente, Et on a di en venir tras généralement 4 une
forme encors plus rostrlct*ve~ ie cartel & bureau de ven-
te, Ce cartel, comme son nom 1'1nd1que, comporta au-des“3
sus des entreprises ca*telllsaas un organisme commun,.
un service central, 4 qui est fr&nsLerée toute Ia gestioz
commerciale, 1uquelje est done retirée aux entreprises

»aartellisées prises individuellemsnt,

3 2 = Conditicns de formation dss

cartels,

Le succés d'une tentative de cartellisation suppo~
se la réunion d'un certein nombre de conditions que nous
allons énumérer, 4

I°~ Et d'abord, pour quun cartel se forme dans u-
ne branche de p;oduution,,il faut qu'elle soit arrivée au
deuxiéme stade de 1'évolution économicue. Tent quton se
trouve dans le premiére pé”iole, les grandes entreprises
n'ont pas intérét & metire fin 4 la libre coneurrence,puis
qu'elles espdrent & la faveur de cette concurrence élimjie
ner les petites entreprises, En outre, comms il subsiste
une muititude de concurrents,l'sccord de tous les produc-
teurs serait pratiquement inpossible 4 réaliser, Pour que
la cartellisaticn réunlsse, il faut donc qu'il ne reste
plus en présence, qu'un petit nombre de grandes entrepri-
;;s : la cartellisation suppose une concentration préala-
1o, _
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)L undformité,

Les matiédres
premiéres, et
les produits
semi~fabriqués
sont les meilw
‘leurs articles
du cartel,

. produits terminés, mais extrémement spécialisés et ne PI°
. Sentent pas une grande diversité de vypes, Clest ainsi @

B) L'absence

|
~ de succédanés,

]

cle a des succédanés, si les consommateurs peuvent s'ed
4 ¥ ’
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-ait chance de se former et de subsister, il faut que 1

-danés, Un des buts des fondateurs dPun cartel est en of

.

4 ‘Les éntentes entre les entreprises. g

2°. A cette condition d'ordre économique s'ajou=
te une condition d'ordre technique, Pour qu'un cartel

objet auquel i1 s'applique, présente les deux ocarecté-
res techniques suivants: qu'il soit uniforme et qu'il
ne comporte pas de substitut, :

I1 faut que le cartel s'applique & un article um
forme, non soumis au caprice de la mode,ni aux variati-
ons de gofitt des consommateurs, Si, en effet,l'objet qu'
on essaie de cartelliser varie fréquemment dans le temps
perce que la mode se porte sur telle ou telle forme,ou
dans l'espace, parce que les consommateurs ne désirent
pas tous un type unique, la cartellisstion est trés dife
ficile, On est en présence d'une série de meisons, dont
chacune essaie de s'adapter & 1'une des formes demandées
checuns réussit, dens une modalité et moins bien dans
une sutre, Si 1%on esseie de les plier toutes 4 une ré-
gle communs, olles s'y résigneront malaisément et les
consommateurs résisteront & cette tentative qui abouti-
rait & leur offrir désormais un article uniformisé et ba
nalisé,

De 12 résulte gque les matidres premidres et les
produits semi-fabriqués se prétent mieux 4 la cartellise
tion que les articles consommables. Le charbon, 1llscier,
sont des matiéres excellentes de cartellisation, Les pouw
trelles, les rails, les tuyaux de chauffage également, ‘i
parce que, prcdults finis pour telles industries, ils u
sont, pour d'aufres, des matiéres premiéres, et que les
industries qui les consomment ne voient pas d'inconvéni=
ent & ce quon leur livre des articles de série, g

Voici gquelques applications concrédtes de cette pre
midre econdition, On & pu faire dans le textile un cartel
des fils de coton, Il a été plus diffiecile de faire un
cartel des tissus en coton, en raison de la variété des
produits d'usine & usine, Les febriocants de briques ont
pu se constituer en cartel, pour les briques ordinaires,
article de série; ils ont échoud lorsqu'ils ont voulu 8=
tendre le cartel aux briques vernissées, article de lux®
qui verie suivant les usines et les golits des clients.

Sont aussi d'excellents articles de cartel certal

on a pu faire un cartel des doublures de satin de chiné;
des calendriers & effeuiller, des petins 4 roulettes.
En second lieu, il faut que le produit suquel 8'&

plique 1'essai de cartellisation ne comporte pas de sucC

un relévement trés sensible du prix de vente, Si 1'artis
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passer ot se satisfaire assez bien & 1'aide d'un sutre
article, dés que le prix s'éldve sensiblement, ils se =
détournent de 1'article cartellisé ot se- reportent vers
son substitut, I1 faut elors, pour réussir, que le car- f;
tel englobe 4 la fois llerticle mme et son substitut
: ce qui genaralemant n'est pas possible,
cartels de On a pu faire aisément en France et en Autrlcha
ineries -de des oertels de raffineries de sucrs, Il a été beaucoup
plus difficile d'y réussir an Allemegns, parce que, en
ce pays les cJ1ents étant moins exigeants, se conten= 3
taient & la rigueur de sucre blanc, Quand les raffiner ie.g
‘de suere Smettaient la prétention d*élever leurs prix,
les consommsteurs remplagaient puremsnt et simplement le
sucre raffiné par du suere blanc, Le certel a bien essay~
6 de s'étendre aux sucreries proprement dites, mais tan- |
dis que les raffineries étaient arrivées 4 un point de
concentration trés avancde, il subsistait une infinitéd
de sucreries dont beauuoup étaient exploitées par de po=
tits propriétaires, trés perticularistes, qui ne voulu~
rent pas se plier & la formuls du cartel, Faute de pou-
voir englober les sucreries, le cartel des raffineries
tut condamé & 1%échec, 7 i
3°« Enfin, la cartellisation suppose réaliser ung
. copditicn atordre psychologique. Un cartel ne pout subsds.
ter que si ses adhérents se plient volcombiers 4 une dige®
cipline souvent trés dure et acceptent que leur autonomie
économique soit, sinon supprimbe, du moins limitée sur
des points importants, Llexpérience montre en effet que,
pour gque le cartel foncticune & la satisfaction de tous
: ses adhérents, et que les uns no =oient pas victimes des
Bessité d' | agissements des autres, un contrdle trés sévérs de la gesm?
contrdle tion de toutes les enti fapri et adhdrertes doit 8tre orga= ||
re les nisé, M8me dans le cartel & bureau de vente, des fissures
des, se produisent, des freudes somt commises, s'il n'y a pas
une surveillance de tous les instants sur les actes des
| adhérents du cartel, ; A
dquence et: Voici quelques exemples qui illustrent cette idée,
riété des En I895, & Elberfeld, était créé un cartel de fabricants
de satin de chine, avec l'obligation pour tous les adné=
rents de vendre & un certain prix, Les inspecteurs du car%

tel s’aperqurent que certaines des entreprises adhérentes
vendaient & un prix inférieur des lots importants de satin
de Chine, sous le rubrique : merchandises défrafchies, Cet
te pratique étvait strictement conforme aux statuts du car-,ﬁ
5 tel, qui autorisaient dans ce cas un prix de vente. moindre,
SXemples, Mais les inspecteurs furent frappés de 1l'importance des
lcts portés en compte sous cette rubrique, Par des visites
iropindes, ils constatdrent qu'on imscrivait sous ce nom
des marclandises en réalité neuves, pour faire béndficier

l

.
|

et

St S e R

’ i
» rce : BIU Cujas ; ‘-’.



4L1‘acheteur d‘un prix 1nferleur au taux inscrit dens 1es
',statuts de 1'entente, L‘entreprlse’reerutait ainsi des
‘clients au détriment des adhérenmts qui respectaient les

,statuts du Partel
Antre exomples un represenfant dfune maiscn frane

caise de vins de Champagne remarqua qus. les hCteliers
de la Forét noire, auxquels il avait coutume de vendre
ses VIst lui en achotaient beaucoup moins, Ayant fait &
une enguéte pcur conpaftre la. cause de cette abstension,
il apprﬂt quluns rabrlque de chloorée dse ﬂﬁAllenagne du
‘Sud; mchfronte au cartel de la chicorée ot obligée do
vandre sgs produits un cortein prix, imaginait, pour ac-{

" orolsre sa clientdle, de glisser dans ses livraisons de |
. chicorée, un cerrain nombre de bouteilles de vin mous =
.seux ressemblant & du champegne, Gréce u cette prime ind
tendus, elle wandalt directemont la chicorée au-dessous

™

1

A

t

du prix du sartel, |
- : ~ Trds souvent onfin, goue 1a fraude de le double
fﬁcture . Pachure, Une facture officielle est délivrée eu prix du
‘ ‘ . cartel, c'est celle gue 1'on montrera awwe inspecteurs,u-
. ne autre est &tablis d'accord svec le client et corres=-
e pond au prix réel, inférieur : c'est cells qui fait foi
dans les rapports entre: le LournlsQShr et le elient, q
‘Tous ces faits ont montré qu'un cartel ne peut |
fonctionner que. grées & un conbtrdle trds strict, minuti=
esux de la gestiocn do toutes lss entreprises cartellisées;
de sorte que, dans les pays ol la mentalité des ohefs d'
reprlse ue se prote pas & une contrainte de ce genre,
( ctest 14 une question do psychologie nationale), la car
tellisation est extrémement mlaisés, En fait, ce sont
los producteurs allemands qui ont scceptéd le plus facile
mont cette discipline collective, C'est pourquoi la cars
: tellisaticn sest surtont dév«lcgyee en Allemgne, e
ﬁévalcppemenb A Le premier carbel e 644 celui du fer blanc, $ondé
‘de 1n cartelli-& Cologne en 1£63, C'est dans le dernier quart du XIXéme |
5aﬁ10n en Alle~sidcle et au débub du XXdwe sidele, que les cartels ont

nagne __ pris Lout leur esscr, A le veille de la guerre de 1914,

' on en comptait en Allemagns, environ 500, Les deux plus
S importants étaient le cartel du charbon, qui contrblaibt
. une production plus de deux fois supérieure & celle des
e cherbonnages frengais réualsc, ot celui de 1'acier, qui €
e  globait une trentaine d'etablissements nétellurgiaues ot
- : plus de 200,000 ouvriers, :

¥

§ &= MBthodes & conomiques des cartels

ﬁﬁbw
I°~ Un premisr effet de 1a cartellisation, c'est u-

re réduction trés sensible du prix de revient des produltA
la cartellisation supprimﬁ en effet tous les frais qui =

oy
3

)

b
-
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Lqﬁion des
is et publi-

cartellisa-
on éléve et

-etaient 1& consequenoe de l'état de lutte antre ceéAm%

' puis 1l'accaparsment de la cliem:éle par une miscn au &

'pu1sque sa fonction principale est d'essayer de conqué~

‘p104,

"graphlquemsnt la-plus proche, On ne voit plus cette prati

‘lemegne du Sud et inversemsnt

‘reau dvachat réalisant la consommation 4 la seconde puis+=

- par les cartels, il faut faire une distinction importante
‘suiveant qu'il stagit du marché national ou des marchés é-"

ource : BIU Cujas
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sons qui désormais vcnt 8tre asscviées
Dfabord les frais de publisité diminuent dansj

trés large mesure, Ils peavent en effet, dens une enéf%
prise viser dsux obgec+1fs- la diffusion dans la clian’/

téle dtun certain produit auquel elle n'est pas hahzt

triment de ses concurrents, Une maison de caf$, par”a'q@
ple, fers de la publicité, soit pour répandre l'usag&4§m
café dans une populat ion de buvsurs de thé, soit pour
répandre se marque aux dupens des eutres mrques de café
En oas de uartel.;isatlon, la réclame du premier type sub:
siste; la seconde peut dlspazaitra surtout dans 1'hypo=
thése de cartel avec partags des débavcncs, puisgqufalors =
il ne peut plus 8tre gquestion pour une entreprise dtarra.
cher la clientéle & ses concurrents, 4
Le persommel de voyageurs et. de représentgnts dg
commerce va pouvoir de méme &tre sensiblement redult

rir & ja maison qufil rePrésente, los clients qui jusqu®
alors s'adressaient & d'sutres firmes, Quend l'accord est
réalisé entrs toutes les firmes, quz chacune & son débou-
ché préfixé, ce personnsl se trouve 4 peu prés sans om-

Le cartellisation diminue également les frais de/ =
transport, Paisqufon répartit los débouchés en ;
est naturol dtattribucr 4 chaque sntreprise la zone geo~

que, courante sous la libre concurrenoe d'entreprjses deu

. Enfiny la cartellisation dimirue sen<1b16n5n+ 1e
prix dlachat "des mtidres premidres, toutes les fois que =
le cartel comporte, en méme temps qu'un bureau de vente
un bureau dtachat qui centralise los commndes de ses ad-
hérents, De mBme que la grande sntreprise obtlent de mei
leures conditions d'achat gue la petite, de méme le bu

sance peut oblimer ses fournisseurs 4 lul consentir des
corditions tout & fait, spéciale,
Ainsi pour toutes sortes de reisons le certel’ liga~
tion entraine une compression trés notable du prix de g
vient & l'unité, :
2%~ En ce qui concerne lec prix de vente prathués

trengers,
A, Sur le marché natiopal, en lt'espéce, le naxché
allemand, une grande onquéte faite en Allemagne en I903, ”,

¥
y



w‘ab;lise 1es
"prix sur ls
marehé intéri-
eur. :

Le monopole

‘de fait existe
i les réfrac-

‘taires ne dé-

passent pes
RIe%,

L'obligation du
cCommerce  axXglu-
sif,

X

Limites & la
haysse des
L prix

La stabilisati-
on des prix
obtenue gréce
4 la limitati-
.on de le prc=
duction,

Source : BIU Cujas

i e P }? _'._5' 'I‘A::"v-,,“,!f“ﬂyr._lgrm

Ty Les ententas entre'les entreprlses :

appcrte des renseignements tres précls. Elle montre qi
le certellisation aboutit & 1'élévation et 4 la stabill
“sation des prix de vente 2 1Vintérieur. 3
a) Ltélévation du prix de wvente tient 4 ce que
la cartellisation permst 4 ses initiateurs de dominer |
le marché et de réaliser une sorte de mcmopole qui se -
substitue 4 la libre concurrence. Pour qu'un moncpcle
strist existe, il faut que tous les producteurs soientﬁ
soumis su cartel, ce qui n'arrive jamais, Presque tou=
jours, il y 2 des réfractaires qui refusernt 1l'offre a'y
participer. Mais quand lsur pourcentage n'est pas trés.
élevé, en fait, ils ne comptent pas les dirigeants du
cartel fizeant le prix qu'ils veulent, L'expérience mon=
tre que quend les réfractaires ne dépassent pas 12% du
totel, le cartel peut les négliger et est maftre des

prix,

N 1

I1 1'est surtout s'il impose 4 ses clients 1'obl:
gation au commerce exclusif, Les clients des industries
cartellisées st généralement non pas les consommateura
meis des commercants., Le certel leur dit ¢ " Je vous in-
terdis, si vous voulez vendre mes produits de wvendre
csux de mes concurrents, les réfractaires ", Comme, par
hypothése, le cartel englobe 1'immense majorité des en=
treprlses$ les commergants preférent tenir ses produits,
plutdt que coeux des entreprisss indépendantes et se smv
mottent 4 ses prescriptions. <

Il ne faut pas croire cependant gque le cartel, maltre de
la situvation, puisse &lever les prix sans llmite. Sans
vouleir dés meintensnt entamer la théorie des prix sous
un régime de monopole, disons que la liberté du monopo=
leur de fixer les prix est restreinte par une double c0
dition, Il ne doit pas les porter 3 un niveau tel, gque -
consommation soit découragée. En outrs, il doit se rend
compte que s'il les é18ve d'une manidre excessive, il 7@
elisere peut-8tre pendant quelque temps de gros bénéfi=-
ces, mais attirbfes par 1l'appft de ces bénéfices, des enr
trevorises concurrentes se formercnt et pour avoir exagﬂ‘
ré les prix, le eartel court le risque de perdre son mo
nopc‘e Sous ces réserves, le cartel, qui n'est plus SO¥
mis & la concurrence, peut porter ses prix de vente trés
sensiblement au-dessus des anciens prix de sconcurrencée..

b) Plus élevés, ces prix sont aussi plus stables:
les darigeants du cartel centralisent un ensemble a'inf!
mations sur 1'Stat du mrché et les perspectives proches
nes, ils sont mieux & méme qu'une entreprise individuel
de pressentir les mouvements prochains de la demende @@
mrchandises, Quand ils préeunen‘ que le marché ve gtre
engorgd, parce que la demende fléchit, ou que la produds
tion est excessive. ils peuvent avertir leurs adhérents




ner 1“ordre de limiter leurs fabricatlonﬁ Catte limita
tion parmettra de maintenlr 1es prlx au méme niveau qu'«

état de concurrence’, et 1l'état de cartellisatlonn Sous ‘
le régime de la concurrence faute d'avoir pu agir pour
adapter la production & 1'etat de lg demande, on doit se
résigner au fléchissement des ccurs, quand il ¥y a enben~La
te, le cartel agit préven ivement, sur la production, ce |
qui permst une stebilité relative des prix, i
los meroshés B) Sur les marchés autres que le marché intérien
s les la politique des cartels se caractérise par une pratigu :
els prati~  appelée d'un terme anglais, le dumping, et qui consiste
t le dum~ & adopter deux prix do vents différents, 1'un relative=
ment élevé pour le narehé intérieur, 1l'autre sensible-
ment plus bas, parfois méme inférieur au prix de revient,
sur les marchés étrangers, A 1'origine, de dumping fub
sans douts un simple expédient, Des cartels, ayant mal | 3
caleulé lsurs prevzslons avaient accumulé des stocks im.
portants, Pour se déterresser de cette production qul en»;
combrait les usines et lss magasins, ils vendirent 3 v1i

: prix. & l'etranger leurs excéderts, . it
ctére sys= Mais bientGt, cette politique est devenue Syste— E )

Frwcar.

¢os,, en ATIemagne méme, D'abord, les conscmmateurs alle=
mends se décliarérent victimes de 1%opération; pour eux é=
taient les prix Pleves aux consommateyrs étrangers ét&i-;1
ent réservés les prix plus bas, Puis, les industries alle-
mandes Ce transformation déclaraieont inadmissible une po»”'
1itique qu1 les mettsit dans 1%impossibilité de conquérir

lss marchés Strangers, veire d'y conserver leurs positi-
ons, L'incdustrie hollandaise des clouteries, en achetent |
au cartel allemand de la métallurgie, ses £ils de fer,.

motiére premidre de cette industrie, les payait un prix
si bas, par comparaison avec les pr:x intériaurs ellemands
qu'elle pouvait Vendre ensuite ses clous & un prix défiant

tique de mbique, Au lieu d'8tre un expédient pour liquider une =
production excessive, elle a été un moyen d'écouler une _;i

production que le cartel avait voulu telle, Il y a de Tfﬁ

trés nombreux exemples de cetts politique, notamment dans %
1'industrie métallurgique, : A

Le dumping devait susciter de trds vives résistean. %

:

S

iy Az

= g

;—fj,

la concurrence de 1'industrie allémande de la clouterie, 13

foctif ap. - Aussi les cartelr se rendirent-ils.compte que le JE
ay : dumping, tel qu'ils le ““a”"quﬁlunt & l'origine, n'étaii =8
08 - pas au polat, et ils y .yooiuo ent un correctif, Ils dbci- &

W8S de com~ dérent que quand les industries allemandss de transforma- &
Btion aux ticn justifiorsient avoir acheté dos matidres premidres =8

: 4_?

o
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.

au przx fOTu allemand et avoir vendu les prcdalts febri
qués avec ces matiéres sur des marchés étrangers, le 1
cartel leur remettrait une ristourne égale & la diffé-

rence entre le prix des matidres premiéres wa Allemagne

et & 1'8tranger, Supposons que le fil de fer s0it vendu

45 marks _aux echeteurs allemends et 40 marks aux ache-
teurs étrengers, Les clouteries hollandsises paioent b
marks de moins, mis si les clouberies allemndes justis

o

fient que les elous fabriqués par elles avec des fils de

for achetés au cartél sont destinés 4 1'Straveer, remise
leur est faite de 5 marks, C'est comme si elles avaient
payé 40 marks, Avec ce correctif des primes de compeénsa
tion, ie systéms du dumping a fonctionné d'une manilre
systématlique dens les années d'avapb-guerre,

Cée qui montre bien que le dumping est une pelitis
que ~ystématique, c'est qu'il n'y & pas seulement fixa=
tion de deux prix, un pour 1'intérieur, et un, plus bas,
pour ’étranger, mis générulement d'uano série de prix
différents, suivant les marchés étrangers, Le cartel
consent le sacrifice maximum sur les marchés ol la con=
currence est la plus wive, 14 ol il y a intérét supéri-
eur pour l'Allemagne & conqudrir les’ positions, Les pou-
trelles allemandes dont le prix de revient &tait d'envis
ron 90 marks la tonne, se vendaient I30 marks en Alle-
magne, 120 en Suisse, II0 sn Angleterre, et 756 merks set
lement sur le marché italien, Sclt un prix inférieur au
prix de revienty, Evidemment, le cartel ne consentait pas
cette perte par altruisms, a+ pour fzire bénévolement ul
cadenu aux echeteurs italiens, I'industrie itsaiienne 3
ce moment était en vois de develonpemgnt Il °'agissa1t
pour 1!industrie allenande, d'empdcher cét essor, et c¢'-
est & cette fin que les cartels wendaient en Italie,d
un prix tel que la conouwxenoe a mentré que ce m5 oani s
efalt trés bisn agencé; a été un des instruments les
plus eMficaces de 1'expan31on éconcmique de 1'Allenmgne
avant la guerre,

§ 4 - Cartels et pouvoirs publics,

le développement des cartels & la fin du XIXéme
sidcle avait déterminé en Allemacgne certalns mouvements.
d'epinlon. Les pouvoirs publics déciddrent alors une grﬁ
de enquéte pour rechercher si, en, fait, l'institution
tait aventageuse ou ruisible & l'economle netionale ald
mande, On fit entrer dans la commission d'enquéte des
conomistes, des représeriiats de la grande industrie,
edversaires notoires des cartels, La commission nomméej‘
1903 procéda & de trés longs travaux qui durdrent plus
de dix ans; Ce n'est qu'un an avant la guerre que seS

A o




s conclusions
favorables,

§lozetion,

Atitude des

i 1910)

Ures prises
‘faveur des pouvoirs publics édictdrent wn certain nombre de régles en
Wommateurs vue de protéger les consomrmteurs et les ouvriers des in-
dustries cartellisées, Ils décidérent que ce cartel obliger
ne pcurralt dépacser un certain maxis

e

1Ecbn6mié'PolitiQQe'(,Iéfé'éﬂﬁée ) AT

conclusions ont été officiellement conmues, D’una'manieﬁ:»

re génerale, elles furent favorables & 1f'institution,
ce gui amena les puuv01rs publlcs 4 adopter une politi-
que bzenveillant@, et méme & accordsr un appui effeutlf

aux eartels
4-la véritﬂ dés iﬁﬁrigireg les cartels avaient

trouvé un accueil f wvorable aumrds des pouvoirs PUDllCSn):

Exn 1893, l¢ Ministre des chemins de fer les défendait
contre les attaques de leurs adversaires et
recvement avec le cartel du charbon, pour la fourniture
du ¢mbustible au chemin de fer, C'est dans un bureau
du ministére des travaux pub
comotives étaient partagfes entre les membres du cartel
et de la métallurgie, liais cfest surtout 4 1l'occesion du
cartel de la potasse que les sympathies du gouvernement
pour la forme du cartel de mnifestérent,

. Dans les
trie de la po*ause éteit organisée en cartel, et 1'état.

prussien y était parulclpant au titre de propriétaire de
giséments, Le carbtel profite de se dominetion pour élever
trés sensiblement lés prix de vente, meis la conséquence
de cette mesure fut un accroissement du nombre des gise-

ments de potesse en exploitation, De sorte que le ‘produce
tion alliemande s'élevait d'enade en année, tandis que la
consommtion ntaugmentait pes para¢1elenbntg Le sentiment -
ant. entre la production et 1la con

sommetion fut un prenier élément de dislocation du cartel,

dfun déséquilibre croiss

Le deuxiéme é1ément fut 1%action des Btats-Unis,
Ils étaiont un des principsax consommbeurs de potasse;
.acheteurs des produits du cartel ; ils scuffraient de la

hausse du prix de wvente, ils acqu1rent la majorité des acw

tions de quelques gisements achérents au cartel allemang,
Et, au renouvellement du certel, quelques socidtés ( cel-
ol les Etats-Unis avaient la majorité) déclarérent se
retirer, Le jour méme ol elles rompirent leurs liens, ces
entreprises passérent des marchés et acceptérent un prix

de vente inférieur de 50% 4 l'ancien prix, la dislocation

&
168

du cartel annoagait une ére trés difficile pour la produc- |

ticn ellemande de la potesse et un avilissemsnt des prix,

Les pouvoirs publics décidérent alcrs-que le cartel de la

potasse serait obligatoire, 1ls firent rentrer de force
sous la régle du cartel les sociétés qui avaient entendu

sten libérer ( ai I910),
Par ailljeury, en rendant le cartel obligatoire,les

toire, donc renfercé,

mam dans los prix de wvents, a 1'1nterieur, un certain

urce : BIU Cujas

traitait di-

ics que les commandes de lo-
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premiéres anndes du XXéme sidcle, l'induS}
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“déda avant la guerrse, on s'orientait en Allemagne vers
1a reconnaissance officielle dos cartels, avee un droit

~des ouvriers,

de se les procurer aisément; 1'Allemegne était réduite 4

‘pour tirer lo meximum de rendement, de metidres premidres

‘accentuer la pénurie de matidres premiérss et de main-d!

‘L&, au contraire, ol n'existeit pas de cartel, il étalv‘

minimum dans les prix de vente 3 l'étranger en vue dfbe
viter une pratique excessive du dumping. Puis, pour pro=
téger les ouvriers, il lesur fut gareati un minimum de sa
laire et des condltlons de travail f1xees par un accord

1
colleckif, : A

Cette politique des pouvoirs publics montre que,

i

de regard au profit des pouvoirs publies pour viter gue
les cartels ne tirenmt de la sibtuation des bénéfices ex-
cessifs au ddtriment de la masse das consommateurs et

§ 8 - Les cartols pendant la guerre I914- I9I3,

. La guerre devalt avoir _pour premier effet un ac~,f
crcissement du nombre et du réle des cartels, le guerre
a suscité en Allemagne, comme chez tous les belllgérants,
un état de choses nouveau, Les metidres premidres n'exis=
taient plus d'une maniére illimitée avec la possibilité

son territoire des Etets avec lesquels elle restait en li‘
aison. D'aytre pert, un grand nombre d'ouvriers étent mo=
bilieés, il était nécessaire d'améneger ld production,

et d'une main-d'ceuvrs limitées en quantité: Diol 1'avan=
tage do faire parter 1%effort productif sur celles des

ntreprises les mieux outillées, Clsst le triomphe de la °
grande entreprise et, anu soin des grandes entreprises, de
la régie de l'effort coordenné et rationnel, )

Ausgsi, dans les premidres annfes de la guerre,les

cartels furent-ils trés facilement renouvelds, et il s'en
créa de nouvesux, Quand le déroulemeut de la guerre vint

ceuvre, la nécessité de la cartellisation devint plus impe
riause. Les pouvoirs publics intervinrent activement pour
accélérer ce mouvement, Si dans une branche d'industris
existait un cartel, l'Etati, qui éteit devenu trds gros
consommateur, ot ava it qu'd s*adresser & lui, I1 lui déclal
rait avoir bescin de telles quantités de mrchandises;
cartel qui connaissait dens le déteil les possibilités de}
ses adhérents, repartLSQalt lui-méme entre eux la coumsnds

H

dlfflcile d’enfre; dlraufﬂment en contact avec une foules
1'entreprises, On st exolique par 14 gque 1la mobwllsation;ﬁ
dustrielle allemande se scit faite dans de meilleures ¢OB8

dxtlons que la mcbillsatlan agrlcoxe parce que la carta¥l

2 : s
dans,l'agrlcul,urec AZa fin de la ruerx\, fa;sant un pé ;



de plus, les pouvoirs publics décrétdrent pour beaucoup
... d'industries la cartellisetion obligatoire, si bien qu!
, ' en 1918, un grand ncmire de branches d'industries alle-
. mandes étaieni carteliisdes; soit par-le fait dlun °
cord sponkend des chefs d’entreprLses, goit par 1o v
té de 1’E+at : ‘

e

§ 6 - Les aartels dans l'aprés-gu,rre

I canvient 4 ceb ﬁgav% de sous- d1§t1nguer deur.
: péricdes séperées par le Tedrassement monétaire al’ema‘,
pse de la A) La premiére ve de la fin de la guerre i 1923
51lisation Dans eette période, on constate une sorte d'éclipse ds!
0 & I923, la cartellisation. Un certain nombre de dirigeants de I
politigue aliemands estiment que lé temps des cartels,
de l'effort discipliné est passé, que la lutte deoit res
prendre entrs les entreprises., (e sentimsnt était nati
rellement parbagé par ceux qui. se sent aient asses forts
B pour remporter la vietoire, . 0
oquenes de i ; B) A partlr de 19”&, 168 choses uhargent et avee
forme moné- la réforme monétaire, 1°idée do cartellisaticn revienmt
re de 1923, au premlcr plan, Un des rézultats de 1a réforus monétad
consistait 4 fixer les prix en marks or, Mais les PRIR
ainsi fixés étaient trop £levés pour supporter la ¢ oncute
mpression rence 5trange » Un meouvenent se ITQdaA? glers qui n'esﬁf
gprix.de pas encors termzne et qui tend 4 a)mpvlmar par tous da
ient, : moyeno les prix de revient, Cowne cotbte compressicn nes
pouvait pas s'exercer sur 1'é18ment salaire, parce que
serait réduire per ld-mdme, la puissance d' achaﬁ d'une.
fraction importants dee consommateurs, on recherche gu
moyens permetiraient une réduction dos autres, é1léments
du prix de revient et par 13; un abaisscrent du prix de
vente . ,
rationalisa= Ctest le mouvement désigné sous 1le nom de ration
)n de la pro=~lisetion.de la producticn, Ce mouvement, gqui eut pour
uctien, protagonicte le professeur Julius Hirsch, dépasse en un .
R sens ce que nous étudions en ce momsnt, Il implique dla-
bord le développement du taylorisme pour oblenir d'un eff
aloppement fort donné un rendement supériour, puis la concentratxow
taylorismo et le développement de la productlon dans les grandes ‘e
de la con~ treprises, puls le normmlisation, c'est-d-dire la dlnunﬁ%;
entration, ticn du nombre des types d’artlcles fabriqués, 1'expériens
NS ce montrant que plus une entreprise fabrlque de types di=
normalise- vers, plus scn pris de revient est &levé, 8

 tion, En outre, et c'esi®Qui nous intérosse plus spéciad

~lement iei, la théorie de la ratiomalisstion comporte unwd
developpeusnt ﬂystemathaa de la formule.du cartel, On is
pousse mSme au deld de sa nobtion initiale et on rejoint . )

b la deuxiame forme d'entente, ls trust, car on va Jusqu'&~

: BIU Cujas



’Les entcntes entre les entreprises :

agpin de:faveur supprimer 1’1ndenendance des entreprlses Le certel dé
8 cartels avec cide la fesrmeture complébe de celle des entreprises qu
ernnture dfen~  se trouvent placées dans des conditions rddiocres, et
,treprises moyen= - par conséguent, ne peuvent pas réduire leurs prix de r¢
‘papt indemnité, vient, Une série de mesures ont 8t§4pf1868 pour attri-
buer des indemnités aux entreprises supurlmees, Les 1ni
tiateurs de ce mouvement estlment que ces indemmités 1

]

reviendront moins cher & 1%'économie sllemande gue le

}Q-’ e mintien en fonctionnemen’ d?cnureprlse dont le prix de
b i e e ireyientine pov"ralt 8tre uompr¢me¢
Lo cartel dx= oo oo Nous nous hornerons & mentionner 1'existence et
ternational le développenent en ces dernidres annes des cartels i%
Ranv01. JAe ik ternstionaux, L'étuda‘anprafondie aten sera faite que
BT ! plus tard au moment ol nous examinerons les problémes 1

SRR d'économie interuationale, . !
- Conclueion sur’ ' - - la conclusion de 1'8tude des cartels paralt de~
" las certels., . voir 8tre double, j

& 7

A 4 5 i°- An point de wvue fccnomique, i1 convient de
Leurs avantages reconnaitre que, tout compte fait, cette institution pré
: éuonoma,ques sente nlus d'aventages que d!inconvénisnts. C'est un ins
trument a'crganlcation bconomique qui Substitue la dis-

cipline & 1'anarchis, permst une organ¢satxon scientifi

['. /

RN gue de la production, équilibre 1ltoffre & la demands et

Laeriio - stebilise les prlx,

‘Nécessité dlun 2°~ Mais, & mesure que se développent les c«ar’beﬁb‘s‘I
controle des ot lour domination effective sur le march8, il devient

‘pouvoirs pu- - ~plus ndocssaire quo les pouvoirs publies, représentent =
‘o biidcs, 1la collectivité et notammont les consommateurs, aient §

un droit de regard sur lsur fonctionnement, C’est la for
aule wers lequelle se sont orientées 1ds eantreprises en:
Allemagne, dés avant la guerre, et surtout depuis I9I4:
Lo groupenment des entreprises sous le cpntrGle de la
collectivite, '

ar

a2l

Section II

g Les ?rusts;
e
Le trust réalid Lo trust rappells i certains épards le cartel,
$e.:1a fusion Comse lui, il implique la formation, en dehors et au~ =
des entrepri~  dessus des entreprises individuelles, d'un organisme dd
w808, coordination, qui se propose de limiter la concurrenca
Bh o et d'instituer un monopole de fait; mais cette .idée,
¢ quissée dans le cartel, est portée dans le trust 4 son
- extréme limite, et 1'autonomie des entreprises individus
g eiles, qui subsisteit danc ls cartel, et en reuonotitu-;
PR ait un trait carsctéristique dlscaraft dans le trust,

ek : tant, au point de vue technigue gu'eu point de vue comiéH
: sial,

Source : BIU Cujas
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I8 7
§ I- La structure juridique des trusts.
Pormes successi= A 1l'origine, le trust o été ltutilisation, pour

ves des trusts des fins nouvelles, d'ume institution juridique trés an=
s 1o vobting- = cienne, empruntée au droit britennique, lequel appelle
B Erust, Y trust" une combinaison dens laquelle une personne, "le
3 ; trustee” ,détient un bien pour le compte dlune autre, Les
promoteurs de 1'entente industrielle formaient un syndi-
cat et s'efforganient d'cbtenir, des actiomnaires des dif~
férentes entreprises, la remise de leurs actions. Le sym-
; dicat centralisait donc eontre ses vainsf-les actions et
B remetteit sux enciens a ctionnaires dgs ' certificets du’
: trust” qui donmaient & leur porteur exactement los mmes
droits de vote aux assemblées géndrales, lequel restait
entre,les mains des promoteurs de 1'opération. Le syndi-
cet, possédant ainsi le droit de vote dans toutes les 50~
ciétes trustlfieea, potiveit diriger 4 sa guise: 1'explo1ﬁa:
tion de chacune d'elles, .
- . Ltoriginelité de ¢e systéme cousiste dans la dis-=
2 . socimtion du faisceau des droits que comportait l'ancien=-
i ne acticn, dont on détéchait:le droit de vote. Aussi a~b-
on appelé cette combinaison le voting~trust, Meis cette
premidre forme fut assez vite abandonnde, parce qu'une
loi P8dérale de IB90 Put interprétée par les tribumux de
s telle manidre quiellis aboutit & interdire le voting-trust
= La ccnscli= On imagine alors la forme de la ccrisolidation ou
‘dation, fusioh pure et simple, On pronongait la ‘dissolution de
38 toutes les entreprises particulidres, on les remplagait
par une société unique &t 1%on remettait des actions de
il lse Socisté nouvelle eux perteurs d'actions des enciennss
e sociétés, Pour /que les promoteurs du trust pussent diri-
gor & leur guise la société nouvells, 1l leur suffisa.t’
5 d'acheter pour leur compte la mjorité des actionms,
= Le holding " Ce systdme avait 1'inocnvénient d'une trop grande
Lrust, netteté, Toute 1'cpération devait se faire au grand jour.
i Or, comme lespronoteurs: priféraient beneralement poursui-
B vre la transformetion das extreprises d'une fagon moins
R apparente, ils furent amenés i substituer & ld consolidae
3 tion une troisidme modalité de trustification, celle du
holding trust. :

Le holding ~trust est une sociétd par actions,com=
prenant un petit nombre de membres et canstitube en wvue,
non pas d'exploiter directement une entreprise,mais simp
plement d'ecquérir des actions de diverses entreprises
existantes, Celles-ci, on apparence, continuent d'étre in
dépendantes les unes des autres, mais ‘en fait, le holding
trust slassure la possession dtune quantité d'actions
guffisante, pour diriger 1'sctivité Sconomique de toutes

y ok

‘Source : BIU Cujas g
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. ces socidtés

_ozer lﬁunj la -Société Carnegle, produisait déja & ce

. ne confrole toutefois que 50% de la production de 1'aci-

—‘n“c , pas iautile de-souligner l'existence de trusts

prix de revient, Il a donc sur ce point un r8le analog

ce qu'il pousse plus loin, et jusqu'id la fusion éconod

- Le plus ancien trust est colui du pétrole, crdé
en 1872, et organisc sur les baces juridigues du trust
en 1892, Dans sa derniére Forms, celle du holding=~trust
il est composé de vingt soeiétds, Aventeguerre, il come
trblait plus de 807 de la production du pdtrole. g

Le trust le plus important ast. celui de l'ac¢er~
fondé en 190I; par le fusion de trusts déj4 existants,
Parmi les.trust qui ont formé la " Corporation de 1'Aa

te epoque pius de fonte que toute.la nwtallurgle frangss
se réunie, la eornoratlon de ltacier a poussé trés loin
1*intégration; elle posséde des mines, des navires, des
hauts-fourneaux, des usines de toutes sortes, Avant 1448
cuerre, ses biens é&taient évalués & IO milliards; elle
er des Btats-Unis, { g
Dons les derniéres nnées du XIXéme siécle, s'est
prcdumt sux Etats-Unis une sorte d'engouement pour 1'i-
dée du trust, une véritable "trustomanie ", Rien que
dans les dpmbes 1898 A I900, il ne s'est pas fondé aux
Etets-Unis moins de I60 trusts; mais tous n'ont pas subs
sisté. :
$i les Etats-Unis sout le pays d'élection des
trusts, il ne faub s croire qu'il n'en existe que 14;
on sn brouve au Cenada, au Mexique, en Angleterre, Il:

Angleterre car elle détruit cette affirmatlcn assez ool
rante que la ceuse du déve]oppement des trusts aux Etat

EJVuﬂf se former qu’a 1*abr1 oy prote ction, Yais'
est évident gue la notion du trust, et celle de bar=
re dowanidre ne sont pas liées puisque 1'Angleterre;
bre éshangiste avant la guerre connaissait des trusts
on, de la teinturerie, etc.,. E

§ 2 - Les méthodes édconomiques des trusts.

Cette 4tude va nous permetire de montrer en quod.

s trusts se rapprcchent des cartels, en quoi ils en
frérent et & certains égards, s'y opposent, Comme P

s cartels, il faut examiner successivemert la que st

du prix de rev;cnt et celle du prix de wente, ]
A) Lteffet constant du trust est d'abaisser le

8§ eelui du o¢artel, Mais son action est plus efficace

que, l'entente dans les entreprises. e
Diune part, le trust abaisse le prix de revienis
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frais de publisi pour les raiscons gue nous avons vu gouer propoe des
't et de repré- cartels, Il permet de supprimer ou du moins de diminue:
sentation, . _notablement les frais de publicité, de représentanmts
b : . de commerce, qu”entraine 1'état de concurrence, Dds
4 1892, on estimait & 35,000 le nombre des commis-voya-
geurs licenciés par les trusts.

Dtautre part, comme le trust n! 1mp1.Lque p&s sau]
ment la discipline commerciale, mais aussi l'unificatic
technique, il peu* réaliser sur ce plan des économies
5 Seeh ccessibles £ la simple forme du certel commerciel.
Fermeture , D'aberd, le trust va pouvoir fermer celles des
~dfusines, usines qui fonctionnent dans des conditicns médiocres,
S ce que ne pouvait pas faire le cartel dams sa forme nor
s male, ce quiont fait cependant quelques 'cartels obliga-
' toires du temps de guerre et dans 1'aprés-guerre qui
(35 . dépassaient alors la formle de la cartellisation.
Spécialisation Puis le trust pout spécialiscr cdaventage chacune
des entreprises. des entreprises qu'il réunit sous une gestion commune.

I1 rout demander & chacune d'elles de se cantonner uni-
quement dans la production pcur laguelle clle est plus
apte, en raison de sa situation géographique, des quall
P ; tés de ses cuvriers, etca,oc
Sonditions d'a ' Enfin, grfice 4 sa grosse puissance financidre,le
chnt et de trust peut obtenir de ses fournisseurs des u.ondltlons
encore plus avartagouses que le cartel, Cela s'est bien
vu dans le rapport des trusts et des Compagnies de che-
min de fer, Le trust du. pétrclie, un des plus puissants,
.Aﬁu uompagnxos 2 'pu dicter sa voleonté aux compagnies, 8t en obtenir de:
8¢ chenin de tarifs meilleurs gue ses concurrents, Les pouveirs pu- -
. fer, bH1§ss sont nlers intervemuc, et ont obligd leos ccupagni-
es qui, a certains égards constituent des services pu-
plics d'intérpet collecilf, a faire 4 tous lsurs clients:
| les m8mes conditions, Mais faute de pouvoir accorder off
- o ciellement des avantages au ‘trust, les compagnlas ( dans
pe les conseils d'administration aesquels lo trust evait
¥ des représentants) les'lui ont accordés indirectement et
sous une forme oculte, On en & wvu, par exemple, décider
des modifisations de tarifs pour une certaims date, et
en aviser nfficieusement les dirigeants du trust du pé-
trole, qui pouvaient ainsl activer leurs transports,si
le tarif devait 8tre relevé, ou au cas contraire, les,
: suspendre Jhsqu 'aprés l'abalissement,
hé trensport Bien plas, le trust du pétrole s'est aperqu &'un
Nmnii?rOIG par moment donné, qu'il aurait avantage 4 so passer des come
4 sations pagnies de chemins de fer et 4 &tre son propre transpor-

ﬁ§§°ia}0mﬂnt tour. Il a feait construire 4 ses frais une canalisation
- -

; Nagees & ncrme dur 50 L00C kilomdtres pour le trensport du petro;

ﬂﬁt,ﬁffet” des centres de production aux lieux de distribution,
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1'utilisation de ces canaux lui a permis de féaliser
sur les frais de transport une Sconomie évaluée 4 80%,
I1 n'aurait pu faire ce travail énorme s'il n'aveit 4té

une immense en’creprise résultarrt de la fusidn de nombreu
ses socibtés,

le trust main- - ‘On n'e pas manqué d’ob,;acter que ces avantages,

tient 1'érmula- cette compression possible du prix de revient ont peut-
tion entre les 8tre une contre-partie, Dans le régime de la concurrens.
entreprises, ce, wn 618ment permenent de réduction du prix de revient

résulte de 1'émulation, entre 1lss entreprises, Chague en
treprise est obligée, pour conserver sa clientdle et 1'%
tendre aux dépens de ses concurrents, de chercher i ré-
duire sans cesse son prix de revient. Cette pression de
tous les instants ne disparait-ells pas quand 1'sntente
remplace la concurrencs ?

L'expérience a montré qu*il n'en est rien parce
que les dirigeants des trusts ont eu l'intelligence de |
naintemr 1'émulation entre les entreprises , en mettan‘b

4 la téte de chacune d'elles un directeur technique au~
quel ils omt fait une situation dautant meilleurs gue, f
dans son entreprise, il obtiendrait une amélioration du
rendement et une réduction du prix de revient par unité.
L'émlation a donc pu subsister,
Le trust &léve Quel est plus particulidrement 1l'effet de la trus
les salaires = tification sur un des é1¥ments du prix de revient, le 88
des ouvriers., laire des ouvriers,

Les enquétes faites sur ce point aux Btats-Unis,
ont montré que les ouvriers étaient plutbt héndficiaires
que victimes de la trustification, D'une manidre générak
au lendemein de la trustification, les salaires augmen-
tent, la compression du prix de revient n'a donc pas P"”
té sur le saleire des ouvriers, Cela tient vraisemolablﬂl
ment 4 ce gue les dirigeants du trust ont éprouvé le bé~
soin de ne pas trop mécontenter l'opinion publique, I18 }
ont eu le sentiment que si elle se révoltait contre lew
domination, il én pourrait résulter une action énergiqul
des pouvoirs publics, Pour ne pas mdcontenter 1'opiniod

- dont la masse des ouvriers forme un é1émert importent,
les trusts ont 6té plutdt portds & amdliorer les condi=
tions de travail et de rémnération de la main-d‘oouvre:

‘Mais la ferms- Cependant, il faut faire une réserve, Un des of=
ture d'usines fets fréquents de la trustification est la concentratidl
\cause souvent de la production dans que lques usines et la fermeture 'd.
le chomage. autres. Sens doute, les ouvriers licenciés dans les umd
peuvent parfois etre embauchés dans les autres, Meis 11:
n'en est pas toujours ainsi, surtout quand il y a un® =
grande distance entre elles, et que 1l'ouvrier, pour Y
raison quelconque, ne peut se déplacer, Il risque alors
de subir en conséquence de la trustification, une cris°‘

Source : BIU Cujas
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de chOmage, e
B, Jusqu'd présent, le trust nous a samble quels
que chose d'asses semblable au cartel, mais 4 un degré
supérisur, A sfen tenir 3 cette idde, on nlaurait pas
une vue exacte du trust, Nous allons nous en rendre oomﬂ
ts en ¢+udiant maintenant les effets du trust sur le
prix de vente : d'uwne part la trustification entrafne le
relévement des'prix, comme dans le cartel; mais dlautre
part, elle donne une mobilité extréme aux prix, et, par
14 1e trust est l'antithése du certel gui agissait dansﬁ

- le sens de la stabllisatlon des prix,

Les enquétss faites aux Etats-~Unis montrent dans
toutes les branches sauf une, que les prix de vente, au
lendemein de la trus*iilnation, ont été plus élevés qu',
auparavant, lLa raison tris simple & A8j4 été donnbe &
propos du cartel, Le trust vise 4 dominer le marché;dans
la mesure ou il le domine, ii aupprime 1'61émont de bais.

se résultant de la concurrence, Il peut imposer un prix
sensiblement supéyieur au prix de revient.

Ces prix plus 8levés sont aussi plus mobiles, Les
enguétes américaines montrent dans la plupart dos trusts,
des fluctuetions plus grandss que sous le régime da 1li-
bre concurrenceé, On en aperg¢oit deux raisons essentiele-
les, _ '

Dabord 1lss trusts ont souvent en face deux vne
menace de conourrence, certains trusts ne réussissent qu
un pourcentage relativerent faible de la production (le
trust de ltacier n'on contrdle, nous l'avons noté,que
60%). Dans ce cas, ils ne sont pas maftres absolus du mer
ché; qu nd cette concurreace leur apperalt dangereuse,
qu’ils voient en face d'sux se formsr des entreprises
nouvelles, les trusts ( leurs dirigeants 1l'ont avoud) pre
tiquent le systéme d'un prix de vente infériewr au prix
de revient; mais ils ne le pratiquent que temporairement,
pour tuer la concurrence, Dés gu'elle est disparue, immé
diatement, ils relévent leurs prix en sorte que les gra-
phiques des prix des trusts presentent de grandes oscills
tions,

Une deuxiéma ceuse de ces fluctuations des prix
joue méme en dehors de toute concurrence, Les dirigeents
du trust recherchent, entre tous les prix possibles coluk
qui leur laisse le maximum de béndéfice., Prenons le trust
du pétrole qui est maftre de la production. Supposons qu!
il se demande & quel prix il doit vendre le litre de pé-
trole, et qu'il hésite entre I fr,, I fr50 et 2 fr. Le-
quel de ces prix est le plus avantageux ? Nul ne peut le.
dire par avance, parce qu'om ignore quelles seront les
quantités vendues respectivemsnt & ces trois prix, et si
le consommtion se maintiendra & peu prés constante ou
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diminuere sensiblement & mesure quse le prix ira de Ifr
8 Ifr 50 et ds I fro0 & 2 fr, Il se peut que le prix
‘.de 2 fr, goit désavantageux pour le trust, perce que la
consommation sers tellement réduite que les recettes to
tales seront moindres, Ce n'est qu'aprés evoir éprouvé
les réactions de la consommetion aux divers prix de ven
te, ot avoir multiplié les expériences, que les diri-
gearnts du trust pourront déterminor le prix le plus a=-
& - ; vantageux, le prix opbimum, . {
e trust est un On arrive einsi & cette conclusion : tandis que
instrument de lo cartel subsiste & la cowmourrence et aux luttes quiels
ilutte, le suscite une organisation calms et tranquille du mar-
L ché gu'il y introduit un é18ment de stabilisation, il
/ n'en ést pas de mSme pour le trust. Il est, en réalité,
- plut$t qulun instrumerit d'organisation, un instrument
de lutte, C%est en cela que, malgré leurs ressemblances,
il y e, 4 certeins égards, une sorte d'antithése entre
ces doux formes de 1'entente industrielle, :

% : § 5 - Les trusts et les pouvoirs publics, .
 Griefs adressés By Allemagne, les cartels ont fait trés bon ména=
- aux trusts, ge avec lespouvoirs publics parcé que ceux-ci ont vu

dans cette institution un avantage pour 1'Sconomie natio
nale, Tout autre est 1lfattitude des pouvoirs publics &
1%6gard des trusts, lLeur développement & déterminé une
réaction trés netta de 1'opinion publique, qui & '‘adressé
eux trusts deux graves reproches s i®- Ils reposent génd
ralement sur des bases financidres défectueuses, 2
~ 2%°= 1)s sont dens la nation des agents de corrup-
; ' tion et de démoralisation. :
 La pratique de ~ I°- Commsnt se présente financidérement 1l'aménage-

2L aaal Ml srpe Sh et

ila surcapitali ment d'un trust ? Il existe uns pratique trés courante,
sation ( ou celle du watering, du mouillage, de l'arrosage, de la S“i
- mouillage ),  capitalisation., Le trust ne se forme que si les hommss @

affaires en prennent 1'initiative, y wvoyant leur intérét,
E et s*ils réussissent & décider les actionnaires des soci
& étés préexistantes & entrer dens la combinaison, Cela ép
2 : traine 4 peu prés nécessairement la constitution du ©
R avec un capital trés sensiblement supérieur & 1'additiof
e des capitaux des sociétés préexistantes, Supposons qu'ud
2 / trust résulte de le fusion de dix sociétés au capital 4oy
" Elle a pour but I0,000 dollars chacune, Si l'on constitue le trust au 087
de rémunérer pital de T00.000 dollars, simple addition des capitaux
. les actionnai- des entreprises antérieures, i chague actionnaire de IOOJ
~ res et les di-~ dollars des anciennes socibétds, on ne powrra remettre 9%
rigeants, une action nouvelle de IO0C dollars; l'opération n'auré 7
pas a'intérdt pour lui, Et une fois las actions nouvellé®
: attribudes & tous les aneiens actionmnsires, il ne rG:;:‘]
3 -1

L

" Source : BIU Cujas °
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{ A ‘ '
plus rien pour los fondateurs du trust; 1liopération n'-
aurait pas non plus d'intérét pour sux, C'est pourquoi

~on est amené fatalement & la surcapitalisation, Elle

consiste d'abord, pour cbtenir l'assentiment des action
naires des sociétés préexistantes, & leur dire : vous
allez sabandonner vos anciennes actions de I0Q dollars;
nous vous remottrons & la place des actions de 200 dol-
lars de la société actuelle, si bien que vobre capital
nominal ve doubler,

Puis, chacun des dirigeants wva nsturellement, en

rémunération de ses bons ¢ffices, désirer recevoir dos

actions, Teandis que le total des capiteux des sociétés

trustifides était de 100,000 dollars, la société nouvel

le se fondera peut-&tre au capital de 300,000 dollars,
dont 100,000 pour le mouillage des actions anciennes au
profit des actionnaires, et I00,000 pour le mouillage
supplémenteire destiné i rémunérer les dirigeants, ;

Cette combinaison finsnciére est-elle admissible?
Oui, en un sens, S'il est wvrai que le trust va pouvoir
4 la fois abaisser le prix de revient et relever le prix
de vente, normalement, il réalisera des bénéfices beau- !
coup plus considérables que le total des bbnéfices réali
8és avant sa oréation par les sociétéds préexistantes, Le
mouillage est justifié dans l1a mesure ou la surcapitali-
sation est simplement ll'anticipation de ce surcroit de
béndfices, ’ :

Mais en feit, les dirigeants forcent fréquemmnt la
dose et pratiquent une telle surcapitalisation gqu'il est.
impossible au trust de fonctionmer sur ces bases nouvel=
les, Par exemple, le trust des pécnsries aveit réuni des
installations dont la valeur réelle était I million de
francs; il fut créé au capital de 50 millions et fit
faillite, g

2°~ Un eutre grief edressé aux trusts est 4'8tre
des organes de corruption et de démeralisation. Nous a=-
voas vu leur action sur lss compagniea de chemins de fer
afin d®en obtenir des conditions particulisdrement favora
bles ou d'8tre ayisés officisusersnt des modifications
de tarifs, Certains trusts avajent aussi de véritables
ssrvices d'espionnage chez les concurrents. Lorsque le
trust du pétrole savait qufune certaine quantité de pétre
le serait amenée tel jour, en tel endroit, par tel con=~
ourrent, il s'empressait d'envoyer sur le méme lieu une
cargaison considérable de pétrole et le vendeit & un prix
8i bas qu'il juguleit son adversairs, Les trusts se sont
également livrés 4 des tentatives de corrupbion sur les
pouvoirs publics deat ils somt souvent cbtenu des harifs
trés protecteurs, et sur les parlementaires américains,
dont certains s'étaient fait, une industrie trds fruectueu
~-s€
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de dépos er dés propositions da lots oontre les trus'
et de lss retirer moysrnani finance. A
Cette corruptlon sous ces diverses formes cst
fonstlan de la puissance des trusts; or celle-ci est
plus grande encore en réalité qu'en mpparsnce, Une sé7
‘rie de truets dans diverses branches semblent distines
ts, mais ce sont d'ordinaire les mgmss gros parsannagq
‘moine techuicisns que fipanciers, qui sont & la £&te
des principeux trusts. On a pu dire que cs qui caz'act%
rise 1l'orgenisation dccnomique aux Etats-Unis, ciest

48 i'ensembls de= industries et du peys est sous la do
b e : tion d'une petite oligarchie d*hommes dtaffaires.
Varibtés des En présence de cette situation, il étwit impos-

”;nmsures relati- sible sux pouvoirs publics de demeurer passifs, Dés qﬂ
led trusts ont pris une certeine importance, une actiol
admlnistratlve Judiciaire, légale de contrdle s'est 1
ercée sur eux, Il n'est pas trés facile au premier abo
R ; de se reconneaitre dans ces nesures trés diverses. 1
‘La législation Elles verient d'sbord suivant les Etats, Aux E-
_ des Etats parti-tats-Unis, il y & deux catégories de 1égisletions :
culiers, I°= La lépislation des divers Etets, trés varié
e d'evtant plus que certains, tel 1'Stat de New-Jersey,SE
sont douné pour régle d'étre trés indulgerts pour les
trusts afin de les amener & établir leur sidge socisl
AT sur leur territoirse.
~La législation 2°. Auwdessus de cos diverses 1égislations, il
" Pédérale," y & la légisiastion fédéreis, qui vaut pour l'ensenm]ea
tarritoire des Etats-Unis, Cette 1égislation fédérale
/ varié suivant les fluctuations des luttes politiques,
Attitude des les deux grande partis, democrate et républicain, n'd
" démocrates et  pas absolument lo mdms attitude & 1'égard des brusts.
- des Républicainsune manidre générale, cfest la parti démocrate qui s
. & I'égard des montre le plus sévére, C'sst quand ls président Wilson:
‘ trusts, était & la t8te des Btets-Unis que les lois les plus 19
» trictives ont §té votées, Les républicains sont généré
lemont plus favorables aux trusts, avec cependant c@
nas exceptions : notemment celle du président Roosevel
. Critéres de Si, négligeant les détails, nous essayons d'exb
. distinotion des re quelques idées générales de cette législation, void
- bons et des mau ce qufon pesut en déguger, On & trés vite compris qu'il
~ vais trusts., fallait s'orienter vers une -solution intermddiaire, i
pliquant une diserimination des bons et des meuvais
trusts, Mis il nfest pas facile de trouver un criteri
permettant, seans inguisition, ni arbitraire, de fall'a 3
- te discrimination, ]
.~ 1%« Condemmati- I°~ Certains 1'ont cherchd® du c8té des nmdallté
~ on des trusts juridiques do .constitution des trusts, On a posé le PP
: occultes, eipe que le trust est admissible quend il se fait au
grand jour, d'une menidre sexpresse, gu'il est répréhes

Source : BIU Cujas
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°= Condamnation
-7%‘trusts Vie
& suppri-
* la concur-
rence,

quend il se constitne par des voies détourndes et d'une

manidre occulte, visible seulement de quelques spéc1a-;,
listes, el
L'application de ¢eé principe = conduit d'ebord i
condamer le voting-trust. La premiérs grande loi votée
aux Btats-Unis est la Shernan Act de I890. Les tribunau:
notamment 1a Cour de New=York, qui l'ont interprété, omd
déclaré qu'il interdisait le délegation de pouvoirs des
acticnnaires entre les mins des trustées, caractéristi
que de cette modalité du vctmngmtrust o
Plus tard, 1'applicetion du méme principe & con- '

duit a condamner le holding ~trust; la loi Clayton, du

15 Octobre I9I4, prohibe i'ahcat des actions d'une come
pagnie par une autre compagnie ce qui est la caracteris-,
tique du holdlng-trust

En conséquence, la seule forme de trust qui soit'
parfaitement licite est le trust réalisé scus forme de
consolidatlon, de fusion des entreprises préexistantes
en une unlts juridique et économiqus nouvelle,

- Les pouvoirs publics et les tribunaux ont
essayé ensulte de trouver lg discrimination des bons et
des mauvais trusts sur un autre terraln, celui des résul
tats économiques poursuivie, et des méthodes employées '
Ils ont dégagd ce second principe le trust sst condamna
ble, quand il entreprend de réaliser dans une branche de
la production un monopole, de restreindre ou de supprl—,
mer la liberté de la concurrence, Lee trusts visent au
monopole doivent 8tre dissous et eux seulement,

Clest par cette idée que s'explique un certain
nombre de dec¢81ons, en apparence coutradictoires, des
tribunaux américains, En ISII, les trusts des tabacs ot
du pétrole ont &t& dissous, parce gu'il résultait des
enquétes, qu'ils prétendaient dominer le marché et suppri
mer la concurrence, Aussi bien, au moment ou ils ont sup

primé ces deux trusts, les tribunaux ont donné aux entre

prises réunies par les trusts, la possibilité de subsis’
ter, & condition gue le trust fut morcelé en un certain
nombre de sociétés distinctes, Clest donc uniquement con
tre la réunion d*un grand nombre d'entreprises, dans une
société visant au monopeole qu'a portéd la condamnation,

Par applicatiocn de la méme idbe, en 1920, les tri
bunaux se somt refusé & dissoudre la corporation de 1'A-
cier, bien que l'enquéte elit révél3 certaines pratiques
que le tribumal déclareit réprouvero Les juges avaient
constaté que cette corporation n! englobait guére que
50% de 1a production eméricaine de 1'acier; elle ne pou-
vait donc prétendre & dominer le marché et ne supprimait
pas en fait la liberté de la concurrence,

3°« A 1l'action répressive des Tribunaux s'est

ource : BIU Cujas
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3%« Ltaction juxtaposée, depuis 1914, I'action préventive d'un org
. préventive de la nisme non judicisire, la commission fédérale du comme
. commission f&  ce, Les tribunaux, lorsqu'ils avaient & porter un juge
 dérale du  ment sur un trust, étaient assez génés pour le faire,
~ commerce. la question & résoudre étant d'ordre économique plutdt
: » ; que juridique, et supposant des connaissences sur 1'é-
tat des marchés, les prix, la production,ete... que 18
juges n'avaient’ pas toujours, On a songé alors, sans
supprimer leur droit de regard et de répression, & ¢
er un orgenisme spécial pour surveiller 1l'activité de
trusts, La commission fédérale du commerce & été const
tube, & cette fin, en 1914, Composée de 7 membres, ell
dispose de pouvoirs d'investigations trés étendus et
ost chargée de contr8ler les mbthodes des trusts, Elle
émet des injonctions d'une valeur plus morale que j
que, Les trusts peuvent ne pas s'y soumettre, Mais s!
résistent, le mécenisme de la répression est alors dé=
‘clenché; les tribunaux éclairés par les investigations
de la commission fédérale du commerce ont en dernier
: ressort 4 rendre le verdict, , ‘
. 4°- la loi Webb > 4°- Enfin, pendant la guerre, les Etats-Unis odf
~ favorise les compris que la forme de la grande production, pouvant
~ trusts d’expan- leur 8tre trés utile pour la conquéte des marchés étral
‘sion 4 1'étran~ gers et lour expansion internationale, Ils ont pensé gi
‘ ger. .tout en maintenant les principes du contrfle judiciair
: et administratif, il convenait d'assouplir la 1égislati
on quend on était en présence d'orgenisstions industris
elles, ne visant pas 4 l'exploitation du marché nat iona
mais 4 le conquéte des marchés étrangers, La loi Webb
du I0 Avril 1918 a décrété que les trusts d'exportaetiol
échapperaient aux lois Sherman et Clayton et ne seraiel
plus soumis qu'an contréle préventif de la commission =
fédérale du commerce, Un nouveau plen est donc apparu
comment pour la discriminetion des bons et des mauvais
trusts. On se place au point de vue de:1'intérét natic
nal, un trust est bon quand il emploie sa puissance &
conquérir les merchés Strangers, il est meuvais s'il 2
emploie & rangonner les consommeteurs américains.
Conclusiecns sur En somme, les pouvoirs oublics ont compris qu'd
les trusts, ntest pas possible aujourd’hui d'entraver complétement
le mouvement d'ententes entre les industries ;qu'd cé¥"
tains égards, sous certaines limites et sous certainss
formes, la discipline des. emtreprises était un progrés
technique et Gconomique, Mais en méme temps, ils omt ¥
que ¢es ententes, par la puissance méme qu'elle réalis
ne sont pas sens danger, qu'il y a lieu, par des proc®s
divers, préventifs et répressifs, législatifs, gudicia;_
res et administratifs, d'organiser un contrfle de 18WH
activité, '

* Source : BIU Cujas
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Section III - lLes enfentes induétrielles en

France .

§ I ~ Importance et rdle économique des . e
ententes industrislles - B

en France, Bt

Nous n'avons pas de statistique nous renseigﬁant'?

-officiellement sur le nombre et 1'importance de ces en~

tentes, En outre, comme pendant trés longtemps les en=
tentes industrielles en France étaient menacées de sanc-
tions pénales, un grand nombre d*entre elles se sont nou
ées sans le dire, si bien qu'on en soupgonne l'existen
ce, mais quten présence des déndgations des intéressés,
on ne peut pas en faire état puisquelles ne sont pas P
officisllement certaines. 5
Sous ces réserves, indiquons les principales de"
ces ententes, Il est nécessaire de distinguer trois pé-
riodes : avant la guerre, pendant la guerre, depuis la
guerre, .
I°- Avant la guerre, pour autant que nous sommes
renseignés, il existait vraisemblablement un assez grand
nonbre d'ententes industriselles, en particulier dans dewr
branches d'industries : la chimie, et la mStallurgie.
Dans 1l'industrie chimique, la manufacture de

" Saint-Gobein s'était unie aux principeles socidtés qui

s'occupent de la fabrication des glaces et elle avait or
ganisé un compt01r pour la wvente en commn, sans toute=
fois donner & ce comptoir le pouvoir absolu de répartir
les commandes, afin de laisser aux clients le droit de
choisir Jeurs fournisseurs.

la méme manufacture de Saint~Gobain avait formé
une autre entente avec 34 sociétés pour la production at
le. vente des superphosphates, L'entente était ici beau-
coup plus stricte, puisque chaque participant s'engageait
& limiter sa production & un certain contingsnt, En méme
temps, & chaque participant &tait attribuée une z6ne ol
seul il avait le droit de vendre,

Toujours dans l'industrie chlmique, de 1836 é 1838
un cartel des febricents de soude a existé mais dés 1838
il a été disscut per les tribunaux,

Enfin, il exisbtait un cartel des produits pharma-
ceutiques, .
Clest dans l'industirise metallurgique que, avant la
guerre, on trouvait 1l'exzemple le plus intéressant d'enten-

~to:
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le comptoir métallurgique de Tongwy. Pour en faire coam
prendre le mdcanisme, il est nécessaire de donner quel
ques explications techniques, Le comptoir de Langwy
c1éé le Ier Jarnvier I877 3 une épogus ol la mdtallurgl
était profondément boulversée par la découverte du pros
cédé Thomas, Aupsrsvant, les minerais de fer phospho
ne pouvaient &tre transforsmés qu'en fonte phosphorsuse
et en eacier phosphoreux de qualité trés inférieure. Or)
e les minerais de fer 68 Lorraine contenaient une propor,
3 , - +ibn importante de phosphere. Il en résultait que css
\ minerais ne permetbaient de fabriguer que des-fontes &t
- ‘Ges aciers mbdiocres; surtout par comparaison avec 1es
eciers obtenus par le traitement des minerais engleis
s beaucoup plus purs, :
~ Objectifs du La situation changea quand fut découvert le pro
- comptoir de . 0édé Thomas, I1 permetteit d'éliminer dans 1'acier les
~ Longwy. phosphores de la fonte, A 1'aside du minerai phosphcreux
O on pouvait obtenir un acier pur, Les minersis de Lorred
ne étaient désormeis capebles de lubter 4 égalité avec
lee minerais non phosphoreux, D'sutre psrt, le bon mars
ché de l'acier obtenu 4 1'aide du minerai lorrain allall
permettre aux usires lorraines de lutter victorieuseme
- contre la concurrence &trangére. ‘ 3
e Meis il fallait adapter 1¢ marché £ ces conditi
B " on3 techniques nouvelles, entreprendre une oewere de
: propagande auprés de la clientdle, lui mortrer que 1'adl
er obtenu des mines lorraines valeit 1'acier provenant
du traitement du minerai anglais, il falleit aussi évi
ter une surproduction, résultant d'une utilisation trop
v : : poussée de ces ridnerais qui entrainerait un avilissement
~ Centralisation des prix, C'est dans ce but de propagende et d'équilibn
- ot répartitior du marché qu'a 6té créé le comptoir de Longwy. 9
des commandes Sous sa forme prémiére, c'est un orgenisme oomm
~ de fonte brute cial, gui se substitue 4 ses menbres pour la vente en
- sur le warché France, de le fonte brute, Toutes les commandes de fopt
_ frangais, brute émanent d'établissemsnts frengais, forges, lami=
; noirs, ateliers de construction mécunique, devaient allf
non pas & telle entreprise individuelle, mais an compb
de Longwy, qui se chargeait de les répertir entre ses !/
mombres, Chague adhérent gardait la latitude de transfo
uer lui-mbme sa fonte brute et donc de fabriquer autenb
de fonte brute qu'il lui plaisait, & condition de trans
formor lui-méme la pritie de sa production qui n‘surei®
pas été vendue par le comptoir & ses clients, |
. Dlautre part, le comptoir né s'occupait que de ¥
vente sur le marché frangais, les adhérents conservaieB
toute latitude pour exporter la fonte brute pour les :
quantités et aux prix qu'ils 1'entendaient, .
¥ais le situation initiale ne subsista pas . BB

/

Source : BIU Cujés
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on des fontes de Meurthe et Moselle, qui é&tendit & l'ex
portation la pratique établie pour le marché national,
Quant aux résultets du Comptoir de Longwy, on ;f
rencentre deux sons de cloche, Si nous nous adressons
aux clients du Uomploir’ : Forges, lamineirs, ateliers d£
Huonstruction mésenique, on constate qu'ils se sonb
pleints 4 plusisurs reprises des excés du Comptoir, il
leur aurait fait des conditions plus diffieiles que
qusnd ils avaient & treiter avec des entreprises concur

_rentes et diverses,

Le Comptoir gui a été 1lobjet de CRILagnes passi
ormées, a développd la thése contraire; gréice 4 la dlsoi
pline de le vente, le Comptoir prétend avoir permis &
sos adhérents de renllaer des compressions notables du
priz de revient, et en définitive, avoir vendu en moyen=
ne la fonte brute 4 des prix plus bas que s'il n'avait
pas existé, |
La vérité sesble 8tre que le Comptoir n'a pas abu

sé de la situstion et a pratiqué dans 1'ensemble des
»rix modérés et stablos, & cet égard, dans ses méthodes,
il y & quelque chose qui ne ressemble pas & celle des
trusts et qui ne s expliqas pas évidemment par une pene
sée d'altruisne, mais par le souci de son intérét bien
sntendn, et les conditions particuliéres de a2 situation‘

Les clienmts du Comptoir n'étaient généralement
pas de grandes entreprises, paree que les grandes entre-
prises, pratiguant l'intégration, possédent des hautse
fourneaux, des mires, et fabriquent elles-mémes leur
donte brute. Les clients du Comptoir étaient des entre=
prises de dimension moyenne, et non intégrées Si le Car-
tel leur avait fait des conditions draconiennes, il en
aurait été la premiére victime, Ses clients, qui luttaie
ent déjd difficilement avec les entreprises intégrées
de grande envergure, n'auraient pes pu résister et le
Comptoir elit finalement perdu tout débouchéd pour ses pro
duluu. \

On 1'a vu dans une circonstance curieuse,vvars
1900, Dans les premiéres années du XIXéme sidcle, le
Compteoir de Longwy avait passé avec un certain nombre ds
clisnts des " marchés & échelle" psr lesquels il s'enga=
geait 4 livror pendant cing ans telles quantités de fone
te brute 4 des prix dont les bases étaient fixées en
fonction desvaristions du prix du coke s'élevant avec ce
prix et s'abaissant avee iui, Yr, vers I900 se produisit
4 le fois une hausse sur le marché du coke et une baisse
sur le zerché des produits métallurgigues, les cliemts
du Comptoir, en vertu de leur marché & échelle, devaient
payer la fonte cher puisque le coke était & un cours 3%»-,
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ol deveit revendre bon marchs les produits fabriques
puisque les produits nﬁtallurgiquas étaient & la balss
la situetion était d'autant plus difficile pour eux qu
les entreprises. intégrées, restées en dehors du Comp-
toir, non lides par des marchés & échelle, pouvaient fJ
briquer la fonte brute & un prix sensiblement inferie‘
au prix du comptoir, Les clients du Comptoir lui oxpo-~
sérent cotte situation, Le Comptoir censentlt ﬁuspen
N : dre le jeu des marchés & échells, : ”
 Aubres emtentes Le Comptoir de Longwy aysnt somme toute réussi,
métallurgiques, 1le systéme a fait tache d'huile dans la métallurgie,
AR Successivement se c¢réent en 18388 le Comptoir des essiw
cux, en I8%€ le Comptoir des ressorts et des poutralle
en 1904, le comptoir des tdles et des fontes émaillées,
La constitution de ces divers comptoirs fut facilitée
par 1l'action tenace d'un organisme créé le 15 Févrisr
I864 entre les représentants des principsux centres
3 , métallurgiques de France et transformé en 1888 : Le
‘Rle du Comité . Comité des Forges, Dans cetts période d'svant-guerre,
des Forges avant le Comité des Forges n'était ni un comptoir, ni un Car=
la guerre, tel, mais simplement un groupement d'études pour la daé-
: fonse des intérbts commns de la métallurgie, Tous les
Cemptoirs oréés & son instigation ne subsistérent dfail
lours pas, osrteins Tel celui des tGles et des fontes,
disparurent avant la guerre, Mais les plus importents |
survécurent, Notamment le Comptoir de Longwy fut renod
velé 4 plusieurs reprises, En I8IC, il l'avait été &
o nouveau pour 25 ans,
vLes ententes 2%= Que sont devemuss les ententes 1ndustr191199
_pendant la en Frence pendsnt la guerre ¢
guerre, LiIndustrie métallurgique prit, pendant la guers
re, et du fait de la guerre, une importence particulié
= re; aussi fut-il vite- 1ndispensab18 de 1'organiser syés
Nécossité d’une témathuenant Cette organisation 6teit d'autent plus ¥
. orgenisation de cessaire que los approvisionnements en matiéres pramii
la métallurgie, res minérales Staiont limités, et qu'il fallait, par W
i ; discirline rigoureuse, en tirer le rendement maximum,
- Lo Comité des Pour discipliner 1'industrie métallurgique, 1'E-
Fgrges Joue le tat s'adressa au Comité des Forges qui devint pendant
- role d'un Comi 1les amnées de guerre, ce qu'il n'aveit pas été aupara';
té d'achats, vent, un véritable comptoir, un cartel d'achats, Comme
le Comité des Forges 6tait constitué avec la structure
juridigue d'un syndicat prefessionnel, et qu'd cette 8
: poque les syndicats professionnels ne pouvaient se li=
- vreér 4 aucune Opératlon commerciale, il est assez vrai®
serblable que les actes passés par le Comitd des Forgés
pendant le guerre étaient illégaux, mais & cette époquq
on se préoccupait peu de la 1l6galité,
el A titre facultatif d'abord, puis ( & partir de
1916, et 4 la demands de l'Angleterre) d'une maniére

4.;;“4«
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nique des matiéres premiéres de la matallurgie franqafa
'»se I1 avait a repartir ce stock entre les diverses an!

vice au Comptoir de Longwys qui n'avait plus d'aubre
emplo1, puisqua la région ol ls Comptoir exorcait d'o

) nes troupes,
398sité dfune : Pour. 1les industries autres que 1a nétallurgie,
le situaticn était plus délicete, parce qu'il n'y a-
1a production vait pas avent la guerre d'ententes, sauf d'une manié
les autres fragmentaire, Cependant méme pour ces industries, on
ches d'in éprouva vite la néeessitdé d'une organisation systémat
que, I1 était nécessaire de limiter les approvisionnes
ments, parce qu'une partie de la merine marchande ét
employbe aux transports de guerre, Puls si 1'on avai
edmis des achats de watidres premiéres & 1'étranger
sans limite, la Trence serait devenue débitrice de 850
mes formidables et la valeur de la monnaie frangaise
en aurait été aépreciee Ctébajent 14 un ensepble de
raisons qui deveient obliger 139 pouvoirs publics & é ?
blir une discipline des achets § 1'oxtérieur, Ne pou=
vent ici organiser des organismes préexistants, comne
on l'avait fait dans le métallurgie, on fut amens &
créer de toutes pidces des sortes de cartels d'achat,
consortiums, ‘auxquels on donna le nom de coensortium,
Ls consortium se wésentait sous la forms Jurin;
forme dique d'uns socifté par actions. Etaient actlonnalres-a
ridique, les ‘industrisls, individus ou sociétés, se rattavuant,
4 : 8 une branche donnés de la production, Le consortium
Our action: déterminait la quentité de metiéres premidres dont a-
ntralisption vaient besoin lps entreprises francgaises, puis il en- =
S demndes, trait en conversation avec 1'Etat, Généralement, 1! Etaf
i - , ne pouvait pas sebisfaire & la dsmende globale du confi
rtition dés sortium, On aboutissait & un accord sur un chiffre
i8res premid transectionnel, et 1'Etat, seul négociateur v1s-auvisf‘
- achetées du pays etranger, on ltespéce 1'Angleterre, ou les
T 1'Etat, Etéts~Unis, engageait les poa*p&rlars avec ce pays ]
: pour l'achat des mtidres premidres, Il passait le con
trat, puis il rétrocédait les stocks smcquis par lui ag

consorbiuny qui se chargeait de distribuer les nat;e- @

_{‘

B res premidres entre 595 ectionnaires, “ﬁ

?partition' 3 L'avantage de ce systdme 4tait de répartir le -
sts:rdait 1 sacrifice rendu nécessaire par le pénurie des natiéres;
e rep:? g premiéreb 91 le consortium ntavait pes existé, les 'i
2 ises

entreprises pu1ssantes, ayant des relations A l'étra‘n‘M
ger, suraient réussi 4 se faire servir, les moyennes
et les petites énbreprises auraient été obligdes de

fermer leurs portes, Le consortlum en répartissent sur

Soyennes,

%
ot
T

»
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l'ensemble ls sacr;facs, permit de sauvegarder 1l'exi
*tenae des entreprises de moyenne et petite dimension
: . Pour achever de marquer ce qu'etalent les con
tiums, il faut dire que 1'Etat eontrdlait de trds pré
leur activits, C'“ta . la contre pertie du privilége
énorme qu'il leur accordait, L'Etat, acheteur unique &
1Vétranger, fixeit 4 son gré le prix augusl il vendait
au consortium les mtiéres premidres que 1'étranger 1
fournissait, L’Enat disadt ega¢enent & qual prix le
sortzum,devalt revendre, 4 ses actionnaires, le cont
O . gent attribué & chacun d'eux. I1 déoidait ainsi quels.
role. de 1'  bénéfices ferait. le consortium, En outre, il détermi
: 1'emploi de ces bénéfices; pour unc part, ils servaioer
4 rémunérer les capitaux anportes pour -constituer le
consorbium; le surplus était employs pour le .plus grand
bien ds 1'ensemble de 1'industrie considérée, sa ‘propas
gande, se diffusion, la recherche de cenﬁresd’qpprovxc
sionnement ou de débouchés. : s

; Telle est, repidement euqulssecs la 9hys”oncmi
des consortiuus pandant la guerre, Le consortium rencod
tra des adversaires dbterminés, et aussi d' ardents d
fonseurs, Ces derniers ne se bornaien pes d'eilleurs
soubenir que le comsortium était 1ndispenbable dans le
Lcirconstences du temps de guerre, Ils sjoutaient que 16
consortiums devraient, dens une certaine mesure, survis
vre &./a guerre, Pendant un nombre d'années indé termi
disaiemt~ils, il y aura sncore eprés la guerrs e, phnurié
des matiéres promiéres cb n"uass1te de discipliner les ¢
epprovisionnements, Si les’ 1ndustries frangaises, repre
next leur partiyularwsna, agpissaient en ordre dlsnersé;
il leur serait imposaible de lutter contre les formabis!
ons mssives de 1'Allemmgne cartellisée, On disait do':
{ et c'était, sembie~t~il la thdse officielle, au moind
soua-zntendue duns une grende enquéte du Minlstere du
commerce publiée en I9i8) que la formyle du consortiwm
pout=-8tre asscuplie appeldée & subsister dans 'aprés=
guerre,

Contre cette apo‘ogxe du consortium, se drossé=
rent la plupart des, commergants et des chambres de ool
merce, 1ls declaxa*ent que le anuortluﬂh en aoparence
orgnnzsutwon des intéressés, masquait en réalité, une
emcrise bureaucraticus de 1'Etat sur la vie economlqus
et cette discipline &tatique de 1'indusirie, & la ri~ =
gueur admissible pandant la guerre, leur semblalt toub
fait insupportable en temps normel,

C'est la deuxidme thése gui a finalemsnt trlom“
phé : Les consortiums ont disparu les uns aprés les 3“'
trea, tre° peu de temps aprés la fin des hostilités.,
3%« Pour 1laprés-guerre, nous avons & feire unﬂﬂ

\
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ententes
la métallur

'que des ententes spozadiques, Dans 1l'aprés-guerre, c{

 wral,

- Longwy dispareit, avec le comptoir d'exportatlon des_fo

~la métallurgie,

: n’étalt Laus maftre du mrehé; il avait en face de lui,

ganisée, la nétallurgie' dans les autres, il mn exlst&

est pendant un certain temps au moins, 1'inverse qu1 6 1

. S3 nous considérons d'abord la métallurgie daﬁg,i
les années gui suivent la guerre, et spbcialement en
- 1921-1922, les eptentes industrielles de disloquent le
unes aprés les autres, 3n Janvier I92I, 1 Comptoir de

tes de Meurthe et Moselle, En 1922, c'est le comptoir
des fontes hématites, A la fin de 1922, le comptoir sf—i
dérurgique de France, £3i bien qu'au début de 1923, 4} %
ntexiste plus aucuns entante entre les 1ndustriels de - .

Cette situation s’expliqua Facilement par les: cor
ditions particulidres de la mdtallurgie frangaise aprés
ls pguerre, la formule d'enterte s'est en effet heurtéa
4 une dsziculté, gui pendant quelque temps sembla ins
montable, Aux producteurs frangais d'avent-guerre, ve-
naient s'ajouter lss emtreprises de la Lorraine- désaq~w
nexée, du Luxembourg, de la Sarre, Un dilemme se ‘possits
ou blen il falleit incorporer dans les comptoirs ces
nouveaux arrivants, mis leurs prétentions éitaient trés
grondes ., Ils demandaient un contingert trés élevé; une
quote-part trés notable 'qui vemait- réduire le pourcenta-
ge des membres enciens, Ou bien on laissait ces nouveaux
arrivants en dehors du Comptoir; meis alors le Couwptoir =

>
=\

4 1'intérieur de la méme llvna douanisre; de trés puis
santes entreprises, non soumises i ses réglensntatlons.vg
" Ajoutons qu'au lendemmin de la guerre, il existai*
un état d'esprit assez général chez les producteurs frqn’
¢ais, On estimeit que le temps de la production disecipli
née éteit passé, on désirait voir remaftre la lutte; les
chefs des entreprises les plus puissantes estimaient qu'@
ils y avaient avantage, i
Toutefois, cette situation n'a pas subsisté trés b
longtemps, En 1925, se reforme ltentente de 1la métallur-
gle, qui englobe cette fols les anciens membres et les
nouveaux arrivants, La raison décisive de cet accord a
été semble-t-il, la rensissance de la comcurrence alleman
de, Les entreprises allemandes étaient sorties alors de
leurs dlfflcultés monétaires. Les producteurs frangais

P

se sout dit : ou bien nous dllons avoir & -engager la lutA\
te avec nos concurren?s, et 11 faut nous unir pour 1l'em-

porter, ou biern nous allons 4 un accord avec les produc-‘g
?

teurs allemands, mais pour réaliser cet agcord, il faut




.65 ententeé'éhfré les eﬁtrééfiseé';"

v prealable que la production de chaque pays eit eté_
s dis ¢iplinée dans le cadre national. ~
: L'entente en conséquence stest réformde, non pa]

sous llancien nom, xais socus le nom en apparence plus

;ibffice de sta~ anodin, d'0ffice de statistique des prnduits métallur-é
zistique des giques, Derriére cette fagade se dissimulent en réalité
produits métal de nouvsaux eccords moins stricts 4 la vérité que les

g&hrgiques. . accords d'avant-guerre, Ils ne réglent plus que les pri
4 : et non les guantités, meis cela est déjd important: dés
que l'entente e été conclue, il s'en est suivi un reld
: ‘ . ment trés sensible des cours,
Relévemsnt - . Dens les autres brenches de la production, il sd
des prix, ble, bien qu'on ne posséde pas beaucoup de renseigneme
sirs, que 1'idfe do la cartellisation ait fait, dans 1!
aprés-guerre, des progrés sensible, Dans la branche de'l
alimentation, existe actuellement une cartellisation Lre
i étendus de 1findustrie du sucre et de la minoterie,
le cartellisa= ' Dans la sucrerie, le mouvement de concentration,
tion dans 1'in a fait, depuis quelque temps, des progrés trés notables.
dustrie du En 1214, i} existait,en France plus de 200 sucreries; 6i
sucre, 1923, il en restait moins de I0C, Cette concentration @
: ; pour pertie, la conséquence de 1a législation sur les
dommeges de guerre, qui a permis le rachat des dommagesa
par certaines firmes, et la réunion, dans une méne socié
t€, de Sucreries auparavant distinctes, Dans la raffine
rie du sucre, il existait plus de 30 entreprises en 1914
at 24 ceulement ‘on 1923,
C'est 18 de la concentratlon et non _de l'entente-
‘meis 12 concentration prépare 1l'entente, Plus une bran=
che est concentrée, et plus il est fmcile aux chefs des)
entreprises de se mettre d'accord, Trois Scciétés de Ral
finage font & elies seules plus de la moitif§ de la pro=
duction fruagaise, On prétend qu'il existe entre elles
une entente occulte trés étroite, qui se traduit par 1&°
pretique suivante : Les Sucreries et les Raffineries '
font baisser, par une action concertde, les cours eu M
ment de l'achat des betteraves et imposent aux agricul=s

“nl
l

2%

4 tours des cours bes, Puls on laisse remomter le prix d“ﬂ
P sucre guand la récolte des betteravas ost. tout entidére ¥
3 chetée, 1
~ dans la mino- Pour les blés, situation analogue. Uh effort trés
= terie. - notable de concentration a été réelisé, et si on en cro®

los doléances des agriculteurs , les minoteries coalisdf
font, par une politique systématique’ baisser leg prix ¢&
la farine et d'achat des grains, quand elles ont des CO=
mandes 4 passer, puis les laissent remonter quand les &%
chats sont terminds,

Source : BIU Cujas
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§ 2 - Lo’ régime juridique dos ententes
industrielles en Franco,

Quand les premidres ententes ont 6té conclues,
vers 1830, elles se sont trouvées en présence des arti
¢las 4I9 et suivants du Code pénal, gqui punissent de
peines trés sévéres certains actes gui se caractérisen
par la réunicn de ceux éléments, D'abord, quant au ré-
suitat poursuivi,il faut qu'il ait .été la hausse ou la
beisse des prix, au-dessus ou au-dessous du prix qu'au
rait déterminé ls concurrence naturelle et libre du co:
merce. En outre, quant aux moyens empioyds pour attein
dre ce but, l'article 4I9 en indique une série, Parmi
eux se rencontre la réunion ou la coalition;,. entre
les prineipeux vendeurs d'une méme marchandise ou den-
rée, tendant 4 ne pas la vendre, ou & ne la vendre gu':
un certain prix,

Quels mobiles ont poussé les rédacteurs du Code
pénal 4 adopter ce texte ? Ils n'ont pas évidemment vis
5é les cartels, gqui n'existaient pas en I8I0, Ce qui 1¢
a déterminés, c'est la crainte de sertaines manoeuvres
suxquelles on s'était livrd sous l'ancien régime. Ce

n'était pas 1'entente organisée entre industriels d’une
néme branche, mais l'accaparement, le fait pour un indi

vidu ou un groupe dfindividus, de raflexr, 32 un moment
donné,

o £
tous les approvisionnements sur le marché; puis
de les revendre ensuite & des prix surélevés,

Ces prati
ques avaient porté surtout sous 1'Ancien Régime sur les
denrées alimentaires et entrainé de véritables famines.
Le scuvenir en était trés vif. Et c¢e qui prouve que ¢!
oest bien 14 1l'origine de 1'art., 4I9, c'est que ce textu
double la péralité, quend les menoeuvres ont porté sur
des denrées alimsntalires,

Pour achever d'expliguer la pensée des auteurs
du Code pénel, il faut ajouter quiau début du XIXéme
sid~le, dans les sphéres 1législatives et dans la doctri
ne régnait la convictiorn qu'il fallait détruire toutes
les réglementations et les formes dfaction collestive.
On estimait que le meilleur régime &tait 1'individualis
me, que dés que se manifestait l'action collective, elle
constituail un risque pour la collectivité,

Quand se développdrent, dans la seconde moitié
du XIXéme siécle, les osartels et les comptoirs, les tri
buneux furent extrémement génés et hésitants: d'une

; tribunagx: part, et de plus en plus nettement, & mesure que 1'éveo
lution se déroulait, ils oomprena1ent gu®il serait
‘ Les Cours de Droit " AEPETIVIONS ECRITES ET ORALES
3. PLACE DE LA SORBONN© Q

Eource : BIU Cujas
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-sujet, désormmis sont punissables ( article 4I9 alinéé

34 Les ententes entre les entreprises 343
meuvais de condamer en soi la formule de 1l'entente
qui, & cerbains égards réalise un progrés., Au reste,
des formes d'action collective avaient &té autorisées
par les lois de 1864 et de 1884 sur les coalitions ou=
vridres et les Syndicats professionnels, ce qui ren-
dait un peu désust 1l'article 419, Mais, d'autre part,
chargés d'appliquer la loi, les Tribunsux savajent que
1‘application strlcte de cette disposition devrait cons
duire 3 prohiber et & punir tous les cartels, Si en ef
fet, 1'cn reprend le texte de ltarticle 4I9, on voit
que les deux 8lémemts de 1'infraction sont en fait tou
jours réunis dans les cartels et les ententes, 11 s'a=
git toujours de vendre des marchendises & un prix aubre
que le prix de libre concurrence, puisque les ententes
se font pour lutter contre ce prix, Et sussi du moins
dans la forme du cartel 4 bureau de vente, l'entente
tend toujours 8 ne pas vendre au-dessous d'uan certain
prix, Par leur but et par leurs moyens les cartels tom
baient donc strictement sous le doup de 1'article 4I9.

Pour sortit de la difficulté, les Tribunaux addf
térent une ligns de conduite transactionnelle, La plu=
part établirent une distinction; Lorsque les ententes
luttaient contre un avilissement excessif des prix,
quand 1la concurrence et la surproduction taient telles
qulil en était résulté un fléchissemerit des cours dmﬁ
tout le monde était victime, les tribunaux déclaraient
licite 1l'entente qui visait & mettre fin & cette situses
tion, Quend , au conbralre, 1’sntente tendait & relevel
les prix d'une menidre excessive, les tribunaux la con'
damnsient et en poursuivaient les auteurs,

Au lendemain de la guerre, il & semblé au 19g1*~
lateur que 1l'article #I9 appelait une refonts oonplétm;
Entre 1921 et I923, ont 6té déposées un certain nombré
de propositiocns et projets de lois, inspirés des direos
tives suivantes : Il zoavient de reconnaltre expressé-
ment au plein jour, la validité de la formule du cartel
m.is en méme temps, il faut gque les pouvoirs publics.
prennent ‘certaines geranties, et que 1'on distingue 168
bons et les mauvais cartels, comme o, le fait en Allei
mgne et aux Etats-Unis, Pour faciliter cette dlscrl
tion, certains proposalent d'obligor les ententes & 5 fab
re une déclaratlon D'autre, allant pius loin, organi_
ent un mbcanisme de contréle de la gestion des entent

Finalement, on a abouti au vote de la loi du 30
Décembre 1926, qui remanie les articles 419,420 et 447
du Code pénal Pour nous borner i ce qui touche & notr?

ceux qui auront opéré ou tenté d'opérer la nausse 9
la baisse artificielle des prix, en exergant ou en
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Le nouvel article tentant d'exercer, soit individuellement, sdit par
419 du Code réunion ou coalition, une ection sur le marché, dans
pénal, le but de se procurer un gain qui ne serait pas le ré
sultat du jeu neturel de 1'offre et ‘de la demande",

Ce texte est & deux égards, plus sévére que 1F
ancien article 4I9, Il punit la tentative comme 1l'acte
réslisé, Dlautre part, on y trouve les termes: soit
individuellement, soit par coalition, Les manoeuvres
sont; done punissables, méme quand ellec sont le fait
d'une seule personme. Sous le régime de l'article 419
ancien, en présence de faits d'accaparemsnt scandaleux
les tribunaux étaient contraints d'acquitter, queand

leur auteur avait agi individusllement, _
Hécessité d%une Majs, & un autre point de wvue, les dispositions
astion sur le du nouvel article 4I9; sont moins sévéres, Pour qu'il
. marché, ¥y 2it un ascte punissable, il faut qu'une action ait ét¢
exercée sur le marché, D'aulres proposaient méme de di
re : une pression, Il en résulte que les petits indus-
triels et commercants ne peuvent plus €tre poursuivis
on application de l'article 4I9, car jamais on ne pour
ra prétendre qu'ils voulaient exercer une action sur
le marché. Au conbraire, les grandes entreprises qui
ont réussi & exercer, par lewr réunicn, une action sur
le marché, sont punissables, si elles essaient de se
procurer un gain excessif,
- Dans la législation nouvelle, il y a ainsi &
“a fois re:cnusissance de la légitimité des ententes
industrislles et confirmation de 1'idée que les pou=
voirs publics ont le droit de poursuicre celles qui
essaient d'exploiter ia dominetion qulelles exercent
sur le marché au détriment des intéréts 1égitimes des

consommateurs,

Chapitre III
INTERVENTION DES POUVOIRS PUBLICS DANS

L*INDUSTRIE .

Le régime juridique qui a régné dans 1'Europe
occidentale durant la plus grande partie du I98me sid-.
cle se caractérise par deix traits essentiels : lﬁapprc'
priation privée des moyens de production,- la liberté
du travail et de laconcurrence; par 14 est réduite au
minimum 1’intervention des pouvoirs publics. Appraprie-
tion privée : cela 3'gnifie que ce sont les individus
qui détiennent les instruments de production., Liberté
du travail et de la comcurrence : cela signifie que

.

l-_snource : BIU Cujas
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Or, sur tous les points, une évolution s'est prm
duite, dans la secconde moitié du XIXéme sidcle ot au dé
but du XXéme sidcle, A l'heure actuelle, il n'est plus
vrai de dire que notre régime dconomique repose exblush
vement sur la liberté du travall et de la concurrence w
et sur l'appropriation privée des moyens de productlon.
En fait, dans nos sociétés de 1'Europe occidentale mo-
derue, il existe un domaine trés large, chague jour .
eroissant, d'action des pouvoirs publics dans la vie é-
conomique et en particulier dans 1'industrie,

Cette Jntervention revét deux modalités différen

I°~ Intervention directe, Les pouvoirs publiecs

- deviennent & c&té des particuliers, souvent & leur pla

ce, chefs d'entreprises, Cette intervention se traduit

~Gone per le développe ent des exploitations publiques,

2°« Intervention directe, L& méme ol les chefs
d’entreprisé demsurent des individus, les pouvoirs pu~-
blics ne leur 1&issent pas toujours le soin de régler
eux-mémes, ot 4 leur gré, les rapports de 1l'entreprise

~ des exploitationsavec ses agents et avec ses clients.Ils péudirent dans

- publiques,

F,b'intervenfion
indirecte :
La réglementa
tion 1légale

du travnil,

i R T

2 Importance et

‘diversité des

- explcitations
publiques,

Bxemples d!ex~

~ Source : BIU Cujas

la vie des affaires privées et limitent la liberté des
individus, en particulier, en c¢e qui concerne le statut
du traveil qui fait I%objet d'ums réglementation légale
trés minutieuse, :

L'intervention indirecte seras étudide plus tard
( cours d'Economie politique de deuxiéme année; cours d¢
législation industrielle de troisidms année, Nous ne
nous occuperons domc ioi que de l'intervention directe.

Dans nos sgciétés modernes, il existe un trés
grand nombre d'exploitations publiques se rapportant 8w
diverses branches de la production, Nous retiendrons
exclusivement celles gui ont un garactdre industriel.
Mentionnons toutefois que, en beaucoup de pays ( Russi®
Allemegne, Autriche, Etats-Unis, etc..) les collectivi~
tés publlques possédent des domaines fonciers trés éten
dus, qu’a peu prés,dans tous les grands pays civilisés
les postes et les télégraphes et que, dans certains P@Y’
les chemins de der appartiennent & l“htat et sont explol
tés par lul, Ces exemplss donnent une idée de 1’ampleus
des exploitations publiques,
' iBme & s’en temir & 1'industrie, les exploitati"
ons publiques ont une grende importance. Ce sont des
exploitetions’ d*Etat ou Locales, généralement municipa~
les,

Donnonseen guelques exemples, En Prusse,l'Etat
preséde et exploite des mines, des fonderies, des fabri

ques de porcelaine, En Suisse, en Russie, avant la gue*
10
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“charben, la vente des sous=-produits,

.avec des entreprises privées fournissant le

1le moncpole de la production st de la vente de 1'alcool

appertient & 1'Btat, En France, 1'Btat exploite les ma
nufactures de tabacs, d'allumettes, de poudres; il a de¢
manufactures de porcelaine ('Sevres), ii febrique des te

pis ( Gobelins) il exploite certains etablissenmn#s thezx

1mitations indusmaux dens les villes d'eaux,

Quant aux exploitations 1ndustr1elles mun101pa1e<
les plus répandues en tous pays sont celles de sistri
butions d'eau, Dans presque tous les grands pays civili
sés, les services d'eau sont exploités ou régie dﬂrecte
par les collectivités locales,

: Comme exploitations mnicipales frégquentes, on
trouve éncore celle du gaz, qui présente, beaucoup plus
que la distribution de i*eau, un caractére industriel
eb mfme commercisl, puisqu'il implique des acheots de
, notamment du coke
du goudron, et qu'il faut 4 ses dirigeants une certaine
habileté commerciale pour iutbter contre les suscédanés -
de ltéelairage et du chauffage au gez. Les entrorrises
municipales 'de gaz sont en majorité en Angleterre; elles
sont trés répandues en Allemagne et aux Etats-Unis, El-
les le sont’ beaucoup moins en France, & cause de la ju
risprudence restrictive du Conseil d'Btat, : ;

Pour ce qui est de la munxclpalisatlcn de 1'8lsc=

4tricité, ce sont les Etets-Unis qui ont éte & l'origine .

du mouvemsnt; 1'Angleterre a nUlVl, puis la’ Frence, avec
quelgue retard, A cause de la méme jurisprudence restri*
tive, : : : :
I1 arrive per ailleurs fréquemment, que les muni.
¢ipalités ont des entrorrises publiques qui co-existent
méms servi
ce. En Angleterre, le Conseil de Comitd de Londres, sui
vi par quelques grandes villes, dés avant la guerre, a=-
vait déweloppéd une polilbique de construction de Maisons
4 bon march", & cGtd de sociétés capitalistes, qui cons
truisajent aussi des Maisons pour 1ss louver et les ven-
dre, On rencontre en Italie et au Portugal, des boulan-
geries municipales en concurrence avec les boulangeries
privées '

En Suisse, en Belgique, il existe des boucheries
et des blanchisseries municipales, Indiguons en passant
que quelques villes suisses omt un service municipal mé
diocal. Le médecin s'engage 4 soigner les ralades moyen=
nant une réminération fixe de tant par individu et par
en, Au contraire du mddecin ordinaire, qu1 gagne d'autant
plus d'argent qu'il fait plus de ViSlt?S & la clientdle
et qui a, en une certaine mesure, intérft & ce que les
gens soient malades, le médecin municipal & intér8t A ce
que ses client¢ demsurent en bonne santé, puisqu'aloers
il touche la méme somme pour un moindre travail,

: BIU Cujas



Varaété des entre Ce sont surbout los munlolpalltcs anglaises qui
~ prises municipa~- ont développé cetto gestion directe, Les grandes villes
: les on Angleterreanglaises ont wume énorme variété d“entrepr:sea. EllesH

fabriguent du savon, des brigues, des v8tements, des
fourneaux, de la glace artifisielle; olles wendent des
denrdes slimentaires: possddent 500 megasins mun;clpmﬂ
de toute espéca,

On pourrait multiplier ces exenkles Ceux'que
nous venons de doyner suffisent & montrer 1'importance
et la diversité des euntreprises publiques, : |
§ Jer ~ Causes du développement des

exploitations publiques, |
S 1
On pout en découvrir quatre principales ': fisca

“le; politique, économique, sociale, Suivant les cas,

Ceuss fiscale,

 Les revenus dss

" exploitations
- publiques ser
vent 4 égquili~

~ brer le budget
des Etats,

!

ot des grandes
villes,

Source : BIU Cujas

_ est ecceptd difficilement des contribuebles, Dens di-

tains dieux ne sféquilibrent que gréce aux recettes

te.ntot 1'une, tentft 1l'autre qui ost prépondérante.

I°- Cause figeale.- C'est un fait que les grand

Etats modernes, non seulement depuis la guerre, mis dé
j& auparavant, en conséquence de 1'évolution economaqu
et sociale générale, éprouvent des difficultés croissal
tes 4§ equillbrer leuy budget parce que les dépenses
vont en augmentant, et qu'il n'est pas boujoubts facile‘
de trouver des ressources qui augmsntent parallelenwn%q
L'emprunt ne fait que reculer la difficulté, puisqu’il
augmente pour l'evenir les charges de l'htat L* impbh

vers peys, les pouveirs publies ont alors songd 4 bti-
ror des recettes fisgales appréciebles de 1'exploitabis
on directe de certaiyes entreprises. Ils se sont dit:
Puisque des sosiftés privées réalisent de gros bdndfis
ces en vratiquant telle ou tells indusbrie, pourquoi #°
pourrions-nous en faire autant ? En fait, si nous preé=
nons les budgets des Grands Etats avant la guerre, cer

de leurx exploitations publiques. Le cas le plas typi-
qus était celui de la Russie, qui tirait & peu prés 1@
2/3 de ses recettes de la vente des eaux-de-vis, et d9
revess de son domaine foncier, La Prusse tirait prés
d'un milliard de ses chemins de fer; la France, un dom
milliard de la vente des tabses, )
Cela est vrai aussi des finances mun1~1pales De
grandes villes modernes voient leurs besoins s'acoroi;
tre, parce que leur population eugmente en nombre et
vient plus exigeante. Le probldme des recettes se Pose:
done pour elles avec la méme acuité que pour les Btatse
Le premier essai de munlcipalisatlon 4 Birmingham est
né du souei de procurer & la commine des recettes qull
lui manguaient,

2°=- Cause politique,~ Les Btats et les. munlozﬂf
=15
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8 exploitaticns ont tendance 4 voir avec faveur 1'sxtension au dommine
ubliques comme &conomigue de leur activité, Plus leurs attributions
en d'influen sont étendues, plus leur puissance s'accroit, Quand
'e¢e politique, un résesu de chemins de for exploité par uns société
= privée concessionnaire revient & 1'Etat, qui 1l'exploite
R alors dirsctement ( comme 1'a fait la France pour 1fan
9o cien réseau de 1'Ouest incorporé au réseaun de 1'Etat)
i?b cotte gestion permet 4 1'Etat de disposer désormais d!
| un certain nombre de places, de facilités de circulati-
; on, ete,., Autant de moyens d'influence gqui pessent de
la Compagnie & 1'Etat, Il sest donc fatal que les pou-
voirs publies woient d'un ceil favorable l'étatisme éeo

e e r'-u-nr" p.- et L iaialdri, B uw—vwrw‘l& \r‘vr'*b._“m

nomique, Cela est vrai au=si des munieipalités, Une mu-

‘ nicipalité qui dirige des exploitations d'eau, de gaz,
3 d'électrisité, a une puissance plus grande que celle gqu.
X 'se tient en dehsrs de toute activité de cet ordre.

83 oU le mcne 3°-~ Cause économique - Nous avons noté qu'une
pole public est des dominaentes de lfévolution contemporaine est la ten
rendu nécessai~ - dance au développement des grandes entreprises et des
par 1'évolu ' ententes-et que l'aboutissement de cette évolution est
tion économique souvent la substitution d'un monopole de fait au régime.

Qui s tud la initial de la concurrence, I1 est facile de comprendre
comourrence ou  que cette évolution, errivée & son terme, soit 1'origi=
Par la nature ne d'une évolution nouvelle, qui, partie du monopcle
ﬁgaervzce qui privé, va aboutir au monopole publie.

‘8xelut la con Par allleursﬁ il est des exp,01t8tlons qul, par
ﬁwrence, leur nature mfme sont exclusives du régims de la concur=-

rence, Prenons, par exemple, la distributiown d'eau, de
gaz, d'éleotrivité, Le régime de la couuurrence d'entre
prise dressées las unes contre les autres ne peut gudre
B se convcevoir, Une entreprise de distritution d'eau im-
plique une dépense de premier établisemmsnt éncrme, un
réseau de sanalisation, Une Société ne consentira & en=
: treprendre cette dépense que si elle est assurée d’avoir
. pour clisntdle toute la villse, ou au moins tous un quar-
- tier, D'autre part, le Société ne peut pas faire ces /
v canalisations sans l'autorisation des pouvoirs publics;
» il lui faut creuser dans les rues, prendre des appuis
sur les murs. Jamais, dans une ville, on ne concéde &
deux Sociétés purement privées, concurrenmtes, la distri
bution de 1'eau; ou bien la v¥ille prend 1le monopole pour

elle, ou blen elle le concdde & une Société autoriséde
F : & faeire des travaux de premier établissement et qui béné
Ko fiele de la garantie d'un monopole pendant un certein

nombre d'années,

. Ainsi; il arrive fréquemment que, soit la nature
4 des entreprises, soit 1l'évolution économique, imposent
L. un choix, non pas entre la concurrence ot le monopole,

& mais eﬂtre le monopole privé et le monopole public.

ource : BIU Cujas
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 La question se . - Quand il en est ainsi; les pouvoirs publies on
~ pose alors entre souvent de bonnes raisons, plutot que de concéder 1'a
~ le monopcle pri  ploitaticn des Socibtés privées, de la garder pour 1!
. vé et le monopo Etat ou la municipalité, Et il arrive aussi que les.
. 1le publie, pouvoirs publies commencent par adopter le systéeme de
2 e la coneession: puis que des diffiecultés s'élévent ent
eux et les concessionnaires. La municipalité alors ne
renouvelle pas la concession et prend 1l'exploitation
4 7 en réglo directs, : :
Uoncession ou  4°~ Cause sociale.- Quand une entreprise est oxploitée
 régie ?, par une Sociétéd privée, il est fatal qu'elle n'sit en
,‘ vue que la recherche du profit. Les dirigegn‘ts des
- entreprises ne sont jamais des philantropes; ils essa
' ent d'en tirer le plus gros rendement, Or, trds souver
Gestion dcono parmi les diverses couches de consommeteurs, ceux qui
‘mique et gesti- sont susceptibles d'apporter unc grosse racette 4. 1'el
on socials. treprise ne scnt pas les quelques consommateurs riches
mais la foule des conscumaisurs moyens ou pauvres, Il
est tout neturel, sans gqu'on puisse leur en faire grid
que las dirigeants d'une entreprise soient amenés &
tirer le plus clair de leurs bénéfices de la masse de
ces consommateurs meyens et pauvres., Mais alors se pro
duit un heurt entre l'eirtireprise ot l1l'opinlon publigue
Cn en a vu des exemples trés nets dans les chemins de
fer; il est inccubestable que leurs recsttes augmenten
davantage quand ils relévent le tarif de la 38me cless!
ks que guand ils relévent celui de la Idrs, Dans un régi
: me démoeratique, comme le sont tous les régimes moder-
nes, quelle gque soit leur fagade constitutionnelle, 1'
pinion publique a touj  irs des miyens de se prononcer
contre une gestion sontraire 4 ses intécéts, Elle exel
A cera, si elle est mécontente, une action sur les pou-
veirs publics, pour les inciter & substituer & la gests
' privée, ce qu'on appelle une gestion sociale qui s'
accorde mieux avec les intéréts de la rasse, et dont |
nous préciserons tout & 1'heure les principes.

§ 2 - Effets économiques et sociaux du
développement des entreprises publiques.

I faut onvisager isi, successivement, comme

: nous l'avens fait 4 propos des cartels et des trust, 18

Le prix de re- questisca du prix do revient, et celle du prix de vente.
vient des ex- 8) Quel est 1'effet du développement des entre=
Ploitations prises publiques sur le prix de revient des entrepri- }
publiques., ses ? |

Sur ce point, deux théces doctrinales sont en
présence, lLes économistes individualistes, libérauX:,e‘
clarent que l'expérience prouve que les pouvoirs public
Etat ou manucipalités, étant mauvais industriels, 1@

Source : BIU Cujas
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prix de rovient tend & 8%tre plus élevé dans les entre=
prises publiques que -dans les emtreprises privées  Les
interventionnistes répliquent qu'en fait, le choix ne 1
se présente généralement pas entre la llbre conzurren-
_ce ‘ot le monopole, mais entre le monopcle privé et le
monopole public. Si nous comparons l'exploitation des

Les deux thdses chemins de fer en France sous }es deux systémes, il s'a

git dens les deux cas, d’une vaste administration, d'u=

doctrinales,

b . ne bureeucratie pratiquant le monopole, Les arguments
invoqués, en faveur de la libre concurrence, ne jouent
plus, On ne peut pas dire & priori, que l'exploitation

- , . publique soit plus onéreuse,

Difficulté de Si 1'0n s'adresse aux faits pour départager ces

‘bilans des ex-
ploitations

Comment le pas-

deux théses, on éprouve de grosses difficultés 4 en ex-
traire un enselgnement sfir, I1 semble que la comparai-
-8on devrait Stre facile, & l'aide des bilans de telles
compagnie et du réseau de 1'Etat, On 1'a teonté souvent
sans jamais obtenir un résultat cortain perce que les .
principes d'établissement des bilans ne sont pas les
mémes dans 1'entreprise privée et dans 1'entreprise

fage de 1'exp;';-pub1Lque’ Les dépenses ae premier établissement des exs
tatlon privée pluitations publiques sont souvent couvertes par le bud
i 1E.Ap]u1ti+¢ © get général tandis que les entreprises privées dcivent

Publique entraf-en faire entre 1'amortissement dans leurs lLudgets et

b8 généralement uuns leurs comptes.

Meaceroissement Tculofors  mdme si une comparaison preulse et dé
,des dépenses do cisive nfest pas possible, il semble bien établi gque 1o’
~ personnel prix de revient es’ généralement pius élevé dans 1'en=
' treprise publique que dans l'entreprise privée la priu
vipale raison de cette différence est qufun des élément:
des dépenses, ies salaires, tend & croitre quand une ex
plcitation passe dans le domaine de 1ltectivits publique.
Qand 1'Elat eul rashuté la Compagnie de 1'Cuest, les
dépenses de personnel augmentérent sensiblement, par
suije du reiévement des salaires des cheminots, D'ol u~
ne aggreaveiion du prix de revient. De méme, en Angleter-
re, en Allemagne, en Suisse, on a constaté que la subst:
tution de 1'Etal & un groupement privé, entrafnait une
augrentation des salaires (., c¢e qui revient au mome é
salaire égal, une diminution des houres de travail, 2%-
est. 14 le conséquance de ce fait que la pression dda
mas38S cuvriéres est pius difecte et plus efficace sur
les §v4r0¢rs publice que sur un patron privé, qui ne se
heurte qu'd la pression collective de la wenace de gaoe
ve,

comperer les

privées et pu-
‘?@iquesv

B) Cotte &ldvaticn du prix de revient va-t-eile
ontrainer égaloment un reidvement des Prix de ventoe-

‘“ LLes Cours de Droit” REPETITIONS ECRITES ET ORALES

= 3. PLACE DE LA SORBONNE g
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les prix de »
vente des exploi”nette entre deux catégories de gestion publique; les mos

tations publiquesnopoles fisceux et les momspulies sociaux,

Distinction des
- monopoles fis-
- caux et soci-

aux,

L3s monopeles
Piscaux tendent

3 1'81évation du

prix de vente,
Jusquleu point
ol commence &

se foire sentir

le découiage-
- ment de la con-consommation, A maintes reprises, en France, 1'Etat a

. scmmation,

Les monopoles
Sociaux prati-
quent l'abaisse trust qui se serait apergu d'un fléchissement de la cone
ment des prix .
de vente pour
ies petits

consommateurs,

7

Le déficit est
somhlé par des

}/ T Pa ,, e ot a
Intervention des ‘pouvoirs publics 42 2

11 faut faire 4 cet égard upe distinction trés

Le monopolo fiscal est celui qui est adopté par
les pouvoirs publics, dans le but de remplir leurs caiss
ses, En ce cas, la gestion de l'entreprise publique de-
vra 8tre conduite exactement & l'aide des mBumes princis
pes que si l'entreprise éteit privée. Ceux qui sont &
la téte d'une affaire privée, cherchent le maximum de

bénéfice; ceux qui somt & la téte d'une entreprise pue-

blique fiscale agiront de la. méme menidre, Poy exemple,
si 1'on dirige la fabrication des tabacs, de la poudra,
do 1'alcocl avec le pensée d'en tirer le rendement net
maximum, on devre adopter les mémes principes généra.ux,
yue 1l'exploitation soit privée ou publigue, Or, en fait,
nous l'avons wvu, quand il y a monopole, celui qui est &
la t8te du monopole, qui domine le marché, peut généra-
lement relever sensibleacut son prix de vente au-dessus
du prix-de revient Le relévement du prix de vente, ne
comaft qufune limite, le découragement éventuel de la

modifié le prix de vente des tabacs et des cigarstues,
Les réactions des consommateurs ouwt été différentes sui-
vant les circonstences. Parfois, ils se sont rebellés
sontre une augmentation des prix qu'ils jugeaient exces=
sive, et so sont abstenus de consommer certaines catégo-
ries de tabacs et de cigarettes K L'Etat a dfi alors faire
mechine en arriére, comme 1l'efit fait le dirigeant d'un

sommation, consécutif &4 un relévement de son prix’ ds
vente .

Dans les moncpoles sociaux, il en va tout autre=
ment? La pensée directrice de 1'Etat cu de la municipalis
té est alors d'éviter que la masse des consommteurs ne
pitisse d'une re~herche exclusive du profit de 1'entrepft
neur. Il leur faut donc nécessairement adopter des prin=
cipes de gestion différents de ceux qui commndent 1'ex<
plcitation privée, et abeisser' les prix de vente pour 169
censommateurs peu fortunds, Ainsi, un trds grand nombre
de vilies suisses, en substituent la régie directe de 1'
éclairage éleostrigue & 1'expluitation privée, ont 4balssw
les tarifs par un mécanisme dégressif qui aboutit 4 un®
diminution d’autant plus accentue, qu'il s'agit de piusy
petlgs copsommateurs, ayant un nouwbre de lenyos moing
élev

¥ais alors se pose une question, S'il est vrai @”;
généralement, 1'exploitation publique implique une &augs =
y

mjorations d* mentation du prix de revient, et quand elle est socialés

Source : BIU Cujas

une dimirution du prix de vente, comment 1%équilibre




Eue supportent
168 coatribuables
des classes for-
tundos,
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finangier peut-il §tre atteint? La vBrité est que,bien
souvent, les Etats,et les Municipalités renoncert & :
assurer cet équilibre, si bien que, & 1%opposé des mo~
nopoles fiscaur qui apportent de 1'argent aux caisses

.publiques, les monopoles sociaux souvent en foni Sor=
‘Llr.,

Seulemsnt, quard il y a up déficit, il fdut 4 un
moment ow a 1'autre le combler. en s'adressant aux com
tribuables. Esf-ce 4 dire gue lc cadesu fait 4 le masse
des petiis consommateurs, par la diminution de tarif,

naure &té ugzpparent et tempcrairs, et qu'ils auromb

en fin d%eieveise & supporter, comme contribuables,
sous la forms de mejorations &' impdts, la contrewpar-
tie de llaventage gue leur avait apporté la réduction
des tatifs de veake 2 : :

la vérité est pius complexe, ot en la dégageant
franchement, nous apercevrons la philosophie véritable
du systéme des gestions sceiales., En'mBme temps que se
développeiont en tous . pays les entreprices publiques,
des transformations psralléles se produisaient dans
les systémes d'impGts, Elles ont eu pour conséquence
la démocratisaticn des charges fiscales qui pésent de
plus en plus lourdement sur les privilégiés de la for=
tune et de moins en moins sur les contribuables mgyens
ot peuvres, Ce double résultat est atteint par toute
uné techniqua; exemption 4 la base, progressivité,etc.,,
qui sera exposée au Cours de la Législation finenciére
en 36me enndo,

Le résuitat combiné de ces deux éveluticns para.
iéles, clest que les couches fortunées de la populati-
on ot plus 4 souffrir quld gagner au développement
des enbrepricss publigues : elles ont psu 4 gagner de
1%abaissement du prix de wente qui bénificie surtout
aux petits consommateurs, Elles ont beaucoup & souffri:
du déficit qui se répercute pour elles en suppléments
d%impdts trés importants, 4 liinverse, les couches moy-
ennes et pauvres, bénéficient au magimum dg la gestion
sociale et supportent au minimum Ja charge du déficit
qulelle entraine,

§ 3 - Les exploitations publiques depuis I9I4.

Pendant iu guerre, les e¢xploitations dlrectes
de 1°Etet ou municipales, ount pris un développement
considérable dans tous les pays. Cet essor s'expligue
par deux mobifs partLpullers au temps de guerre, C'est
d"une part, la néoessité de faire face immédisiement
aux besoins de la guerre, On s'est adressé largement
al "1ndustr;e privée; mis on a été aussi amené & or-

T geniser le preduction pa:* 1'Etat,

D'autre part, les circoastanses ont supprimé

Source : BIU Cujas



R e 'interw'nt&on des poﬁ""’if""s'bpubliés e %

“1a sencurrvnce, dans beaucoup dfindustries, ol d'ordi-
naire elle jouait. On a craint alors. que les entrepri="
ses bénéficiaires de véritables monopoles de fait n'en
abusent pour rangonnsr les consommateurs, et on a oréé
des entreprises municipales pour servir de wolant régu
leteur, obligeant les entreprises privées 4 ne pas surd
lever leurs prix L'sxemple le plus ret, est celul des
" taragues Yilgrain" dont la gesbtion s'est soldés par

: : un  déficit important, mmis qui ont sans doute agi effi
a4 ' eoobment comme modérateur des prix du commerce de dé-
e : teil, ;
Le-situntion Actuellement, la situsticn est assez confuse.D?
présente des un ¢6té, il faut mentionns”~ une tendance vers un re-
désétatisations. tour iptégral cu parbiel 4 la liberté et a 1'entroprise
S privée. Les Chemins de Ffer de 1'Etat belge, ont 4té re-
‘ mis & une Socidté concessionnaire. Notre monopole des.
Chemins de for allumettes a faiiii 1'8tre égalemsnt. Il a semblé aux

belges. promoteurs de ces cessicns quiune Société privée serait

" mieux en mesure qu'un service d'Etat de comprimer les Bt
Projets de- penses et dfaccroitre les recettes, et finalemenr appor.
‘cession des  rerail un concours plus importent et plus slr que celul
aliumettes de gue dennait aux finances mstiomales l'exploitation pu-

France. blique, Mais d'un aubre cBté, la nécessité de lutter |

contre la vie chére et dsapporter 4 1'opiniosn publique
sur c9 point, certaines satisfacticns, & créé un couraﬂ
favorable & de nouvellss extensions des exploitations
minicipales, Avent la guerre, la jurispru-
dence du conseil d'Etat, so montre.t hostile aux entres
prises municipales &hors les ocas ol des lois spéciales
en avaient expressérent proclemé la 1égitimité, Pondamnt
la guerre, dss lois e décrets de 1916 avaient §largi 18
systéme des attributions économlques municipales, mais
cos dispositions avaient pris fin, trolis moic aprés la
cessation des hostitités, Deux décrets~lcis des 5 Nove
bre ot 28 Décermbre I926 sctue.icrent scumis 4 le ratifi
cebion des Chambres, autorisent désormais 1'exploitatidl
en régie directe par les communes de services dlun :ar
Les aéerets- tére industriel ou commercial, Et & la faveur de ces dé
lois de3 5 No c¢rebs, certaines vililes ont orvanlsé de nouvelles régi®
vewrbre et 28 munieipelss, par exemple : Annecy, celle du laii, ot Fés
Décextre 1526, rigueux, celle do la glace artificielle. .
; Mais les commercants se sentant aenecés ont dé-
Pretestation  clanshd uce vigoureuse offensive contre les décrets d¢
des commergantsI926 ( avee semble-t-il liappui du ministére du commd.=
' ¢e, gqui n'était pas signataire des décrets) Lo Nlnist.
du commorce a apporté au Président de 1'Union des Inté=
??urvoi du 5757 18ys Sconomiques, 1'assurancé que son colldgue de L Inté
Gicab ?9 1'6~  rieur aveit 1°inbention de ne donner son epprobeticn et
plcerie, régies municipales qu'en cas de force majeurse, et & £t

Source : BIU Cujas
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exceptionnel, Ajoutons que le Syndicat de 1'Epicerie
formd un pourvoi contre les deux décrets, en s'appuyant
sur ce qu'ils ne visent ni des économies, ni des sup-
pressions d'emploi comme le veut la loi du 3 Aolit 1926,
Notons enfin, que la Ville de Paris, s'est refusée ré-
cemment & envisager la création qui lui était demndbe
per corteins de ses membres de boucheries munlcipales
et de marchés témoins. :

Chapitre IV

IE * CAPITALISME ,

Lorsqu'on veut caractériser d'un mot le régime é«
conomique actbuel des sociétés de 1'Europe occidentale,
on se sert du terme de " capitelisme". Sur ce point, ad-
versaires et partisans du régime actuel se trouvent d'-
accord, Ses adversaires, én particulier les socialistes,
déclarent que notre régime économique d'aujourd®hui est
un régime cappitaliste, et doit &tre condammé 4 raison
méme de ce caractdre, A leurs yeux, il est inique qufil

- exisbe une classe d’individus qui dirigent et commandent
Le caractére 1'activité &conomique et prélévent sur le produit du tra
capitaliste de veil des autres, des ouvriers surtout, un lourd tribut,
nos socibdtés Les défenseurs de 1%ordre économique existant ad
Todernes mottent généralement, eux aussi, le qualificatif de eca-
Occidentales,  pitaliste appliqué au régime actusl, Mais, loin d'y voir
un motif de condammation, ils y trouvent une raison de
o . 18gitimer la socibté présente, Clest, disent-ils, le ca
S pitalisme qui a rendu possible le développement de la
production 4 notre époque, l'application des forces natu
relles & la satisfaction des besoins des hommes, llacs-
croissement du bien-&tre de tous les membres de la socié
té, :
- 'A la vérité, cet accord initial entre individualis
tes et socialistes est plus apparent que réel, car lors-
qu'ils parlent de capitalisme et de capital, partisant
et adversaires du régime économique actuel ne prennent
pas ces mots dans le méme sens, A
Ces deux termes en effet, sont susceptibles de re=-
cevoir des auteurs qul les emploient des interprétations
trés diverses, Nous nous attacherons, dans ce chapitre a
bien en préciser le contenu, '

\§ource : BIU Cujas



&nalyse du caoi~-
- tal tecknigue
. par Bohm-Bawerk,

{1 n'y a que

. ‘deux facteurs

- de la produchi-
‘on :la nature
ot le travail

- _humain,

11 y o deux

- méthodes diffé~-

‘rentes de pro-
duction.

Ia méthode
directe,

La méthode in-
directe,

Exomples.

Source : BIU Cujas

- ( ee qui lui demands beaucoup de temps et lui rapﬂorteu

Le oapitalism

Iére Secticn,

Le capital et le capitalisme au sens
technique. j

Les notions de capital et de capitalisme, au
point de vue technigue, ont été élucidées par un éconc
miste autrichien moderne BohmeBawork, Le point de dé-
part de Bohme~Bawerk est que toubte llactivité économigque
8 pour fin le satisfaction des bescins humains, Il se |
peut { c'est la solution la plus simple) que dans la nf
turs se trouvent des choses. qui, *elle gqu'elle les foul
nit, sont immdiatement applicables & la satisfaction
de nos besoins, Il se peut aussi, c'est le cas le plug
fréquent, qu'il soit nécessaire pour adapter les ressol
¢es naturelles & nos beseoins, que le traveil de 1°homsd
leg transforms, Meis on ne trouvera pas dfautres 616~
ments possibles de la productitn que ces deux facteurs
les ressources naturelles et le travail humsin, Les clé
‘sigues considérajent qu'il'y a trois facteurs de la prd
duction : la nature, le travail et le capital, la vérif
dit 3Bchm-Bawerk, c'est que le capital n'est pas un fae
teur de la production; il est autre chose, ,

‘Dans cette combinaison des ressources naturelles
et du traveil bumain, dewrt mithodes différentes peuveny
étre et sont effacbivomern employées, et c'est ici quel
noug allons voir apparaitre le capital, ]

Dans une premidre mdthode, le travail humein’s's
applique directement sur les rescources naturelles, SO
vent, d'ailleurs; ce sera un simple travail de d»plaoei
ment. I1 ira chercher les ressources naturslles Qu 6I¥‘

sont utiles aux hormes, Un individu d'une peuplade prie
mitive, habitant sur les bords de la mer, ira sur le I
vage, i marée basse, prendre dans les flaques dfeau 108
poissens qui y sont restés, Si 4 proximité de 1'endros
ot il se tient, se trouve une source d'eau vive, il iré
y puiser quand il aura besoin d'eau potable,

Cette méthode d'applicaticn directe du travail
humain aux ressources naturelles, si elle est plus 51'
ple, ntest pas génera;erﬁnu la p’us ef'ficace, Dés qu’
arrivent &4 un stade de civilisation un peu avancée, 108
hommes comprennert qu'il existe une méthode indirect®
qui est infiniment plus féconde,

Prenons d'abord des exsmples, pour nous élever ©
suite & la théorie, L'individu s'apergoit qu’au lisu d3
prendre des poissons 4 la main dens les flaques d'eatt

pau) il lui est plus avantageux d'employer un déiouls,
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consacrer un cortain. temps & fabrlquer un canot et des
filets. Une fois en possession de cet attirail auxiliai-
re, il se rend & la péche dens la mer et prend tellement
plus de poisson qu'il récupére tres rapidement le temps "
passé 4 la confection de ces engins,
; Autre exemple, au lisu de se déplacer chaque fois
qu'il a besoin d'eau, 1'individu ebat des arbres, les
sreuse, les ajuste, établlt une canalisatiocn qui conduilb

l’eau 4 son habitation, Une fois la canalisation faite,

il économise tellement de temps, qu'il a vite compensé

‘ les heures consacrées. i cette opération,

irquoi la mée Dong, tandis gquten géométrie, la ligne la plus a=-
hode - indirecte vantageuse, pour aller d'un point 4 un autre, est la 1i-
b5t générale- Bno droite, en économie politique, souvent la voie la

mt plus avane p;uo avantageuse est ume voie indirecte et obligue,

Comment se fait-il qu'il en soit ainsi ? Au premi-
er abord, il y 2 la quelque chose dfun peu mystérieux, L'
analyse de BohmeBawerk est sur ce point encore trés utile
11 montre que ce qui fait la féoondité, 1'avantage de la
‘méthode indirecte, c'est qulelle permet de mettre au ser-
vice de 1'homme un plus grand nombre de forces naturelles
Souvent la nature contient des é1éments applicables & la
satisfaction de nos besoins, mais pas sous leur.forme et
avec lour contexture premiére, Notre individu weut se
construire une habitation en pierres; non loin de 1'en-
droit ol il veut s'installer, il trouve une paroi.de ro-
chers, qui contient les é1éments qui pourraient servir &
construire la maison, Mais ils se présentent comme un érar
me bloc; avec ses seules forees, 1'homme est incapable de
1tutiliser, I1 lui faut s'asservir d'autres forees natu-
relles, se procurer un coin de fer, un marteau pour enta-
mer la paroi rocheuse, en tirer des morcecux transporta-
bles et les sjuster

Voild pcurguoi il faut souvent employer une voie
trés indirecte, fabriguer un bien, voire méme une série ds
biens qui, tels quels, n'apportent aucune satisfaction di=
regte & nos besoins, meis qui permettent d'asservir des
forees naturelles nouvellcs, et par ce #8tour d'obtenir -
des biens consommables dans de meilleures conditions,

Nous sommes ainsi conduits 4 distinguer, dans 1'en=
senble des biens que la nature et le travail de 1'homme
I mettent & notre dispositicn, deux catégories: d'une part,
'F%nction les biens de consommatlon, clest-d-dire _ooux qui dirccte=-
Sbiens de ment peuvent satisfaire & nos besoins; d'autre part,ceux

ﬁ::”::ion que - Bohm-Bawerk appelle les biens intermédiaires, c'est-i-
orméas DS dire tous ces bisns dont i'utilité vient de ce qu'ils nous
A &irespermettent 4d'ubtenir, dens les meilleures con itions, les
biens de consommation, Une usine, des machines, sont des
biens intermédiaires, Du pain, des vétements, un livre,
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es biens inter= SOnb des biens de consommation. Bohwm-Bawerk appelle cap

mbdinires cons- tal, au sens technique du terme, tous les biens intermd

tituent le capi- diaires = :

+al technigue, Reste & montrer pourquoi nos societés modernes i

: ritent 4'&tre qualifiées de capitalistes en ce sens tect
nique, Pour cela, il suffira d'évoquer les caractdres
technigues de nos socibtés modernes,

Pourquoi dans Une des modalités importantes de la division du }
nos socidtés travail dans nos sociétés mpdernes est le sectionnenmn%
modernes le capi~de la productlon. 12 passage de la matiére premidre 3 ﬂ
$21 technigue objet fabriqud, du cuir & la chaussure, n'est plus co
a-t-il pris jadis, 1'oeuvr~ d*'un seul ouvrier, mais d*une série 4'
tant de déve- vriers, et méme d’entreprlses distinctes qui se consa=

" loppement.  creut respeotlvement 4 1’extraction de la matiére premis
: re, 4 la transformation en produit brut, au finissage,
£ la décoraticn ete... A mesure que la division du traveil
/ staccentue, que le sectionnement de la production s ' opé

re, que des subdivisions sont crées dans ce sectionnemsl

augnente le nombre des individus gui ne fabriquent pas |

obdah consommable, et dont 1'ectivité s'emploie & rabri

Effots & cet &~ quer un bien :tte”msﬁlalr . Les progrés de la division
gara de la divivdu travail scus sa forme du sectionnement de la produc-
‘sion du travail,tion, ont donc pour conséquence gutun nombre crolssant‘
d'individus appliquent leur effori & fabriquer du sarilf

‘ su sens bechnigue. |
Effets du ma- le parzliélisue dvu dcve¢oppomenu du mechinisme of
chinisme, de 1*importence du caplital btechnique est encore plus évi
dont, Le machinlsne a pou“ conoéquence de mettre a 1a df

un nombre croissaLt de¢ forces na-turolleso Les machinesz
n'ont d'utilité que parce qu'elles permettent d'aider L
rein~-d! oeuvre kuma:re par des forces empruntées 4 la nés
ture, Meis, par 1d méme, dans une sccibté fondée sur 1
machinisre uu grand nowbre d'hommes s'appliquent & la P
duction Js tiens ( 4 coumencer par les machines) qui 29
sont pas directement consommables, ls& machine est le &
ps m8me dv bien intermédiasire du capital technique.
Nous arrivons ainsi 4 cette premiéro conclusions
Le ecaractére capitaliste de nos sociétés modernes est ¥
coaséquence des grandes transformations techni ques, 1a;
sultante du régne de la grande producticn spéeialisée
mécanique,
Les socialistes Vais nous n'avons pas épuisé par 14 les notlonﬁ*
ne condarment capital et de capitalisme, Les adversaires du régime bof
res le capital nomique actuel déclarent qu'ils veulent d3truire la S0%
technique, té capitaliste, Or, il est certain que les socielistes”
les collectivistes ne demandort pas la suppression du ¥
chinisme et du travail spéci alise la suppression du P&
grés techrique et le retour & la producwlgn indiffrérenc

Source : BIU Cujas
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st lc cepitel et & la main, Comment se fait-il que les socimlistes
uridigue qu'ils soient hostiles au capitalisme, et cependent ne veuil-
ntendent abolir lent pas rejeter ce qui nous a semblé &tre le capital ?
A C'est que, quand ils parlent du capitalisme ot du capi-
tal, ils n'emploient pas ces termes dans le sens que
nous venuns de définir, Aprés 1'étude technique du capie
talisme ot du capital, il y a lieu d!examiner, pour em-
brasser toute ia corplexitdé de la notion de capital,son
sens juridigue, : .

Section Tk

Le capital et le capitalizme au sens

Juridique.
é%inition du Dans cette acception, le capital est quelque cho-
capital juri- = se de tout différent du capital technigue, des biens "in~
#Qique. termédieires. Le capital au sens juridique est ce qui,
/

rapporte un revernu périodique & scon propriétaire, sans
contro-partie de travail actusl de 58 part, Un indiviau
est propridteire d'une maison qu'il n'habite pas;, il la
loue, il en tire un reveyu périocdique sans contre-partie
de travail actuel, Sans doute, notre individu n'est peut
8tre propriétaire que parce gue, dans le passé, il a '
fourni un travail qui lui a permis 'd'acheter la maison,
mais & l'heure actuells, i1 touche vn certain revenu ,
sans fournir aucune contre-prestation., De mSme le propri:
étaire d'actions d'une sociétdé anonyme touche pdricdique.
ment des dividendes sans contre-partie de traveil actuel
Toutes ces sources de revenus constituent du capital au
sens juridique et c¢n appelile capitaliste les individus
qui touchent ces revenus, ; ! ,
Quels sont les rapports entre les deux aspects
, de la notion de capital: le capital juridique et le capi
S tal technique ?
1f~°&pital juri- Le capital juridique peut 8tre en méme temps un
Fgue peut-&tre capital techniqus, Je suis propriéteire d'une maison que
gzz: pas néees- je n'habite pas, et que je lcue & un chef d'entreprise
c=oment un ca-qui y monte une usine, Pour moi, ma maison est un capitel
?%tal technique, juridique, puisqu'elle me procure un roevénu sans traveil
olle est en méme temps un capital technique, puisqu'elle
sert 4 une entreprise industrielle, Dans cette maison
sont fabriqués des bisns intermédisires et des biens de
; consommation, elle est ello-mfme un bien intermddiaire,
= | destind 4 faciliter la fabrication d'articles consomms -
bles,

I1 se. peut donec qu'il y ait concordance entre le
capital technique et le capital juridique, qu'un méme

“ Les Cours de Droit” REPETITIONS ECRITES €7 ORALES
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bien soit & le fois 1'un et l'autre, Mais 1l peut auss:
en 8tre différerment, Je lous ma maiscn & une personus
qui 1'habite elle-m8me, Pour mon locetaire cette maisol
est un bien de consommation, comms les subsistances; I
pain, les vétements etc. Elle fournit directement une
tisfaction, un abri contre les intempéries, Cette mais
_ est pour moi un capital juridique, mais n'est pss un ed
N _ pital technidue; les deux notiens sont ainsi dissociée
L& qualité de ca- Ajoutons que les choses sont, ou ne sont pas,des
pital juridique capitaux juridiques en conséquence du régime du droit
dépend du régime en vigueur, De sorte gque si la technique de la produoti
de droit en vi- on demeure la m8me, et que le régime du droit soit modi
gusur, £i8, le capital technigue ne sera pas touché et le capl
tal juridigue sera profondément transformé, Supposons
qu'au régime actuel de l'appropriation privée, des moy-
ens de producticn soit substituée leur appropriation
S i collective, Les collectivitéds qui deviendraient propri¢
L'appropriation taires des moyens de production, la commune, 1'Etat, ¢
collective fe- tinueraient 4 se servir de machines, & organiser la pro
rait disparai- = duction spécialisée st mécanique, Le capital technique
tre les cepitaux demeurerait donc, sous ce régime, ce qu'il est sous le
juridiques,sans régims de la propribdté privée, Au contraire, il y aurel
toucher au ce- un changement considSrable pour le capital juridique,il
pital technique, n'y aurait plus de particuliers qui tireraient un reves
périodigue des usines, des actions, ete,.. puisqu'ils |
auraient cessé d'en &tre propriétaires, ; :

Forme ordinaire Pour achever de voir combion les deux notiocns ‘i
ment immetériel- sont différentss, montrons quelle forme prend d'ordnwiw
ie du capital ro le capital juridique, Généralement, il se présente
‘Juridique, sous une forme immatérielle et avec ure exprossion moN6®

taire, Quand on veut analyser ce dont se compose le capl
tal d'une personne, on dit : elie a un certein nombre d'
actions, de rentes, formant une valeur totele de tant.
I1 s’ensuit que e capital ne s'identifie pas a=
vec les biens immatériels dont il est l'expression.caux4
¢i peuvent se transformer, périr tandis que le capital
Juridique subsiste, Supposons un individu, propriétaire
d'une action d'une société anonyme, Au momewnt ob il 1'#
quiert, la société est propribtaire de certains biens
tériels, Mais ils dépérissent plus ou moins vite, DiX
ans, ecinquante ans plus tard, ‘il se peut que les biens
qui composaient llactif social au momesnt ol cet indivicd
a acquis son actiorn aient disparu; l'asction n'en subsis®
te pas moins, Bt le droit confirme cette analyse lorsdds
il déclaro que mdme si une société par actions ne po3ses
Pourquoi dans  de que des immeubles, le droit de 1'actionnaire n'est
nos sociétés pas immobilier, meis mobilier, il y & dissocistion entr®
modernes,le ca~ les biens matériels fermant 1l'actif social ot le titre
pital juridique gui est la prepribété de 1'actionnaire
e-t-il pris : Dans nos socidtés modernes, la.capitalisma

o 5605
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ant de dévelop- Jurmdlque 5 pris un développement considérable Et 11 :
. pement? est facile de montrer que cette importance est la consé

quence des caractéres juridiques de nos socibtés moder-
nes; propriété privée des moyens de production, liberté
liberté du traedu travail et de la2 concuvrrence,

ail et de la cone. Le régims juridique libéral a pour effet de dif-

urrence diffé- férencier les situations des individus,Si nous compa- fg

encie les situe- rons une socibété anonyme moderne 4 uno entreprise médié
ons favorise vale, nous voyons: que, dans 1l'entreprise mbdibvdle,1'in

ia formetion d' dividu est encastré dens un organisme qui le dépasse, ;.]~
m& clacse de a sa voie tracee il ne peut pas en sortir, Tous les ine
@@italistes. ~ dividus ou 4 peu prés ont la méme situation, Dans les.

 sociétés modernes, au contraire, chaque indivldu,cholsi%’
se voie, court sa chance et ses risques, les uns réussi-“
gent, d'autres &chouent, Entre les premiers ot les se-

- conds il existe bientdt un écart formidable de 31tua- =

S
tion sociale. Les premiers peuvent amasser uné grande

somme de biens, ils en appliquent une part 8 la oatlnﬁac;
t;on irmédiate de leurs besoins, ils mettent le reste er
réserve, Nous acuxlrons plus tard le mécanisme économi-Q

gue gui leur permet de tirer de ces biens en reserve des
revenus périodiques sens en diminuer le montent en cépl-f
: tal,
I8 propriété Far ailleurs, 1l'institubtiorn de la propriété pr1~

Privée hérédi- vée des moyens de produc*zon, vient consolider cette iné.

teire consoli- galité, et donc le prlvilege de coux gul ont réussi,

de les inegali— Quand la propriété privée se compldte de 1'institution

tés, de 1'héritagzc, cetts consolidetion devient perpétuelle.4
Ainul, grﬁce & 1'individualisne juridique et 4 la
propriété privéen peut se forumer une classe de capitelis<
tes c'est-d~dire d%individus qui, ( en dehors des revenus
qu'llu tirent peut-8tre de leur trav“ll présent ) tirent,
Gu capitel juridique dont-ils sont propribtaires des re-
venus périodiques sans contre-partie de travail actuel.

@Emnntation Mais d'eutre part, la forme principale des grandes

ﬂ@ lombre des  entreprises modernes est la socidtbé enonyme qui peruet

’

®8pitalistes, de grouper dans uwne entrepricse, de vestes- apluaux appur-

tenant & des multitudes a'lnﬁlvidus I1 en résulte que,
en méme temps qulaugmente 1'importance du ﬂapital juridi-
que, uugmente le nombre des capitalistes, Jest un point
sur lequel insistent volontiers les lnfenaeurs de notre

-

vDémocrat"sati- société,que la démooratisation, la diffusion du capital

'_ 0 « -
8 Ou capital juridique, dens toutes lcs ¢lasses de la. focidts, Actuels

JUPJdlqab lement, dans un pays comme la France, il y a trds peu dt=
ind1V1dus de familles, qgul ne °01nnr peu ou prou, sapita-
listes, qui ne possddent ras dans }eurs tiroirs que loues
actions de scciétés oncrymes, guaziques rentes smr 1'Btat,
quelgques bons de la d3fcuse nat lonalc '

%

'1:9. & oy 3
A‘tﬁan,m des Tout én reconnaissart ls ver1t< de cette obf&rya-
i’e its action- tion, il me faut pas cepondant WU doaner une portée

X

ires ;e
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excessive, car cette poussiédro de petits capitalistes =
des classes cuvridres et rurales, sont dans 1la vie écong
migue dfaujourd’hui des éléments passifs plus qu'actifs,
Ils détiennent & eux tous, une grende rmsse dlactions q!
oblizations, de titres de rentes, mais en fait, ce ne
sont pas eux qui dirigent 1l'activité économique, qui som
e 0 mandent la production, Au-~dessus d'eux est une minorité
la gestion effecwurs aristocratie mfme de grands cepitalistes, dont cha-
tive des grandes cun posséde un portefeuille varid de titres des entrepri
affaires est 1' ses les plus diverses, Ces grands capitalistes ont accés
apanage dfune’ dans les conseils d'administration de toutes les socié :
minorité de. tés importantes et par 18 exercent une influence décisi
grands capitaux, ve sur l'orientation de la vie économique, |
A 49, Pinalement, si nous rapprochons les deux notions
S de capitalisme technique et de capitalisme juridigue,

- Comment nos soe nous aboutissons & cette conclusion, dans nos sccibtés
- ¢ibtés modernes modernes, le capital technique et le capital juridique “.
sont la résul- occupent une place besucoup plus grande que dans les s0-
tante de la ccr-ciftés des sidocles et des types antérieurs, Le capital

jonction entre: techmique joue un rdle primordial en conséquence des

‘dirige pas la
fgrpduction.

' I°- la forme progrés , de la ‘division du travail et du machinisme, I8
‘de la grande capital juridique est au premier plan, en conséquence du
producticn spée régime de la liberté du traveil et de la concurrence eb
cialisée et de l'appropriation privée des moyens de production (I).
mécanique, et En résumd, nos sociétés modernes, au point ds vae

2°- le régime  économique sont la résultante de la. conjonction entre I%=

‘de la proprié la technique de la production spécialisbe et mdcanique |

té privée et et 2°-. le régime de la propriété privée et de 1la libre
de la libre concurrence, Et cette conjonetion a pour effet essentiel
concurrence, la prééminence, dens nos sociétés modernes, du capital eb

des capitelistcs au double sens juridique ot technique,

(I) Une autre division d s
Tision des capitaux i bg i
= moindre intdrét thé i L 1ltahﬂ’qul Prosonta v b
SE e heorique (mais qu'il faut connaftre par-.
: oe gzsz. ot?st parfois objet de questions d'examens) est
‘ -inction entre les capitaux fj
- ux fixes.et les canit
cire %4 ¢ 3% SPLaT
s;:;ziipts: Oxi %PQOll? capitaux cireulants, ceux qui ne
‘v quiune rois, étant obsorbéds tout entiersﬁléﬁs1ﬂwi
oharbon, §
l

:gz%e £p§rati?n productive( ex,les. semences, le oharbon,
fernéllggeéipltagx Pixes sont ceux aui servent non pes =
nv,. mais pendan neu Fofta ‘

done Partioiéent & Sng gftiun?'lcngue poriode i tcmps,$%

les installations, les 5;;‘? ‘ ?Pég:tions Prouetive o

g i s 15 machines ns le pri; vient
d'un artisls St i o B Prlx.de rev;ﬂﬁé
At e oxemple un vétement,doit entrer 14
i BT 8 de§ capitaux eirculants qui ont servi 8%
San c?tvet?nn?t( P&r ex, le morceau de drap dans le- 1
o va§° tahlle),.On y dinscrire seulement une fractiod

‘ ; eur des capitaux fixes puisqutapré ir gervi

’ a4 faire ce vé% t: . 3 Rt
1 : ce votement 1ilef serviront 4 en feire d'autres

par la suite; on caleculera cette fraction d'aprés le du

250 probable d'utilisation du cepital fixe, de manidre 4
C8 que sa valeur totale soit couverts par l'ensemble des .

Source : BIU Cujé@érﬁt ions auxquelles il aure o 5
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ystéme pri-
du troc,

N

Deuxiéme Partie

LE MECANISYE ~DE LA VWIE

ECONOMIQUE,

Tatyre I
IR AU NNATE BT 1. B8

BANQUES,

Chapitre 1,

A XONNAIE HETALILIQHE

Dans 1'économie moderns, on n'échange plus dirce- |
tement des mexchendises contre des marchandises; oa échar
ge des mrohandises conbtre de la munnaie; clest la vente;
ou de le mcnnaie contre des marchandises, c'est 1lachat,
”oavqu01 a~-t~on recours & ce circuitf en Appa"euce compli |
qué ? !fin de comprendre ies raisons de cette substitu
tion, et i'intervention de 1'instrument mondtaire, il
faut procéder 3 une étude historique,

Section Iére - Les origines et 1’évolution

historique de le monneie métalligue,

§ Ier - L'Age du troc.

Dansg toutes les soci :;As on constate, on remontant.
&sgsez loin dans leur hisbtoire, qu'il y & eu vne période
primitive dans lequellp les relations d'dchauge s'effec-
tuaient par le treoe des marchandises contre des marchandi
ses, L'échange direct ne présentalt pas alors d'inconvé-
nient, parce que les relations d'échangs &iaient excephi-
onnellesn, Dans les sociéhés primitives, ce n'est gue raore
mont gue des échanges s'effectuvaient de femille & famiile

jurce : BIU Cujas



' Ses inconvéni-
ents,

Difficulté de
trouver un co=
Echangiste,

RS

;hégale valeur
des objets &
échanger.

Irpessibilité

de ddterminer

- 1 é{:helle des
valeurs,

‘Source : BIU Cujas
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“ou de tribu 4 tribu, Ils n'intervenaient que pour leau

~ AT 1O TIN SN , b | o A R R AN U 7y ey W SN ¢ P, 1
" XN N

la monneie

“denrées que la tribu ne produisait pas, ot qu'elle étail

obligée d'acheter & d'autres tribus voisines, h&lo& &
mesure que 1'évolution historigue et sociale se derou.q
1es relations sociales deviennent plus nombreuses, Alon

apparait dans les sociétés 1'inconvénient du troc, 1!
possibilité de le meintenir dans une économie a rythme
rapide,

Quelles sont donc les défectuosités du troe?

I°~ Le troc n'est possible que si chacwun des co-
Echangistes possdde la marchendise qui est lfobjet des
éésirs de l'autre,.et souhaite acheter la merchandise
disponible entre les mains de l'sutre, Or, cette double
coincidence est assez anormale. Supposons qu'un individ
poss&de un boeuf et consente 4 s'en débarrasser, et qu'
il désire & ls place une table. Il faut qu'il trouve W
co-échengiste qui, 4 la fols ait une table disponible
désire acquérir un boeuf, Il sera exceptionnel de trou-
vor un co~échangiste qui axt 4 la fois cette disponibil
té et ce besod ]

- Pour aboutir 4 1'échange, il faut que les ob

jets & échanger soient d'importence, de valeur approxis
tivement égale, Supposons que le propridtaire dfun bosi
veuille acquérir une pioche, et trouve en face de lui
individu qui a une pioche et désiﬁﬁ'un boeuf; stensuits
il que 1'échange va se faire ? Non, les deux objets n's
ont pas uwne importance égale, et 1'individu qui yeut s€
déberrasser de son bceaf ne va pas le donner contre ’&1
pioche seule, L'oppratlon se éomplique donc : Il faut 8§
qu'il trcuve chez le co=échangiste, non seulement une pb
oche, madis me série d'autres obJets srrondissant le 1ck
objets dont~il ait besoin, st dont 1llautre désire se 6&1
barresgs era

3°« En outre, dans le mbecanisme des échanges par
troe, il est 4 peu prds impossible de déterminer avec P
cision 1l'échells relative des valeurs des divers chjets
Supposons, en prenant nos mesures modernes pcur facilit
1'oxpressicn, gu'on échenge un kilog de cuivre contre
5 kilogs de fer. nous avons alors une mesure exache d¥
rapport des valeurs entre le cuivre et le fer, mais €6
échenge ne donne la mesure de veleur du fer qu*en £ i
on du cuivre, Une deuxildme relation d'échange de 3 kilh
de fer, contre I0 kilss de b1 nous donnera 'la mesure &
pective de la wvalour du fer ot du blé, Mais nous n'upelis
cavons pus immédiatement la relation de la valeur enti®
le cuivre et le blé, Il est possible sans doute de 1o 4
gagur du “approchement de ces deuy ra]wtlons par vne 0“

"
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méme, Dans une société & base de troe, nous n'avons
donc d'apprécistion des valeurs que des marchandises
prises deux & deux, et non pas de chacune en fonction
de toutes les autres, : "
Etant donné ces inconvénients du troc, dés que
la vie dconomique se dévelcppe, il feut y remddier, Le
troc ne nous donne ni un moyen facile d'échanger des

§ IT - Les marchandises-nonnaie,

Les marcheandises. Le passage du troc & la monnaie moderne a 6té

R B A A S St S TR Sl ) e

marchendises, ni un moyen facile de mesurer leur valqd:‘

f

 donnaie, "le résultet d'une longue évolution dont le premier ata=-

* © de est l'apparition des marchandises-monnaie. la mar-:

: - chandise~monnaie, c'est une marchandise que les indivi-
dus d'une socibté et dlune époque donnde, premnent 1'ha
bitude d*accepter en paiement, méme s!'ils n'en ont pas
directement besoin, avec 1'arriére-pensée de la reven-

0 : dre ensuite pour ®e procurer des objets qui leur sont

B nécessaires, : :

B Guelles conditions doit présenter une marchandi-

. .~ 8e pour bien remplir cette fonction de merchandise-mone
3 naie ?

A AR P WO R e -1
T s e
o R N

“

1es doivent
Stre de consom= mation générale & l'époque et dans le pays dont-il s'a=
Mtion gériérale git, Celui qui la regoit et n'en a pas besoin, pourra

' de consorva~ alors 1'écouler aisément, Il faut, en outre, que la mar

tion facile, . chandise soit facilement conservable, puisqu'il va la

% garder un temps indéterminé, et ne s'en dessaisira que
EXemple de par la suite, ' s
HBrehandise-mon- Suivant las pays et les époques, ces marchandi-
fHaje, ses sont trés variées, Dans 1'Antiquité Classique, ce
R sont les bestiaux et surtout les moutons et les besufs

qui jouent ce rdols, On a mfme tird de cette constatati~
on, une explication étymologique, d'ailleurs contestée:
le mot latin pecunia, qui veut dire argent, fortune,
viendrait de peous, troupeau, Bn Afrigue, ce réle est
Jjoué par des ‘toiles appoldes guinées, d'ow viendrait le
terme de guinde, appliqué & la monmsmie, Au Thibet, on
s'est longbemps servi de petits blocs de thé comprimé;

8 Terre~Neuve, de la morue séchée; en Afrique, des es-
claves, Tous ces objets possédent 3 quelque degré les

pays dont-il slagit,
~ Grice 4 1'intervention des marchandise-mounpie,

sée et do consommation générale & 1%8poque ot dans le

Elleg atténuent

leg 4 o [0 : X
. taconvénients les deux inconvénients du troc se trouvent atténués,

%

R D'une part,-il n'est plus besocin de la double

o5
>

¥
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en Virginie ‘du tabac; aux Indes Occidentales, du sucre;

deux qualités exigées; ils sont d'une conservation ai-—

Il feut nsturellement une marchendise de consom*
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mennaie,
coincidence dans les disponibilités et les désirs des
! co-échangistes, Un individu a un bosuf et désire une
‘en facilitant table, Celui 'qui a une table n'a pas besoin de boeuf,
~ les échenges, Le propriétaire du boeuf le vend en échange d'une manm
g - .chandise~mennaie, puls remet cotte mnrchandise-monnai
en &change de la table, L'ensemble de 1'opfraticn pe
: Lo ainsi se réaliser aisément, ;
" et la mesure des Dtautre part, ‘les indiwvidus prennent l'habitue
‘ valeurs, do, quand ils ont ou désirent achéter une marchandise
e de 1%'évaluer en fonction de la merchandise-monnaie, L
individu saure que son beeuf vaut I0D0 paquets de thé.
Comme la méme opération est faite par les autres pour
les marchendises dont ils disposent , toutes les mar-
chendises s'évaluent en paquets de thé, Ceux-ci sorent
non seulement 1'instrument des échanges, mais 1'instr
nent de mesure des valeurs; grfce & cette marchandise
tierce, toutes les autres s'évaluent en celle-ld, Si
1'on sait gqu'un bosuf s'échange contre ICO paquets do
thé, et une table contre I0 paguets de thé, on mesure
immédiatement la valeur respective du boeuf et de la
table, la place de 1'un et do l'autre objet dans 1'6-
chelle des wvaleurs des marchandises leos plus diverses.

6B

g Autroc;

-

Ieis elles ne les ~ L'%volution ne devait pas s'arréter 13, Ta mar-
supprime pas -chandise monnaie atténue, mais ne supprime pas les ine
compldtement, convénients du troc, Ce double rdle dfinstrument d'é-

ohange et de mesure des valeurs, elle ne le jous qu'is
complétement. Voyons los d3fectuosités des marehandicos
monnaie, pour comprendre les phases ultéricures de i'=
: histoire, . ; :

la mrehandise~ En tant qu'instrument des Schanges, les mrchaf
. monraioc n'est pasdises-monnaie laissernt subsisber certaines diffiocultése
d'cordinaire éco- Supposons que dans une socidtd, et & une époque donnéd,
-aomiquement di- 1z marchandise monnais soit un mouton, et qutun indiﬁ%
visible, . du ait besoin d'acheter une petite quantité do sel. V%

: t-il, en échange du sel, donner un mouton ? Non. Vﬁ’t”%
il donner une fraction du mouton? I1 ls pourrait, meif
cela impliquerait que 1'on tue le mouton, et de ce fail
il deviendreit une denrée périssable, gui ne répondreif
plus aux besoins de 1la mr:handise-monnaie, .Q
3 ‘Quant & la fonction de mosure des veleurs, elle

Eile G i g{EzGSZ:u?nco??'des difff??ltés. Si je dis d'un objet:
» I ‘ f, qu'il vaut trsis moutons, cela n'a dec sens

"4 : £
gu_un;a?fSage preels quo dans le mesure ci j'ai déterminé au préelas
vv:ﬁar ite des le de quel genre de mouton il stagit, Si Je me sers f
» »
valeurs, de paquets de thé, il faut préciser quelle consisﬁanﬂﬁ
quel poids et quelle quelité de thé. T1 reste donc, o

£ » § Qs er ) . . s '
éas mafchgndlsuu-mcnnaie, quelque chose de difficile )
ans les échanges, d'un peu vague dans la mesure des: &
valeurs, :

Source : BIU Cujas
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at d'aboutis Aussi s'est produite une nouvelle évolutiox’x,n,f_,i
ort de 1'6vo dont les points de départ sout trés difi‘érents,puvmq@?é
ion monétaire, ce sont les diverses warchandises-monnaieg,et doant
i  point d'aboutissement est toujours le méms., Dans toute
les-sociétés, quelle que soit la marchandise monnaie
adoptée & 1l'origine, on arrive, _lorsqu? 1*évolution

économique se développe, & substituer & cette marchan
dise, ls métal précisux, : :

[ 3

§ ITI = Le triomphe des mStaux précieux.

: . 2
itudes moné-~ Les causes profondes qui ont conduit toutes les
res des mé- sociétés parvenues 4 un certain degré d'évolution & @
bendonner les marchandises-monnaies pour les mbtaux pré
cieux sont que ceux-ci présentent certains earactéres,
qui les rendent plus aptes que toutes les autres mar-

5

chandises & remplir la double fonction de la mommaie,
instrument des échanges et mesure’ des valeurs, - :

- I°-~ Les métaux précieux sont toujours une mare -
chandise trés désirée, trés recherchée, & quslque épa=
que et dans quelque pays que ce soit, L'argent et 1lter,
en effet, se prétent admirablemsnt 3 la satisfactiom
— du besoin de parure et d'ormement, Or, les 6tudes sur
les sociétés primitives montremt qufil est 1l'un des
plus vifs, méme dans les sociétés rudimentaires, En ou-
tre, lfargent et 1'or se prétent & la confection d'cb~
jets fins, délicats, artistiques, pouvant se traveiller
aisément; on peut leur donner un aspect séduisent, de
sorte qu'ils sont assurés de trouver prepeurs, 2
sont rares 2°~ Par ailleurs, 1l'or et 1l'argent sont relati-
une grende vement rares, et l'ont £té surtout jusqu'd une époque
®ur spécifi- réecnte dans 1thistoire de 1'hwmnité, En raison de leur
que, - rareté, jointe & la généralité des désirs auxquels ils
: répondent; ils ont une grande valeur spécifique, o'est=
d~-dire sous un faible volume et un faible poids. Ils sa
prétent donc 4 un ent@ssement qui permet de réaliser
sous un encombrement restreint une accumlation de va-
leur considérable,
S Sont 4nm1té- 3°~ Les métaux précieux sont insltérables. Ils me.
| Tables, s'coxydent pas au contact de l'air. Les risques de détéri.
- oration par les agents naturels sont réduits eu minimum,
. oot une qua- 4°~ Les mbtaux précieux sont-d'une qualité rela-
*® constante, tivement constante, Tout linget d'or ou d'argent présen=
. te los mdmes caractires chimiques., A égalité de quantité
= il y a done toujours égalité de valeur, oce qui facilite
1 - 1'examen, Pour mesurer la valeur du métal précieux, il 3
suffit de le peser, :

« Les Cours de Droit » Répétitions Ecrites etOrales
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: de la monnaie, :

5°- Enfin, et ce n'est pas le moindre avantage,fi
les métaux précisux sont divisibles matériellement off
économiquement, Pour bien comprendre cet avembage, reé-
merquons que si, eu lisu de 1l'or, om adoptait comme
monpaie une pierre précisuss, & la rigueur slle serait
divisible matériellement, meis comme se velour est
fonetion de sa grosseur, si on la coupe en quatre,cha-
que parcelle ne représente pas le quart de la valeur
initiale, les pierres précieuses n'ont donc pes la ms-
me eptitude que les métaux précieux & jouer le rdle d'
instrument monétaire, :

Telles sont les raisons qui expliquent que dans
toutes les sociétés, on ait adopté comme monnaie les ®
taux précieux, |

§ IV- L'évolution des mbtaux précieux comme
monnele .

Une fois dépassées les phases ci-dessus, le trot
abandonné, la machandise monneie remplacée par les mb=
taux précisux, il restait au métal précieux 4 se dége-
ger peu & peu des carectéres initisux des marchandises
pour prendre les caractéres spdcifiques de la monnaie
proprement dite. :

&, Notons d'abord le passage de 12 monnaje pesés
& la mennaie comptée, A 1'origine, les métaux précieut
jouent le rGle de monnaie en conservant leur aspect dé
marchandises, Ils sont utilisés en lingots, en barres,
en bapgues, ete,,. Pour comafire la veleur de oes ob-
jets dtor ou dfargent, il fallait déterminer leur poi‘i‘
Dans les opérations d'échange, le recours & la belance
était par suite de toute nécessité, Cels nous expliqw
certaines formes juridiques, nctamment les formes an=
cisares de la vente romaine, avec le concours obligé @
libripens, Méme quard l'usage de la momnaie pesée eub’'

disparu, le libripens subsista longtemps, en vertu de -

La monneie frap-
pée.

Source : BIU Cujas

cette loi générale que des formes jurisiques survivenb
sogvent aux raisons qui les ont originsirement expli=~
quées,
. Ce n'est que peu & peu qu'on est passé des nétad
précisux, marchandise mcnnaie, 4 la monmaie propreuent
dite. Les lingots ont requ um poids ot une forme déter
minés, qui leur donnent une certaine uniformité, Puis

on & freppé sur ees lingots une marque attestant leur
poids et lt_aur titre, Lorsque les commergants ou banqﬂi'
ers qui apposalent ces marques jouissaient de la c onfie
ance générale, le public se contentait de regarder 168
empreintes sans éprouver le besoin de vérifier le po

et ainsi 1'habitude de la pesée des lingots disparut.
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B. En meme'te'mps, par une évolution qul s'entre-

i.la piéce plute méle & la préeédente,, lp monnaie se modifie dens sa

Ses avantages,

Passage de la
Bonneie faculta
tive et privée
& la monnaie
‘Obligatoire et
Publique.

=&
e

e cours 16pa1.

Survivance des
Stades antéri-
f'vaurs,

o

:;é troe en
Afrique,

.iﬁwmonnaie-lin-
80 on ssie,

3

Eource : BIU Cujas

. gots bruts, de barres,

Elle abandonne la forme de lir
de bagues, etc, pour adopter
une forme monétaire spéciale, A 1'crigine on choisit
une forme ovoide, Peu 4 peu, & cette fofme ovoide, on
substitue le disque, la piéce plate & cause de ses avar
tages domt wolel les principaux

I°- Ii est impossible de frauder 1la piéoe on 1a
"fourrant”, en coulant & 1'intérieur un métal de moin-
dre wvaleur, tel que du plomb ,fraude courante dvec la
forme ovoide, '

2°-"I1 est commode d'emniler les piéces les unes
sur lss autres, ;

3°« L'usure est réduite et égalisée, MSme trds
usagées,les piéces peuvent remplir tant bien que mal
leur fonction monétaire,

C. Bnfin, en méme temps que s'opére le passage j
de la mennaie pesée 4 la momnaie comptbe, et du lingot
4 la pléce, se fait le passage ds la monnaie facultati-
ve ot privée, 4 la monnaie obligatoire et publique. Dans
toutes 1es phases anterieures, les Schanges avec mon-
naie s accomplissent sans intervention des pouvoirs pu-
blics, C'est par le fait de la coutums qu'on adoptait
telle marchendisé comms momnele, Les premiéres emprein-
tes ont été 1*oeuvre de personnalités privées, commsr-
gants et banguiers, A un gertain moment de 1'évolution,
ees caractéras disparaissent, Les empreintes et certifi
cations de polds et de Uitre deviemnent le fait des pou
voirs publics, En raison des avantages de cet instru-
ment monétaire, les pouvoirs puBlcs s'apergoivent qu'il
y & intérét & on gbnéraliser 1l'emploi, 4 le rendre obli
gatoire, Alors, apparaft la notion du cours 14gal, o'-
est~d-dire, l®obligation pour le créancier d'accepter
en paisment. l& monnale qui lul est remise,

L'évolution est alors accomplie, D'ailleurs cet=-
te évolution, si elle est achevée dans les pays de 1'Eu
rope occldentale, ne l'est pas encore partout, Dans cer
taines reglons Gge 1'Afrique, le troc subsiste COmMS mMO=
de normal des échanges, Les caravanes anportent la ¢8
te les produits de 1'intérieur et les échangent contre
les étoffes, les objets divers, les armes, les verrote-
ries appcr*és par les navigateurs et les exploratsurs,
Les reletions se font par troc, sans intermddiaire de.

présentation matérielle,

- marchandise tierce,

De m8me, certains peys qui connaissent ot emploi
ent les métaux précieux leur ont conservé leurs caracts.
res primitifs de monnajie-marchandise, Ainsi, en Chins,
au début du XXéme sidcle, le mbtal précieux qui servait
d'intermédisire éirit 1'argent, pesé sous forme de
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Section deuxidme, La monnaie métalligue

au IS éme siécle,

Dens ce chapitre, nous étudierons ls monnsie md
tallique sous son aspect d'avanteguerre, Un chapitre ul
térieur exposera les trensformatious appartées en nab&
re monéteire par la guerre et llaprés-guerre, ‘
Dans nos sociétés modsrnes, on compte les pidce
de monnaie, on ne les pése plus, ma1= ce n'est pas 4 di
re que la considération du’ p01ds ne. joue aucun role  f
dans le systéme monétaire, Si 1'on ne pdss plus la mone
naie 4 chague transaction, c'sst que les pesées ont &
faites une fois pour toukes, elles laissent leur trac
dans 1'empresinte, Prenons, par exemple, le pidce d'ar=
gent sur lagquelle était inscrite avant le guerre la men
tion ¢ I franc, Cette pidce contient un poids d'argen
détermind, ear ltautorité fabrique’ le franc de la men
re suzvante ¢ un kilogramme d'argent est divisé en 200
parties égales; 'sur chacune d'elles, on porte la nwnti;
on ¢ I franc, La piéce de I franc a done le poids de
1/200° de kilog, soit 5 grammes, 2
Toutefois, il' faut compléter un peu cette noti -
on sommaire, parce qu'en fait, pour des raisons techn
gues, il n'y a pas de piéces composées esolusivement d
argent ou d'or, Pour duainer aux pisces plus de so1idite
en permettre l'usage plus prolongé, les pidces d'or oW
d'argent sont composées d'un allisge comportant une foF
te majorité dlor cu dfargent, et, pour un faible pour:
centage, ua métel d'uns qualité inférieure, En France,
le titre des monnaies d'or était avant-guerre, de 900/
1000, c'est-d-dire qu'une monnaie d'or contenait 900 3
partias de métal d'or fin, et 100 parties d'allisge. 0°
est cette proportion du mdtal précieux qu'on appelle 1€
- titre de la piéce,
Nécessité d'em- .~ Ceci posé, les grands pays ont eu, au XIXéme
oyer plusieurs sisdcle, & résoudre un probléme monétaire dcnt il noud
" mdtaux, faut d'abord-bien poser les termes, Ce probléme ne ©
: siste pas i se demander si 1'on va se servir dans le
systéme mondtaire d'un seul ou de plusieurs mbétaux, 08f
il y a nécessité absolue de se servir de plusieurs, St
_l’on adoptait comme monnaie unigue l'or, on ne pourﬂB*
pas frepper en or, les petites pidces dd I ou 2 centi=
mes; elles seraient impalpables, Inversement, si 1'o08
se servait pour ces pidces d'un wdtal wvulgaire, on n‘f
pourrait pas l'employsr pour les pidces de.J0;20,40
I00 francs; lsur poids les rendrait inutllisables. 2
Aussi, tous les pays ont-ils introduit dans 18

E Source : BIU Cujas
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systéme mendtaire plusieurs métaux: 1l'or pour les gros
ses pidces, l'argent pour les piéces moyennes, le bile
lon pour 13s petites monnaies, Mornaies de billen, d?.
argent et d'or co-oxisteient & peu prés dans tous les
avant la guerre, :

On était égelement d'accord pour donner & la
monnaie de billon des ocaractéres différents de ceux de
la monnaie d'or, Si nous comparons le pidce de billon
frangaise de I0 contimes 4 la pidce d'or de 20 francs,
elles présentaient deux différences essentielles,

: I°- Le monnaie de billon avait une force libé-
ratoire limitée, Un débiteur d'une somme de 50, &
francs, no pouvait pas obliger son créancisr & les re~
cevoir en billon, Pour 1l'or, au contraire, celui qui.
deveit un million, pouvait forcer son créancier & le
recevoir en totalité en or, L'or avait une force 1ibé
ratoire illimitée, - : :

2°= la monnaie d'or jouissait de la frappe

libre , refusée & la monnaie de billon, lLa frappe li=-
bre, co n'est pas le droit pour les particuliers de ,
frapper oux-mémes leurs lingots, et de les transformer
en monneie, Clest le droit, pour les particuliers qui
possédent un lingot d'or, de le porter & 1'hGtel des
Monnaies, et de demander qu'il soit frappé, et qu'on -
leur rende l'équivelent en monnsie,

Avec la frappe libre, il y a nécessairement é-
galité entre la valeur commerciale et la valeur moné=
taire de 1'or, Une monnaie d'or sur laguelle est ins
crite la mention: 20 francs, a wne valeur mondtaire
de 20 francs, Sa valeur commrcidle est le prix quon
pourrait en tirer en la vendant comme lingos, Avec la
frappe libre, las deux veleurs sont égales, car si la’
valeur monétaire était supérieure 4 la valeur commer-
ciale, les gens qui ont'des lingets lss feraient trans
formar en monnaie, Et si c'était la valeur commerciale
qui était la plus élevée, les gens qui ont des pidees
d'or les vendraient sur les merohés des lingets,

Etant donné que pour le billon, il n'y avait
pas de frappe libre, le possesseur de bronze ne pou-
vait pes le transformer en pidces de monnaie, Le pomt
était eussi coupbé entre la valeur comerciale et la
valeur manétaire du billon, Il pouvait y aveir, et il
y avait en fait, dissociation compléte de ces deux va=
leurs, La piéce de monnaie portant lea mention: IO cen-

times était formbfe de métaux walant & peine la moitid
de cetts somme,

En un sens, tous les systémes man&taires sont
polymétalliques, puisqu'ils se sarvent de plusieurs
métaux, Meis la guestion qui se pose, et qui a donné

lieu, au XIXéme sidcle, & dfardentes comtroverses,est
as
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celle de savoir lequel de ces diyers métaux servira
fabriquer la monneie principale, possédant les deuxl|
tributs de la force libératoire illimitée et de la
frappe libre, et si l'on donners & un seul métal oul
; plusisurs ce caractdre de monnaie principale, :

Les trois systé Au probléme sinsi posé, trois solutions sont
mes possibles, possibles: )
: I°~ Donner & llargent le caractére de monnai
principale; cette solution porte le nom de moncméta

lisme argent, Cela ne veut pas dirs un systéme monel

Le monométellisme re dans lequel il n'y a que de l'argent, mais un syl

argent, me dans lsquel les pléees d'argent seules ont foree.

' libératoire illimitée et frappe libre, :

Le nmonométallisme 2°~ Donner 4 l'or seul les attributs de la m
or, nsie principale: c'est ls monombtallisms-or,

3°« Mettrs l'or et l'argemt sur le m8me pied,

donner & la fois aux piéces d'or et aux piéces ad'ars

, gent ls force libératoire illimtee et frappe llbre;

Le bimétallisme, o'est le bimétallisme,

b

§ Ter - Le monomdtallisme-argent,

Le monométellisme Le monomStallisme argent est un systdme dans
. argent suppo3ss lequel l'argent seul sert & fabriquer la monnaie -pri
e force libéra- cipale, Si nous insistons sur cette définition, c'ed
toire illimitée qu'elle permet dlécarter immbdiatement, comme Stantt
et la frappe 1i dJdehors de notre &tude, certains pays que 1'on appelH
- bre de l'a.rgen't parfois monométallistes-argent, parce que la circuld
seul, tion y est surtout faite d'argent., Certains peuples |
: d'Afrique ou d'Asie, encore aujourd'hui, ne conpaiss
sent que trés peu 1l'or, Ils se servenmt du métal arg®
.mais sous forme de lingots qu'il faut peser & chaqug”
trensaction, En Chine actaellament sncore, dans cerv
' nes régions, .on utilise dans les bransactlc:pﬁ, les
gots sous forme de petits sabots estampillés par 165
banquisrs ou par de gros commergants qui en garantll ise
sent ls poids, Ce n'est pas 13 une monnaie véritabl?
su sens moderne, Ces pays ne sont pas monométallist
argent, Ce sont seuloment des pays & circulation 4'®f
gent .,

Pays monomdtal- Au contraire, étaient monométallistes arg;ent'
listes argent & avant la guerre : le Haroc, 1l'Abyssinie, la Perse,
la veille de la Afghanistan, la Bolivie, et 1'Equateur, <
guerre, Dans tous ces pays, il n'y await pas ou peu =
or en circulatica et, dans la zesure ol 1l'or c1rcu1
il n'avait pas le caractera de monnaie véritable. **
pidces d'or Staient admises dans lss transactions o8
tant que lingots d'or, donc 4 un cours qui variait ®

vant les circonstances,
Il n'existait pas de rapport fixe de wvaleur &

Source : BIU Cujas
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1'or et llargent, ; : s

Co systdme du moncmétallisme argent peut fonoti-
onner, et & fonctionné dans de grands pays pendant long.
temps quend, en fait, izy & peu d'or en circulation,
Mzis, lorsque, sous 1l'influence de causss dount nous
‘reparlerons, l'usage de 1l'or se développe, le monomé-
tallisme argent présente un ineonvénient pratique tirés
grave, L'or n'ayant pas une valeur menétaire fixe,le
particulier auguel on offre un lingot d'or, ne sait
pas itrés exectement quells en est la waleur véritable,
Cette valeur verie de jour en jour, comme celle d'une
marchandise quelcongue, Seuls les spécialistes, les
techniciens, banquiers, finenciers, gros commergsnts,
peuvent l'accepter en paiement s&ns courir de risque, '
Aussi, dds que l'or se répand, le public demsnde-t-il
aux autorités compétentes l'abandon du systéme et son
remplacement par un autre régime décernant/'d 1l'or une
valsur monétaire invariable, : o

. En fait, dans la seconde moitié du XIXéme sid-

cle, l'or se répendit peu. & peu dans les transactionms,
en conséquence d'un fait capital qui domine 1'histoire
monéteire moderne : l'accroissement considérable de la
production de 1'or, Comparons & cet égard le début et
la fin du XIX&me sidcle, Au début, la production annue}
le de 1%or était d'environ I5,000 kilos § & la fin du
XIXéme siécle, slle atteignait 500,000 kilos, A la vé-
rité 1'é1ément numérique dont il faut tenir compte pour
en mesurer les répercussions sur le systdme monétaire
nfest pas tent la producticn annuelle que le stook d'or
existant dans le monde & un moment donné, Mais 1'ace
croissement de la producticrn annuelle a été si merqué,
qu'il s'est traduit par une augmentation trés sensiblé
des stocks, Si nous comp rons deux périodes d'importan
ce historique trés inégale : d'une part, la longue pé=-
ricde qui va de la découverte de 1'Amdrique ( I492) 4
1840, et d'autre part, la période beaucoup plus courte
sllent de I840 au début du XXéme sidcle, nous consta-
tons que, de I492 & I840, il a été extrait environ 4
millions de Kilos dfor, De I840 4 IS06, plus de I3 mil
liers de kiles , Ainsi, dans un espece de 66 années, &
6té jetée sur le marché, une quantité d'or plus que tri:
ple de colle qui avait ét§ produite au cours de trois
sidcles ot demi; de sorte gue le stock d'er existant,
qui en I840 attoignait au meximmm 3 millions de kilos
d'or ( une partie des quantités extraited ayant disparu
stétant usée ou perdus) a presque guintuplé en 86 ans,

Un tel fait devajt exercer ume influence profon-
de sur les systémes monéteires et, en particulier, dé-

terminor la faillite généreie du monométallfsme argent,

Du jour ol l'or se répandit, il devint impossible des le

Source : BIU Cujas
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laisser circuler avec une valsur chaque jour vari

' C'est pourquoi les grands pays qui, & un moment d

. remplacé par le

~ monométallisme

~ or ou le bie
mStallisme,

- Le monométallis

- me or cocmporte

- ume circulation

~ argent et bil-
= lon,

| Leciaigig ra ke

~ Meis les monnaies

d'argent n'ont
~ pas une valeur
veriable,

Un rapport fixe

stétaient ralliss eu monomdtallisme argent,furent ai
nés dans la seconde moitié du XIXéme sidclé & 1'abal
donner, La France qui, scus la Révolution, était m

métalliste argent 1'Allemagne, 1l%'Autriche, la Holls
de,renoncent & ce systéme et se trouvent alors en pi
sence d*un dilemme,I1 leur faut choisir entre la sol
tion radicale: substituer comms mcrnaie princlpale

or & l'argent, en réduisant ltargent au rdle de f
dtappoint, c'était le monométallisme or, ocu bien don
ner 4 1l'or une valeur fixe, .sans lui subel tgrniger 1te
gent; avolir, par conséguent, deux monnaies principal
c'était le bimétallisme, : r

-§ I1 = Le monométallisme or, -

1llisme or est un systéme monéteire
encore relativement simple,mis cependant déjd plus
compliqué que le monométallisme argent. En effet, Hll
dis ‘que le monombtallisme ergent ne comportait gené'
lement qu'une faible circulation d'or, par contre, .
meniométallisme or compcrte toujours une circulation
argent, Si un systéme monétaire utilisait uniquement)
l%or et le bronze, sans métal 1rtermedialre, il fau=§
drait, pour les expressions monéteires moyennes, uné
pidce d'or trds petite, ou une pidce de billen trés
grosse; elles seraient également incommodes, Les sy
témes qui adoptent le monométallisme or se servent
donc quand méms de llargent,

1a question est alors de savoir la 81tuat10nﬁ
il feut faire & l'argent, On sureit pu penser 4 don
a4 1l'or le qualité de monnsie principale et & admettre
ls circulation de l'argent en lui laissent son caréd@
re de lingot, en l'acceptant dans les échanges pour
valeur commerciale, Mais c¢’efit 6té sigplement déplece
la difficulté sans la supprimer; avec le monométalli®
me argent, il était difficile de connaftre la valeurs
variable de 1'er; la méme difficulté se fut présente®
pour la valeur variable de 1l'argent, 3
: On n'e donc pas pu s'arr8ter 4 cette solutions
I1 e fallu trouvor un systéme qui donne 4 1'or la V8%
leur d'une monnaie principale, & 1l'argent, la valeufs
une monnaie secondaire; mais en établissant un rapp®
fixe de valeur entre l%or d'une part, ltargent et 187
billon d'autre part, |

Empruntons un exemple & 1'Angleterre qui, & &

Le monométa

de valeur existeveille de la guerre, &tait le type du pays monombtall

entre .la mon-
naie dtor et

‘ Source : BIU Cujé\s
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sterling qui, d'aprds la loi de I8I6, roprésemtait un
poids d'or fin de 7 gr.32., A c0té de cette piéce dfor
le. 1oi avait créé une pidce dfargent, le shilling qui
pesait, d'aprds la loi, 5 gr,23 d'argent fin, Enfin,
une troisidme décision 1légzale avait décidé qu'il feu=
drait 20 shillings d’argent pour faire une valeur moné
taire 6gale & celle de la piéce d’or d'une livre.

I1 faut bien comprendre ce que Supposait implis
citement la coexistence de ces trois régles, Ces 20
shillings avaient up poids déterminé par la loi, Puis-
qulun shilling représentait 5 Gr.23, 20 .shillings re=
présentaient un pcids d'argent 80 fois plus élevé ou
I04 gr 60, Dlautre part, la livre dont la valeur moné-
tairs était Sgale 4 celle des 27 shiliings, aveit un
poids fixé par la loi & 7 gr,32, = ?

Voild donc deux poids, 1'un d'argernt de I04gr.

60, l'autre d'or de 7 gr.32 qui, d'aprés la loi anglai

se, ont une valeur monéteire égale. » ,

Si mous divisions I04 gr.60 par 7.32, nous obte
nons pour guotient I4.29. Ainsi, aux termes du systém:
monétaire englais, pour avoir la méme veleur de mon-
naie en or et en argent, il fallait avoir un poids d'=
argent, I4,29 fois supérieur au poids de 1'or. Inverse
ment, €i 1%on met dans une balance deux poids égaux de
mennaie d'or et de monnaie d'argent, un kilcgramme de
pidces d'er et un kilogramme de pidces d'argent, Les
piéces d’or représentent une valeur 14,29 fois supbri=
eure i celle des pidces d'argent. On traduisait tout .
ce systéme en disant qu'en Angleterre, le rapport 16-
gal de 1l'cr et de 1l'argent était de I4.29 ou, plus bri
évement encore, les techniciens disaient que le rapport
anglais était " du I4,29". | 3.

. Bien entendu le rapport fixé par 1la loi anglaie-
se n'était pas arbitraire. Ce nfest pas au hasard que -
le législateur en 1816 avait choisi 14,29, et non IC
ou 60. Ce rapport correspondait, & ce moment~18&, au rag
port de 1'or 4 1'argent sur le marché des lingots, Cax.
il feubt toujours se souvenir/ que 1'or et 1'argent ne
servent pas uniquement comme monnaise, Des gens recher
chent 1'or et l'argent pour 4’autres usages, tels guu
les fabricetions de bijoux, 1" orfévrerie,etc, I1y a
fonc un marché de 1l'er-lingot, de 1'argent-lingot, Br
T8I6, le repport commercisl de l'cr A 1'argent était
trrroximativement de 14329, c'est-d-lire que, sur le
marcEé des lingots de Londres, un lingot d'c; pesant
le'mame poids qu'un lingot dfargent, se vendeit 14,29
‘?01"5 p.:i.us cher, Le rapport monétaire & done 66 adopté
agl origine parce gqu'il correspondait au rapport commeg

~-cial,
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 La monnaie métallique

s le rapport Mais ce repport, neturel & llorigine, est dove
monétaire est nu trés vite srbitraire, artificiel, Du fait qu'il a
resté fixe,tandis été inscrit dans la loi, le rapport monétaire de 1'or
gue ie rapport & 1'argent est, depuis I8I5, fixé ne varietur, tandis
ommercial a que sur le marché des lingots, le rapport de l'or et
varié, "~ de l'argent, comme de toutes les marchaendises,n'alla
| pas dtre immobilisé, 4 3
En feit, & la veille de la guerre, sur le mer-

ché des lingots, 1'or et l'argent étaient entre eux
b dans le rapport non plus de I & 14,29 mais de I & 29,
Dépréciation Pour avoir, sur le merché, des lingots de valeur Squi-
graduelle de 1' wvalente, il fallait prendre un lingot d'argent pesant
argent au XIXéme 29 fois plus que le lingot d'or, Dans le commerce,l’or
- siscle., et l'argent s'échangeaient done dans le rapport de 29
R ' & I. Au point de vue mondtaire, c'était toujours la
proportion de I4,29 & I qui restait en vigueur,

' Quelles étaient les conséquences de cette dis-
cordence 7. '

‘Ltargent devient Si nous prenons le shilling, il continuait & &=
par conséquent voit la mme valour monétaire, mais il avait, comme
une mauvaise - lingot, une valeur cummercisle beaucoup moindre qu'au

début du XIXéms sidcle, LPargent était devenu ce qu'ol
appelle une " mauveise monnaje" clesteg~dire une mon-
naie dont la valeur nominale est supérieure & la valew

% ‘ commsroiale, la valeur nominale, le pouvoir dfachet du
2 shilling, sa force libératoire, étaient en 1914, comm®
i, - en 1816, le 1/208me de livre, 8a valeur réello, c'ests
3 g~dire sd waleur sur le marché des lingots, sa valeur
- commerciale, stétait effondrée d'environ moitié, 4
o Mais, précisément en prévision de cette discor
E} darice entre le rapport 1légal immuaable et le rapport
3

L commsrcial destind & se modifier, le loi anglaise de
3 I816 avait pris, 4 1'égard des pidces d'argent, deux
dispositicns supplémentairss, gui achévent de préciser
le physiocacmie cu systéme monéteire britannigue.

i

sh)

A

s L el

iFo?co libératoire I°~ Elle avait donné aux pidces d'argent une ff
limitée de la ce libératoire limitée, A la différence de la livre

‘monnaie d'srgent, sterling, la pidce d'argent, dans le systdme anginiS,
? : n'était qu'une mormeie d'sppoint; 1s shilling n'svait’
force libératoire que jusqu'é 2 livres, Ua individu
4 d?bit?ur de § livres ne pouvait pas obliger son créan=
. cier d recevoir en shilling plus de 2 livres; il était
i obligé de lui verser 3 livres en or,
;Absence de frappe 2°- La loi de I8I6 avait interdit la frappe 1<
;iibre pour elle, bre pour les monnaies d'argent, Tandis que le porteuf

: d'un lingot; d'or pouvait 4 tout moment se présenter &
| 1'HOtel des Monnaies britanniques et demander en 6chai’
3 ge de son lingot un poids égal de memnaie dlor, le P99
sessour d'un lingot d'argent ne le pouvait pas.

g
i

b
-

if Source : BIU Cujas
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le discordamce ceroissante entre le rapport
gal et le repport commercial n'avait par suite pas
inconvénient, On ssveit que les pidces dlargent éta
‘ent de la mauveise monnsie, et l'on me s'en inquiét
s d'inconvée pas, Quant A 1'Btet britesnique, il réalisait, du faj
ient, de cette discordance, un avantage appréciable quand
frappeit de nouvelles pidces d'argent, car il se pre
curait lss mtiidres premidres, les lingots d'argsnt,
£ bas prix sur 13 parché commsrsial, et il bénéfici
de 1o différence ertrs le valeur ccmmerciale et la
lsur monétaire des shillings quil lancait dans la

cireulsbion, :
tat en Lénbfi- Donc, lc menomStallisme or, avec une seule mon
t lorsgutil neie principelas, 1'or, et des monnaies d'eppoint, 1
prait des © gert et le bronze, pouvait parfaitement fonctionner,

ces d'ergent, De fait, 11 fut adopté successivement, avec des moda=

f 1ités diverses par 1'Allormagne, la Russie, 1'Autriche
ption du monc- les Etats Scanlineves, le Japon, 1'Egypte, et certain
allisme-or par états Balkaniques, ; i
nombreux bBtats,

§ 111 ~ Le Bimétallisme .,

=

Lé bimbtallisme est la solution quiont 8t anmij
nés 4 adopter les pays qui ont df renoncer au mono=-
métallisme argent, et n'ecnt pas voulu se convertir ra.
dicalement au mononétellisme-or. 4

E | : 7 Eh‘quoi consiste le bimétallisme,

trois carfc- - Le bimétallisme s'apalyse on trois caractéres.ié
S du bimb- Les deux premiers sont propres au bimbtallisme, le :
troisiéme lud est commin avec le monométallisme-or,
T1 convient cependent do le mettre en lumiére,parce
que toutes les difficultés du systdme bimétalliste
viennent de la coexistence des deux premiers carachd .ﬁ
res ot du troisidme, o .

ree 1ibe§a~ I°~ Les pidces d'or et d'argent, ont les unes
‘oilgémi#eiﬂ ot les autres force libératoire illimitée, |
E & A 2°- Pour les deux mbtaux, or et ergent, existe
E le. freppe libre,
‘ 3°- Un rapport 1lgal de valeur mondtaire exis
te entre les deux métaur, . ‘
Ppur mieux faire comprendre le systdme bimb-
tgllists, prevons un evemple pratique emprunté 4 1'e
histoire de 1la France, Sous’ 1l Révolution, le légifln .
teur frangais avait d'abord décidé que les piléces d’- i
or .pourraienl circuler, mais sans avoir une expressi
on monétaire fixe, elles étmient regues en paiement
pour lsur valour commerciale veriable, Le public n'e
admit pas 4 1'usage oce systdme. I) demspda impbrieuss
=month

Y
i
I

=
.

R " TL P ¢ AT

skt 4

s 04 SaSy sk =

!
Y-

yurce : BlU Cujas o
v %
L 1%



gur ronétaire
mtrzs. 1'or et

1a pidce d'or
et le pidce d!
argzent de
-5 francs,

Dissordance en-

‘tre lo rapport
légal fixe et

le repport ccm rappeler qu'il existe,
mercial variabled'argent, un cours commercial, soumis & d'incessantes ¥

Source : BIU Cujas

- I kiloy d'argent, comme nous savens que la pidce d'ar-

. taux dens le systéme monétaire frangais, Il est de :

68

un systéms meilleur, comportant une valeur fixe des
deux méteux, Une loi ulbérieure essaya de¢ 1lui doanas
setisfactions; cfest la loi du 7 germinal an XI (.28
¥ars I803) qui & posd les bases fondawentales de notre
systéme mondteire, tel qu'il subsistait encore 4 la =
veille de la guerre, . , s

I1a lol du 7 Germinal ean XI institue comme uni«
+6 monbtaire 1o franc, pldes d'argent pesant 5 grammes
su titre de 900/I000 de fin, En mfme temps, elle décla
re que dans un kilog d'or, au titre de 900/I00Q°, on
taillers I55 piSces de 20 francs, Avec un kilogramme
d'or on obtient donc une valeur de IS0x20 soit. 3,I00
francs, : : : :

Si, dans l'autre plateau d'une balance on place

~gent de I franc pdse 6 grammes, que donc on taille dans
un kilog d'argent 200 pidces de I franc, nous pouvons
dire que ce second plateau contient une valeur monétais=
re de 200 francs, Aveo deux poids ésaux d'un kilog nous
fabriqaons denc, d'un c886 3,100 frencs en pidces dior
et de ltautre c6t8, 200 francs en pidces dlargenmt, De
13 se déduit le rapport 1légal fixs entre les deux mé-

3,I00: 200 ou 15,50, Ce nfest donc pas tout & fait le
rapport adopté par la loi brilannigus de 1816, Le rap< |
port francais est du " IS5 I/2", Si nous avons deux tas
de pidces frangaises d'or et d'argent de mBme poids,le
tag d'or 2 ume wvelour monétaire I5,5 fois supérieure &
colls du btas dlarguat; Si nous avons deux tas de méme
veleur monétairs, 1o poids des pidces d'argent est 15,9
fois supérieur & culul des pideces d'cr, !

Ce qui achéve de montre que ¢’est bien le rap~
port de I5 I/2 qu'on trouvait dans le régime de la loi |
du 7 Germinal an XI, o'est gu'il a existé & un certain
moment dans le systéme menétaire frangais deux pidces &
5 francs, l'une d'argent, l'eutre d'or. Leur poiis res=
pectif &tait de 25 grammes pour la pidce dlargent, et
I gr.613 pour la piéce d'or. Or, il y a la mdme relati=
on mathématique entre 25 et I1.6I3, qu'ontre 15,56 et T8

B. Inconvérionts du bimdtallisme,

Pour comprendre sesfinconvénients, il faut nous |
sur le marché des lingots dfor 9

rietions. Or, du moment que le systéme monétaire,blmbush
liste ou monombtdlliste, fixe un repport immusble( en |
France 15,5) entre la monnaie d'or et la monnaie d'argé
et que le rapport commercial est soumls 8 des variatiol
incessantes, il est sertain, méme si, au premier momel®s

<
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1a concordance existe entre le rapport 1égal et le rap
port conmsrczal jae cette concordance ne subsistera
pas indﬁfinlment Puisque 1'un, le repport 1égal, est
fixe, et que l'autre, le rapport commsrcial, varie il*;;

“y aura nécessairement des discordances,

En ‘fait, au cours du XIX3me sidole et surbout
dans sa seconde moitié, il y eut des discordances ti8s
nettes, dans des sens différents, Sous le Second Empi-
re, on découvre des mines d¥or trés riches, ce gui en=

" 4rafne sur le marché dee lingots, ume diminution de la |

valeur de l’ero Il en résulte que 1é rapport ccmmerclal'
de 1'argent 4 1'or, ne se maintint pas de I 4 15,5, Que
devient-il, dans-quel sens évolus=t-il, du fait de 1'a
bondance de ltcr 2 I1 s'éldve, car du momsnt que la
valsur de 1'or baisss, on obtiendra pour une méme quan
tité d'or, wune moindre quentité d'argent. Le rapport

. passe de I = I5,5 6 I =15,

Aprés 1870 nouveile discordance en Sens inver=
se, et beaucoup plus forte, Sous 'empire de cuauses que
ncus exposerong plus loin, la valeur commer:iale de 1t
argent s'effondre, Le rapport commercial de 1l'argentd .

1% or baisse; puisque 1l'argent veut moins qu'auparavant

pour avoir une veleur équivalant & un kilogr d'or, 11588
faut. donner non plus I5,5 mais I6,1I7,I8 et & un momant*,
jusqu'd 3I kilogs d'argenté 5

Reppelons-nous par ailleurs, que le bimftallis-
me suppose 1a frappe libre pour les deux métaux, Bt nt
cublicas pas. gue, dans la seconds moitié du XIXéme sié
cle, si oertains pays, comme la France, sont bimdtallis

‘tewn, 4 cObé d'eux, d'autres pays se sont rangés au mono

métallisme or, 1'Angleterre par exemple. La fréppe li-
bre existe dans ces pays, pour un des métaux, 1l'or mnis
non pour llargent. g

Placé dans cette ambiance, lo régime binétallls-
te ne tarda pas 4 se trouver complétenﬁnt faussé, :

Prenons, pour raisonner, un exemple concret, em=
prunté & lihisfoire moaétaire aprés I870, au momant ol
la dépréciation de 1l'argent est déjd assez noteble,puis
que le rapport commercial est de I-I7, lLe fonctionne~ .
ment du -systéme bimétalliste a 6té compromis par 1'ine
tervention de deux éiléments: les paiements gue les Fran
gaeis evalent d faire 4 1'etranger, et la spéculation,

- Les paiements & 1'étranger,

Soxt un Fran¢ais débiteur dtun Ang'a*s td¥fune va
leur menétaire de 3,100 francs, Si son crdéancier éLait
Frangais, il pourralt 4 volonté le régler en or ou en
argent, Son créancier serait obligé d'accepter l'un des
deux métaux, puisque sous le régima bimétallistse inté-
gral 1'or et l'argent ont cours 1légal et force libéra-
toire illimitée, Il serait d'ailleurs indifférent au
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fcef exods est li-
‘mité au solde dé-
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Dol un exode de
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- dbiteur de payer en or ou en argent.

erdancier étran- ! 3
r n'accepte les ger, Anglais par exemple. La régle du cours 1légel, de

Le débiteur fran-
" geis avait donc.
intérét & envoyer

Los choses changent si le créancier est &trans

le force libBratoire illimitée, édictée par 1'autori
frangaise, ne vaut qus sur le verritoire freneals;ell
ne s'impose pes aux créancliers anglais, Si le débiteu
frangais offre & son créancier britannique de le paye
en or, ou on argent & son choix, ls créancier lui dif
j'accepte d’8trs payé en or; j'sccepte aussi 4 la ris
gueur d'6tre payé en argent, mais comme les phé&ces
francaises d'argent que vous mlenverrez, je ne puis
pes m'en servir dans mes paiements en Angleterre, je
ne pourrai que les prendre au poids., Or, comms & c8
moment, le rapport commercial est de I7, si vous vous
lez me donner en argent 1'équivelent commercial de I
kilog d'or, il faut me donner I7 kilog.d'argent et nd
15,5. le débiteur aurait beau objecter que dans la |
circulation frengeise I5 K.5 d'argent dont 3,100 frsi
comms I kilog d'or. Peu m'importe, dira le oréancier)
britennique, puisgue je ne vis pes en France; Donnez-
moi soit I kileg de pideces dor, soit I7 kilogs de
piéces dlargent., - , ' &
Or, ces I7 kilogs de. pidces d'argent représen
taient une veleur monétaire frangaise de 3,400 francs
Le débitsur frencais syent 2 faive un paiement 3 1%€=
tranger, aveit done le choix entre l'envoi de 3,100
francs on pidcss d'or, ou de 3,400 frarvics en piéces
dtargent, Il nfhésitait pes & envoyer de 1'or et non
de 1%ergent, Tous les paiements que les débiteurs na=
ticnaux ont & feire aux ~réanciers étrangers vont dofif
so faire en or, c'est-d-dire dens celle des deux mob=
neies qui n'est pas déprécife, Résultat : les pidces .
dtor vont partir 4 1'étranger pour les paiemsnts 4 ¥
effectuer, On ne verra plus d'or dans les relationus
entre débiteurs et vréanciers frangais, Les débiteurs
paierecnt leurs créanciers frangais en argent, s'abri’
tant derriére la forme libdratoire illimitée de 1°ars
gent sur le rapport de I & 15,5, \
Ce mécanisme des paiements & 1'étranger a dmC
pour conséquence 1l'exode des pidces d'or, ToutefoiSs
si les peiements & 1'8trangsr avaient été le seul 619

~

suffi & couler le systdme bimétalliste, Nous avons 84
posé que le Frangais était obligd de payer son créan
cier anglais en mcanafe mbétaliique, En fail, comme 98
le verra en ‘seconde année, normalement, les régleies
internationaux ne se font pas en monnaie métalliqueés
mais plus simplement ‘par compensation; les créances |
des Frangais sur les Anglais, et des Anglais sur 168
Frangais se neutralissnt et dans la mesure ¢l aux '



Sspéculation,

- dtargent,
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Frahqais déhitours d‘Anglais, cdrreséopdent en Angle
tocre des Anglais débiteurs de Francais, les opérati- =
ons se~rdglent par compensation réciproque sans envoi

¥Mai3 1s raisonnement garde sa force, quand les
relations commsrcieles et finesnciéres entre la France
et 1'Angleterrs se soldent défavorablemsnt pour la
France, cfest-di-dire quand les Frangais débiteurs d!
Anglais scnt plus nombreux que les Anglais débiteurs
de Frangais, La compensation une fois faite, il reste
un solde passif au compte des Frangeis; une partie des

' dettes ne sont pas éteintes, Pour ce solde défavorable

de la balence des comptes, les paiements se font en mé,
tai, Ie raisonnement reprend sa wvigueurs c'est de l'or
qgui sort. : ; : TS

2°~ la spbouletion,, , e

A cCté des poiements & 1l'étranger, un autre 616
ment, plus général eb plus important vint boulverser
complétement le systéme bimétalliste, c'est la spbcule

: Plagons-ncus encore aprés 1870, & 1%8poque-ol
le rapport 18gal est de 15,5, et le rapport commercial
de I7, En France, régne le bimétallismg, avec la frap- =
pe libre de l'or ot de 1l'argent; en Angleterre, la fraj™

:
3

pe libre de 1'ur seulement. Il se trouve des spécula-
teurs pour faire 1'opératirn suivante, trés fruetueuse =
Ils se procurent I kilog. d'or sous une forme quelcon
que, en lingot ou en monnaie frappbe, Ils le transpor
tasent sur le marchié commsrcial de Londres, A l'aide
d'un Kilog. d’or, 1ls achetaient de 1l'ergent; ils pou &
vaient s'en procurer 17 Kilog. Ils revenaient en Frence
avec ces I7 kilcg d'argent el se présentaient 4 1'HO-
tel des Monnaies. En supposant la loi de germinal an XIL@
toujours intégralement appliguée, c'est-d-dire la frap-
pe litre pour l'or et l'argeunt. Ces spbculateurs pou-
vaient avec leurs 17 Kgr. d'argent obtenir, sous déduc
tien dos frals de frappe, 17 kgr, de pidces frangaises
d'argent., Celles-ci représentaient uns valeur, non plus
de 3,100 francs, mais de 3,400fr, que les spéculateurs
écoulaient ensuite dans la circulation frangaise, Le bi
lan de 1'opératicn était: aw point de départ, un kilog
d'or, une valeur de 3,100 francs; & l'arrivde de I7 kgr-ﬁ
de piéces frengaises d'argent, une valeur de 3,400 frs.
1'opération repportait 300 francs, : {:3

Naturellement cette spéculation devint de plus 3
en plus fructueuse, & mesure que s'accentua la dépréoi-
ation de l'argent et que le rapport passa de I7 3 18,19
20 ete, . :

Quels en dtsient les résultats?

A celui qui s'y livrait, il fallait un kilogr,
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d'or La maniére ia plus 51mp16-de se 1lé prccurer éta
de drainer un kilcgr. de pidces frangaises d'or qu'i\
emportait & l%'étranger. L'or frangals dlsparalssalt
donc,

28me résultet: 1'HGtel des Monnaies était obli
gé de transformer le lingot d'argent en pidces d'arge
En méme temps que la circulation frangaise se vidadit
de som or, elle se remplissait donc d'ergent, Trés vil
par cette pratique spdculative, 1'or devint invisible
cependant que la circulation francaise était submsrgé
par les pidces dfargent, ,

On a donné de cette situation une formle dont
le succés vient de ce gu'elle est simple et plttores-f
que, On en trouve les origines dans une comédie d'Ari
tophane, Sa forme primitive & été trouvée par le chan
lier britennique Thomes Gresiem, d'ol son nom de loi
de Gresham : guand, dens un pays, deux monnaies 1égale
sont en circulation, la mauvaise monnaie chasse la bol
ne,
I1 résulte de tout ceci qufen régime bimétellis
te, dés qu'il se produit une discordance entre le rap_
port légel des deux menneies et le rapport commercisl
des deux métaux, la bonne monnaie disparait, On ne tro
ve plus dans la circulation naticnale que la mauvais
mornaie, c'est-d-dire celle dont la valeur nominale @
supérisure 4 la valewr rielle,

Un pay s qui adopte le régime bimbtalliste se cf

intérieure que des pidues de monnaie déprécide.
§ IT- les scrrectifs du bimétallisme,

Ces correcvtifs, dont 1'un demoura théorique, °t‘

dont 1l'autre fut apgllqus en réalité, visent 4 conse
le bimétallisme en le remaniant sur los poirts od il f

A, Le bimétallisme internaticnal,

‘ Les partisans de ce systéme proposaient une ent
te, non pas nécessairement entre tous les Etats du mol
entier, mais entre les principaux Etats, et qui aurait
pour cbjet de fixer d'une manidre uniforme le rappcrt;
monétaire entre l'or et l'argent, .

Les inconvénients incontestables du bimétallis®
diseient-ils, disparaftront si les principeux Etats 8¢
tent un rapport légal fixe, uniformdé entre 1'or et 18
gent, D'oll vient, en effet, la déformation du Diﬂﬁtalt
me ? Des paiemenu% 4 faire & 1'étranger, et du jeu d

spéeulation, Or ces deux opéretions sont rendues 9039;;
-
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e monnaie par ls fait que, tandis qu'en ﬁ%ﬁnce, 4 un certain mo-
1'afflux de ment, il existe un certain rapport entre 1'of et l'ar-
. muvaise, gent, avec frappe libre; dans un autre pays, 1'Angletex

“re par exemple, fonctionne un régime monétaire diffé-
rent, sans frappe libre de l'argent, Si tous les grands
Etats stentendaient pour adopter, par exemple, le rap=
port I & I7 avec frappe libre des deux métaux, Il y au
, rait dans tous les pays équivalence entre I Kilogr. d!
& or et I7 Kilogr. dfargent, S'il en &tait ainsi, il se
rait complétement indifférent au crdancier anglais de
. receveoir en paiement I kilog. d'or ou I7 kilogr, dlar-
gent; et il serait indifférent au débiteur dlenvéyer
I kilogr, d'or ou I7 Kilogr, d'argent, puisque dans
les deux pays, l'or et l'argent seraient dans le rap-
pert de wvaleur de I & I7. :

f?apport’com Les partisans du bimétallisme international al-
reial s'y con- leient m8me plus loin, et prétendaient que si tous les
rmsrait, Etats se metbaient d'accord pour adopter un rapport mo

rétaire uniforme, le repport commercial ne pourrait pas
ne pas sty adapter, 8'il est vrai que 1l%or et 1ltargent:
servent & fabriquer des objets d'art, des bijoux, de T'
orfévrerie, il est incontestable que cethe utilité est
en fait trés peu de chose, rapprochée du débouché formi
dable qu'est 1'emploi de 1%or et de l'argent ccmme mon-
neie, Te commande des Nétels des monnaies en or et en
argent, est si manifestement 1l'exutoibre principal des
lingots d'or et dfergent, que le jour ol l'on saurait
que tous les hGtels des monnaies font leurs commandes
sur la base du rapport de I & I7, c'est ce rapport gqui
s'imposerait sur le marché des lingots et déterminerait
: la valeur commerciale, de l'argent,

Bse dy bimb- En fait pourtant, melgré 1'Apreté et 1'ampleur
Lisme inter- des campagnes faites sux Etats-Unis et en France, en fa-
tional, veur du bimétellisme intermetiomal, cette thése n'a pas

réussi & triompher, Elle éteit en effet moins solide
qulelle ne paraissait 4 premidre vus; & 1'applicetion,
elle se seruit heurtée & des difficultés sans doute ine-
surmontables,

Au moment ol on la soutenmit, la déchéence de 1f
argent était un fait déjd accompli sur le marché des lin
gots, On était trés lein du rapport initial I,I15,5. On
pouvait dés lers concevoir_deux modalitéds dans 1'epplice
tion. du rapport uniforme proposé par le bimétallisme in
ternational, Sl : :

. les plus hardis préconisaient lfudoption d'un rap
port monétaire ne tenant pas compte deo la déchdance come -
merciale de l'ergent. Ils suggdraient de roprendre,par
une convention intern&ticmele, le rapport du détut du

= * e Jusop ;
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~ Adopter un rep- Dtautres se montraient plus prudents; ils te-
~ port adapté &  naient compte de la dépréciation acquise de 1'argent,
~ la dépréciation Meis ils essayaient d'eupScher qu'ells ne se poursuiv

S

Le repport inter- : A, Imaginoms que les Etats se soient enten&&s?‘
"petional & I5,5 pour revenir, par un accord commsn, au rapporb de I &

1'excds la produc avait, quand le rapport commercial &tmit de I & 20%a
~tion de l'argent, tinué & extraire l'argent des mines, C'était domc qué

: demein de la réforme, I5,5 d'argent auraient valu o6

B " sensiblemert la veléur des lingots d'argent,

~ teire du rapport nécessité de refondre; les pidces dlargent frangaisesss

- rait entradré nétaire était & peu prés égale & sa valeur réelle, 19

au préjudice de / Quelies suraient été les victimes de 1topbretdsl
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de 1lfergent, et ils proposeiemt pour rapport monétaire uniforme le
rapport de I & 20 par exemple, - 3

Mois l'une et liautre de ces modalités devei-

ent rencontrer de sérieuses difficultés,

eurait stimulé 8- 15,5, Dans les décades qui venaiont de s'écouler, op

‘les exploitetions de mines d'argent étaient encore ré-
minératrices, Supposons qus par une décision imbterns |
tionale, on revienne au vapport I & I5,5 et que les
\HGtels des monnaies de tous les grands pays s'engagent
d frapper en monnaie d'argent, les lingots sur la bes
de I5 kilogs, 5 dfargent, pour I kilogr., d'or. Au len

- gue valaient 20 Kilogr., dlargent 4 la veille de la r"t
forme, Par cette déoision, on aurait done augmenté tr¥

Le rédultet aurait été la mise en exploitation:

‘& un degré intense de nouyvelles mines d'argent, per I
1'appht de ce bénéfice inattendu, Les HOtels des mon=

naiss au lendemain de 1'établiissemsnt de cette parité}

aursient été submergés par 1l'epport des producteurs d

~argent, au moment m8me ol le public sze rendeit compte
que les monnaies d'argent étajient incemmodes, encom-

brantes, et ol l'accroissement de la production de 1’

~or permettait de jeter dans la circulation une qwm‘bi
té d'or suffisants pour alimenter les paiements; il J

~avait quelque chose d'irrationnel dans cette opératicd
B, Cet inconvénisnt n'sxisteit plus, si 1'on adof

tait, comme rapport uniforme, ls rapport de T & 20. I

afy avait plus de prime & 1l'exploitation de nouvelles:

mines argentifdres, Mais un autre inconvénient, partif

lidrement pour la France, fit écarter cette solution.

L'adoption com~ Supposons consscré intervationalement ls rappolf

e rapport moné de I & 20, Il résultait de 1’adoption de oe rapport 18

commercial au- notamment la pidce de 6 francs, Au débvut, sa yalour ¥
la refonte des  jour ol serait adepté comme' rapport wonstaire, le reps
pidces d'argent. port commercial de I & 20, elle n'aurait plus qu'une
valeur réelle de 3 francs 75 environ, Il surait demc
“fallu l& refondre, v

1'Ftat ot de la on? Cleut été 1'Btat fremgeis qui aureit regu des =

Source : BIU Cujas
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”“que de France. pidces de 5 francs et les aurait relancées dens le cir
. eulati:n pour-3 francs 75. C'eut été aussi le Banque

de France, qui avait une trds grosse encaisse mbétalli
que, cnnst1tuée pour une fraction importante de
5 pidces d'argent de 5 francs,Si 1l'on remaniait ces pid-
fj.‘ _cesg, on diminueit sensiblement la valeur de 1'encalsse
; argent de 1la Benque de France,

Avszi fut-on obligé de renomcer aux projets du
bimétallisme internetionel sous leurs deux modalités,
Cépendant, on ne pouvait pas s'en tenir au bimétallis-
me; comme on né voulait pas exn France, en venir au mo-
nomdtallieme~or, il fallut trouver un systéme intermé

Y

diaire qui nous reste & exposer,

B, Le bimbtellisme incomplet.

ractére empl- Le bimdtallisme incomplet, appeld aussi bimétal
?Que des cor- lisme boiteux, n'est pas une conception doctrinale,

ectifs appli- mais le résultat d'une série de remaniements empiriquet
ués, nécessité par les oirconstances., Cn ne peut bien com-
k prendre le systéme monétaire frangais tel qu'il fonc

P tionnait & la veille de 1la guerre, que si 1'an retrace
3 1*historigue rapide de ses remeniements successifs

: dont checun a correspondu & un état de feit temporaire
E@mnmrte de Prenons pour point de départ le bimétallisme in
ines dans le tégrai institué par la—leci du 7 Germinal an XI, impli
F"Wl:ad Empirs, :quant frappe libre et force libératoire illimitée pour
1'or et pour 1l'argent, et ls rapport de I & 15,5 entre
.la_monnsie dtargent et la monnaie d'or, Sous 1e second
Empire, on découvre en Californie et en Austrealie,des
gisements d'or extrémement riches, d%ol un accroisse-~
ment de le production annuelle de l'or, et baisse de
la valeur de l'or sur le marché des lingots, Par suite
une discordance se prcduit entre le rapport 1égal et .
le rapport commercial de 1l'or et de llargent,

4

f entraine une Dans le trc*sieme trimestre de I859, le rapport
€.3?e de 1tor commerciel était de I 4 15,03 au liew de I, & I6,5,
3 1'exode de Pour obtenir un kilogr, d'or, il suffisait de donner

fsent _ IS5 Kilogr.03 d'argeat au lieu de IS5 Kilogr,5. Cette
3 discordance, légére cependant, suffit & détruire 1'6-
E : quilibre -du systéme bimétallisme frangais, par le fait
Eﬁ des paiements 4 1'éiranger et de la spéculation, A 1!
- inverse de 1'hypothdse précédemment enalysée, ces paie
ments et cetle spéculation emtrainalent la sortie de
, 1'argent, C'est l'or qui était la mauvaise monnaie, la
3 : mennsie déprécife, Ia bonné monnmie, c'est-d-dire l'ar
Y > gent, filait 4 Y'dtrahger, et l'er restait excolusive~
ment réservé aux paiemsnts & 1'intérieur,
: Le spéculation fut en partie 1'oeuvre de ban-
quiers, de finsnciers britanniguec, qui evaient i
: BIU Cujas T
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Zas financiers an-faire pour le compte de leur pays, d'importants P‘“i

glais viennent

ments sux Indes, Pour seisir le mécani’sme de cette

chercher en FrancespSculation, qui 2 joud un rble décisif, il faut sa.-\]

les pidces d'ar-

gent pour régler argent, et que la balance des comptes entre 1'Inde

le passif britan 1'Angleterre, c'est.d-dire le rapport des eréances

nigue aux Indes,

Disparition de
~ 1targent de.la
circulation mo-

nétaire en France.Le résultat pour la circulation frangaise, fut 1a

Li'union monétai-
re latine,

Source : BIU Cujas

~ bimdtalliste frangais, ils avaient un moyen d'opérer

voir que 1'Inde n'accepteit alors en paiemgnt que la

des dettes, se soldait par un passif important au cd
te de 1'Angleterre; d'od la ndcessité pour 1'Anglete
re d'envoyer chaque année aux Indes du métal argent.

- Comment allaient procéder les banguier englail
Suppo32a3 qu'ils eussent été obligés de se proocurer
le métal argent sur le marché britannique. Le rappol
commercial était alors de I & 15,03, Ils auraient dd
né I Kilogr, d'or soit en lingots, soit en monnaie, ¥
obtenu I5 kilozr.03 d'argent. Mais grfice au systéme

plus fructueusement, C'était d'envoyer & Paris a 1
HStel des Monneies, I kilogr, d'or, en demandant &8
transformation en pidces d'or. Ils recevaient, dfapr
la loi de Germinal an XI, I55 piéces de 20 francs @
or, Puis ils échangeaient ces piéces d'or frangaises
contre ‘des piéces frangaises d'argemt. En échange d¢
leur 155 louis d'or ( soit 3,I00 francs) ils se prodl
raient 620 pidces de 5 francs ( soit 3,I00 francs).

Une fois cette opération terminée, ils avaiel
en mains des pidces d'argent de 5 francs, représents
15 Kilogr.5 d'argent, Gréce & ce détour, avec I Kild
d'or, ils avaient obtenu I5 Kilogr,5 d'argent sur 16
marché frangais alors que sur le marchd commercisal
glais, ils auraient obtenu seulement I5 Kilogr.03.IM
gagnaient environ I/2 kilogr. d'argent, Si 1'opératd
était répétée souvent, elle était trés fructueuse.

Plus de 2 milliards de pidces frangaises d'®
gent furent ainsi fondues et refrappées pendant cett®
période aux HGtels des Monnaies de Bombay et de Madr

parition de l'argent qui était alors une bonne monms®
C'éteit une conséquence trds flcheuse pratiquement,
parce que la circulation frangaise fut privée tout &

- coup des piéces d'argent de 5 francs, 2 frs, I fran%‘:-é

0fr .50 ot 0fr,20, v
En raison des réclemations trés vives du pu
géné dens ses transactions quotidiennes, les pouvod
publics furent obligés dfintervenir en France et 8U%
en raison de la mSme situetion, dens les pays voisis i'
bimétallistes, ]

Par une convention du 23 Décembre I1865,quat®® }
peys : la France, 1'Italie, la Suisse et la Belgidi®
s'entendirent pour constituer 1'Unicn monStaire 18y
Ils déciddrent d'abaisser le titre des pidces d'ATE"
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la convention du de 900/I000 & 835/I000, La valeur intrinséque des pis

23 Décembre 1865 ces d'ergent était immédiatement diminuée, et cetts d
Abaissement du minution était méme telle, que les pidces d'argent de
titre des pidces vinyent immédiatement de la mauvaise monnaie, d'une ¥

d'argent, leur réelle notablement inférieure 4 leur valeur nomi
: nale, ‘- :
Retrait de leurs Aussi les pays signataires de 1'Union latine
caractéres de convinrent-ils en méme temps de retirer aux pidces d'

monnaie princi- argent, la qualité de monnaie principale, c'est-d-dir
pale, le pouvoir libératoire illimité et la frappe libre, E
prenant cette mesure, ces pays abandomaient le bimé-
tallisme intégral domt le caractére essentiel est d'a
tribuer aux deux métaux frappe libre et forece libéra-

toire iliimitée,

Exception pour Cependant, ils ne wvenaient pas au monométallis:
la pidce d'argentor, parce qu'ils laissaient en dehors de la réforme
de 5 francs, ainsi édioctée, la pidce d'argent de 5 francs., Ils lui

gardaient sa force libératoire illimitée, sa frappe 1:

bre, son titre de 900/I000, En cels, ces pays restaie:

donc bimétallistes partiellement, puisque leurs pidce:

de 5 francs demeuraient monnaie principale comme 1°for,

Comme il n'était rien chengé i la condition jw

dique de la piéce de 5 franes, il n'était pas porté re

méde pour elle 4 la situation antérisure., La spSoulat:

on alleit continuer &4 la faire disparaitre de la cireou

lation frangaise, Les pays signateaires de 1'Union lati

ne s'étaient dit que les réclamations du public visai-

ent particulidrement les petites monnaies d'argent, pl

La frappe de t8t que la pidce de 6 francs, Ils décidérent, pour par
‘Pidces de 5 & l'absence de la pidce dlargent de 5 francs, de frapp
francs en or,  desbidces de 5 francs en or; olest & partir de ce mome
‘ : qu'une méme expression monéteire de 5 francs a été re-
présentée par deux pidces, l'une d'argent, qu'on ne vo

ait plus, et l'autre d'or, :

la dépréciation Griice & cet ensemble de mesures, on réussit & p
de l'argent s~ prés & corriger les inconvénients du systéme monétaire
Prés 1870, Les choses restérent sans changement jusqulen I870, &

momont, le bimétallisme a de nouveau été faussé pour w
raison inverse, parce que commence & se produire la dé
préciation de 1l'argent, qui va s'accenmtuer par la suit
Il en résulte une discordance du rapport 1légel et du rt
port commsrcial, wais en sens inverse, Le rapport comm
cial passe de 15,5 & I6 I7,I18 etc., Cette discordance
fait jouer le mécanisme’des paiements étrangers et de |
k- spéoulation, La bonne monnaie, gqui cette fois, est 1lto:
Nesures adopté~. disparaft; on ne trouve plus dans la circulation des
“03 Pour remSdi- pays de 1'Union latine, que des pidces d'argent. Comme
- °F 4 l'exode 1a frappe libre n'existe plus que pour les pidces d!or
~9e 1tor, et pour la pidce d'ergent de 5 franes , c'est par le
! canal de cette derniére que la spéculation va jouer,
ESource : BIU Cujas s P T
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les pouvoirs publics interviemment d¥abord per
des mesures temporaires, des palliatifls, En septemhre
1873, un arrété ministériel déecide, pour entraver la spl
culation, de limiter la frappe journalidre des pideés.
dfargent de 5 francs 4 un maximum de 280,000 franocs, Ce

n'était plus.déjd tout & feit le frappe libre intégrale

Suspension pour
suppression de
la frappe libre
pour la pidce
itargent de

5 francs,

[1 ne subsiste
2lus du bimétal
lisme que le
youvoir libéra-
;oire 11limité
le la pidce de
- & francs,

Source : BIU Cujas

puisqu'une fois cette limite atteinte, les portéurs de
lingots dargeat étaient forsés de repasser le lende-
main, . 3
6n déeide eussi de remettre sux imdividus qui ap
pertaient de l'argent, non pes immédiatemsnt des pidces
de 5 francs, mais un bon permettant de retirer les pié
ces d'argent dans un certain délai, aussi long gque pos-
sible, pour feire perdre awx spéeulateurs, per 1'immo-’
bilisabion des fonds, une pertie des bénéfices de 1'opé
retion, Ce palliatif fut insuffisant, parece que le béné
fice augmentait avec la dépréeiation croissante de 1l'aie
gent, ’

Aussi, une loi du 5 Aofit 1876, suspend-elle tem
porairement la frappe libre des piéces de 5 frames, Cet

te mesure est remdue définitive par la lei du 3I Juillet

1878, Le 5 noveumbre I878, une nouvelle convention inter
nationale intervient entre les quatre Btats de 1'Union
latine, awxquels vient s'en joimdrs wn cinquidme, la
Gréce, Cette comvention édicte la suppressiem de la fraj
Pe libre pour les pidces de § frames, =
4 pertir de ce moment, les Etats de 1'Union lati
ne pratiquent un régime intermfdieire entre le bimétal™
lisme et lo monométellisme, mais plus veisin du monomb=
tallisme or que du bimétallismwe, Ce régime différe pro
fondément du bimbtallisme, en ce que les pidces d'argent
ne jouissent plus de la frappe libre et que, sauf la
pidce d'argent de 5 franes, elles n'out plus le pouvoif
libératoire illimité, , -
Mais par ailleurs, le systéms n'est pas le mono-
wétallisme or, puisque subsiste pour la pidee de & frs.’
un des attributs de la monnsie Prineipale, le pouvoir
libératoire illimité, Un individu, débiteur de I milli-
on peut forcer som crdamcier & reeeveir le paiement to-
tal uniguemsnt en écus de 5 fremes, 1
le convention de I878 avait um caractdre temporsl
re et pouvait Stre déromeée; en fait, elle a survéeu i
Jjusqu'd la guerre, i

;:
1
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Shapitre Il

LES  BANGUES ,

CGertains économistes allemands, em particulier
Bruno Hildebrand, quaad ils veulemt earactériser 1'éco
nomie moderne, et la différencier des périodes antériev
ros, diseat que nous sommes 4 1l'époque de l'éccenomie de
erédit, Ils distinguent trois phases dans 1'évolutien
des soeibtés,

I®~ L'économie on nature ou échange des mrchan
dise conbre des mmrolmndizes, ~

" 2°- L'écenomie monbtaire, ou échange des marchen
dises centrs la mommaie, de 1la monnais comtre les mare
ehanéisss :

' - L'économie ds erédit.,

@e falt il est incemtestable gue le erédit
tisnt une place prépondérante dens netre vie éeanenique
dfaujourd*hui, Quiest-ce gue le erédit ?

Peire erédit & guelgu'um,; c'est mettre & sa dis
position un bien présent, immédiatement livré, en éoh&ﬁ
ge d'un bien futur, L'opération 4 erédit s'oppose & 1'
epération au comptant, ol la prestation et ia eontre- :
prestation sont effectubes en mSme temps, 3

On se sert du terme orédit, peree que toute opé
ration 4 erédit impligue wn §1ément de confiance, L'ume
des deux parties fournit immSdiatement sa prestation et
devra attendre quelque temps la prestation de l'autre‘
elle lui fait deme confiance, 3

I1 résulte do cette définition que les ovérati-'
ons & erédit senmt beaucoup plus fréquentes qufon ne 1e
oroit souvent, Un individu, propriétaire d'uwn immeuble
ie lome et le locataire ne paye pas son loyer d'avance,
I1 y & wn é1ément de erédit, Toutefois, le orédit, dans
cotte opbratiem, n'sst pas considérable Parce que le
propri$taire garde la propriété de son immeuble et a
des moyens dlactions contre le lecataire s'il n'exécute
pas ses sngagesents,

Le caractére d'opération & erédit est beaucoup

plus marqué dens la vente 4 owédit et dans le prét,sur-

tout le pr8t dlargent. Dens l'hypothése du prét d'ar-
gent, la somme pr&tés eesse df6tre la propribté du pré-
teur; slle tombe dans le patrimoine de 1'esprunteur,et
devient le gage commun de tous ses erésmociers, sans
que le préteur ait un privildge psrtioulier sur les do-
ni6rs gu'il a fournie, 81, au beut dé quelques mois,

Source : BIU Cujas
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= - 1temprunteur est insolvable, qu'il ait I00,000 d'ectif

3 ‘et un million d'engagements, tous ses créanciers de-
vront subir une réduction des 9/I0 de leur créance.Tout
prét dfeargent implique par conséquent un risque, Le

Ty préteur fait confiance & l'emprunteur,

Importapce du Pourquoi les opérations & crédit, en particuli

erédit dans 1' er la vonte & crédit et le prét d'argent, ont-elles

économie moder- pris dans nos sociétés modernes une importence primor-

ne, diale, I1 faut pour le comprendre, nous rappeler les ca
. rectdres essentisls de nos socibtés modernes, _ %
L'allongement D'abord, au point de vue technique, la producti
du processus on est de plus en plus capitaliste, On emploie des voi~

de la productiocn es indirectes, permettent une utilisation meilleure des
1le rend néces- - forces naturelles, Il en résulte quun intervalle de
saire, temps qui va croissant s'écoule entre le début ef 1's~
‘ ' chévement du processus de la productica. Comparons la
production d'un vétement dans 1'économie primitive, ol
1'homme se vétissait de peaux de bétes, avec la confec
tion d'un v8tement d'aujourd'hui. la fabrication d'un
vEtement, jadis demandait quelques heures; dens nos so
oiétés modernes, si nous tenons compte du temps consa=
oré non seulement 3 la fabrication du vétement,mais &
le production des matidres premidéres et des machines
utilisées dans la febrication, il ne suffit plus de
quelques heures; des semaines, des mois, des années
peut-8tre sont nécessaires, Or, c'est seulemsnt quand
se termine le processus, guand le conscmmateur achéte
le vétement, qu'on peut se passer complétement du cré-
dit, Le client achéte le vétement et en verse le prix;
c’est wne opération au comptant, Mais toute la gbrie
des opérations précédentes impligue nécessairement un
recours au crédit, Car, ou bien les collaborateurs suc
cossifs ont attendu pour &tre payés, que le consomme-
teur verse le prix du v8tement, ils ont alors fait oré-
dit, puisqu'ils ont fourni leur prestation sans en rece
voir immédiatement la contre-pertie, Ou bien toutes
les opérations se somt réglées au jour le jour, par ex~
emple, lo tailleur a réglé ses mtidres premidres le
jour o} i1 les a achetées, et & recu paiement du vite-
mont, ls jour ol il 1'a 1livré au commergant, mais alors
dans 1'intervalle de temps qui a sépard les deux opéra~
tions, il n'a pu vivre st psyer ses collaborateurs qu'~
en obbenant, dans des conditions qus nous indigquerons, V
1*aide d'une banque qui lui e prété 1'argent, et pormis
s d*anticiper les résultats de sa production en cours, DO
toutes faqonf,‘donc, ls techniqus capitaliste impliqud
uwn recours généralisé au corédit, :
Les prineipes Si la technigque de 1a production moderns rend 10
du droit moder- crédit nécessaire, los caractires juridigues de la
ne ls readent : .

Source : BIU Cujas j
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production moderne en rendent 1fobkention facile, Dans
les sociétés anciennes, notamment dans l'ancier droit
romeir, le liem juridigue du débiteur au créancier pré~
sentait deux caractéres; d'une part, il était purement
personnel, la créance était donc imcessible; d'autre

den de débiteurpart 1l'exéoution 8tait garantie par des sanctioms rigou

Transmissibili~
t6 des créan-

T'1°Pp6ment

‘ Les Cours d@ Droit »

reuses sur la personne mfme du débiteur en cas d'imsol-
vabilité, Ce régime éteit favorsble au créanmcier, par

le feit que la rigueur des sanctions diminwvait ses ris-
ques de n'Stre pas payé, mais par suite de la persomns- .
1ité du lien, le créancier étsit obligé de rester créan
cier, jusqu'd 1l'échéance, et ne pouvalt pas se substitu
er un tiers,

Ces deux caractdres se sont peu & peu attémés,
gréce & une évolution qui a été amorcée par le droit
romin, et s'est poursuivie dans le droit moderns. Au-
Jourd'haz, la sanetion est moins rigoureuse gque jadis,
I1 n'y a plus d'exéeution sur 1la perscnne, Son dernier
vostige, la contrainte par corps, & été aboli chez nous
en 1867, en mtiére civile et commerciasle, Le créancier
est donc moins protégé, D'autre part, le caractére per-
sonnel du lien de créance & complétement disparu. Le
eréancier qui a besoin de mobiliser sa créance avant 1!
dehéance, de la transformer en argent liguide, peut le
faire par tous les procédés de cession que lui offre Js
droit civil et commercial modernpe,

Ces transformetions juridiques ont permis & tous
ceux qui ont des capitaux dispcnibles, et n'en ont pes
1t'empleoi, de les préter en gardant ls possibilité, 1le
cas échéant de les récupérer par la vente de leurs ti-
tres en bourse, Elles ont permis & ceux qui n'ont pas
de capitaux et en ont besoin, de se les procurer par
des préts & plus om moins lopg terme,

Pour achever 1'Svolution, il fallait des institu
tions spéciales qui établissent la lieison entre ces
deux catégories d'individus, Ces agents de liaison, ee
sont les bangues, Il ne faut pas eroire que les benques
sont des institutions modernes, Il en existeit dans 1!
Antiquité; On a trouvé jusque dans l'histoire 1s plus
ancienne de la Chaldée, des instituticns qui leur ressem
blent, En Gréee, 4 Rome, les banques étaient trés déve=
loppées, Aprés avoir presque- disparu dans le Haut-iloyen
Afe elles ont reparu quard la vie économique s'est ra-
nimde,

¥eis les sneclennes bangques différaiont profondé~
ment des banques modernes, Elles rendaient surtout &
leurs clients des services de réglement et de caisss,
Elles faisaient powr eux le change des monnaies, opéra-
tion

R’épéﬁt?mis Ecrites et Qrales

élégesowu, 3
o
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d'autent plus néeessaire que les monnaies présenteient
une grande diversité, Les banques modernes font aussi
ees opérations, mais en outre, elles sont le centre

et les instruments d'opérations de crédit proprement
dites, et c'est & ce titre qu'elles doivent retenir
ici notre attention,

Section Iére ., Les oi:éi‘ations de

bangge .

. Les banques font le commerce de l'argent, De la
méme maniére qu'un commergant achéte des marchandises
pour les revendre et réaliser un bénéfice, les banques
empruntent des capitaux qu'elles prétent ensuite & ‘
leurs clients, leur bénéfice résultant de la différen~
ce entre le taux d'intérét qu'elles consentent & leurs
préteurs, et celui qu'elles demandent & leurs emprun=
teurs,

Pour apporter de la clarté dans la classifica-
tion des opérations de banque, il faut distinguer les
opérations & court terme et les opérations & lomg ter-
me, :

S

§ Ier - Les opérations & court terme,

Elles consistent, d'une part, i emprumter des
capitaux pour une période de temps bréve, d'autre part,
8 préter oes mémes capitaux pour une péricde également

" bréve, de maniére que s'équilibrent ces deux opérations

Caractére origi
neire des dépdts
en banque,

Dépot régulier

Source : BIU Cujas

complémentaires,
A, Les dépédts,

Ctest le dépSt en banque qui apporte aux établis
sements de crédit leurs principales ressources & court
terms, Historiquement, la réception de somme lQ'argent
en dépdt des particuliers, paraft avoir été une des Pr¢
miéres formes de 1l'activité des banques, Au Moyen-Age:
et dans les sidcles suivants, il régnait une insécuri?
générale des relations et des propriétés telle, qu'il
n'était pas prudent de feire voyager de 1'argent ou 49
le garder dans sa demeure, Pour se débarrasser des ris®
ques de perte ou de vol, op prenait 1'habitude de confi;i
er aux Banques, les sommes d'argent dont on ne prévoyes
pas qu'on surait & se servir dans un avenir prochain.

I1 n'est pas inutile de dégager les caractéres
du dépdt en banque sous cette premidre forme. ;

I°- C'était un dépbt régulier, c'est-d-dire dane

E
i
:

)
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lequel le banquier, lorsque le client lui demandait
la restitution du dépdt, devait rendre les espéces
mémes qui lui aveient été confides, Souvent d'ail-
leurs, les dépGts étaient apportés en sacs ficelés et
cachetés, et ls banquier deveit s'abstenir de les ou-
vrir pendant la durée du dépét, ; :

2°- Il en résulte quo celle des deux parties
qui rendait service 4 l'autre était le banquisr, qui
se chargeant de conserver ces sacs, était obligé d'-
avoir des locaux aménagés & cet effet, et d'en assu-
rer la surveillance., Aussi le client devait-il verser
au banquier une certaine somme, & titre de droit de
gards,

Avec le temps, ces deux caractéres initiaux se
sont complétement transformés, Le dépft moderne en
banque & une physionomie toute différente,

" I°= Il est devenu un dépdt irrégulier, c'est-
d~-dire que le banquier, au jour de la restitution du
dépot doit rendre une somme identique, sans &tre tenu
de fournir les espéces mémes qui lui avaient été con-
fiées, Par suite, pendant toute la durée du dépdt,il
n'est plus tenu de conserver dans ges coffres les
fonds regus, Il peut les utiliser, les préter i au-
trui sous cette seule réserve qu'il doit 8tre en mesu-
re, le jour ol le client lui demande le remboursement
du dépSt, de restituer, non pas les espéces mémes,mais
une somme identique,

2°- Dés lors, celle des deux parties qui rend
le plus grand service & l'autre, ce n'est pas le ban
quier, mais le déposant, En confiant & la banque des
fonds importents, le déposant lui permet d'en tirer
bénéfice, Aussi, tandis que jadis, le client devait &.
le. banque un droit de garde,maintenant c'est le banqui
er qui vorse au client un intérét, ‘

A la vérité, cet intérét est généralement mini-
me, parce que, du moirs dans la forme la plus typique
du dépSt & court terme, le dépSt & vue, le client peut
demander le remboursement & tout moment; la banque est
par suite obligée de garder dans ses caisses, non pas
la totalité dos dépdts, mais une fraction importante
pour pouvoir répondre aux demandes de retreit,

e En cutre, elle ne pourra employer qu'd dss prét
& trés court terme la partie qu'ells ne garde pas,car
la banque assez imprudente pour préter & long terme le
fonds qui lui ont été prétés & court terme, risquerait
d:SEro un jour dans 1'impossibilité de restituer les
dépots, Et naturellement les préts & court terme lui
rapportercnt moins que des préts & plus longue &chdance

Pour ces deux raisons, le taux de 1'intsrét ser
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sux déposents & wvue, ne peut 8tre que- faible,
la pratique des dépGts permst aux banquiers de
centraliser dans leurs caisses des sommes d'argent tré
importantes, I1 n'est pas inutile de voir ce que sont
ces sommes, quelle est leur nature et leur destipati
Les banques drainent ainsi : : i
I°~ Les capitaux en attente de placement, Par
exemple, un particulior hésite entre des titres de di=
verses catégories qu'on lui a recommandés; il fait uné
enguéte sur leur valeur respective, Ou bien il attend
qu'ils aient en bourse, un cours moins élevd, Plutdt
que de les garder chez lui, de s'exposer i une perte -
ou & un vol; notre particulier dépose ses fonds & vue |
dens une banque, Quand son choix sers définitif, il dd
nera ordre & la bangue de prélever sur son compte de d
pSt, le montant de 1'achat des valeurs qu'il aurs réso
lu d'acheter, :
2°- Les.parcelles de revenus destindes & &tre
consommées dans un avenir prochain, Les dépenses d'un
individu ou d'une famille se présentent ordinairemsnt
aves un caractére de régulerité quotidienne, tandis
que le recettes, les revenus n'ont pas nécessairement
le méme rythme, Un fonctionmnaire regoit son traitemert
une fois par mois, un retraité touche sa pemsion, un
rentier touche ses coupons tous les trois mois, ou to
les six mois, Il existe danc un décalapge emtre 1'encal
semont des recettes, et le décaissement des dépenses.
Le retraité, le rentier, qui au début du trimestre re-
goivent une somme qui leur permettront de faire face
aux dépemses du trimestre, peuvent déposer & vue dans
une bangue, une partie de leur pension et de leurs cov
pons, puis ils retireront graduellement, au cours du t
mestre ou du semestre, les sommes destindes i la couv®
ture des dépenses quotidiennes,
L'expérisnce montre que ces deux sources atteis

les dépdts 4 vue dans les grands établissements de ©
dit s'élevaient en France, & 8 milliards de francs, o8

Angleterre, & 25 milliards, aux Etets-Unis, & 40 milll
ards,

B. L'Escompte,

e L'escompte des effets de commerce est l'opéﬂWi
prlpcxpale qui permst eaux banques d'utiliser produﬁtif
ment les dépdts, L'escompte, c'est 1'achat au comptaid

par le bapquier, d'une créance & terme constatée par
offet de commerce,

I1 existe deux types principaux d'effets de ;p’
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le billet 4 ordre et la lettrs de change. =

Un commercgant détaillant achéte & un commercant
de gros, un stock de marchendises, la régle constanmte
du commerce, un peu atténuée depuis 1914, mais qui
tend & rédevenir générale, est que le détaillant re-
goit les marchandises sans les payer immddiatement; ce
la lui serait impossible; car ce n'est pas le jour mé-
me de la livraison, qu'il vendra & ses clients la tota
1ité du stock., Il se peut cependant, que le grossiste
ait besoin d'argent immédiatement, Les effets de com~
merce et l'escompte permettent deé concilier les deux
situations,

Le déteillant, débiteur du grossiste, lui remet
un billet & ordre, par lequel il s'engage & lul payer,
dens un certain délai ( 90 jours par exempls), la som
me représentant le montant des fournitures, Il signe
un pepier, un billet ainsi rédigé :

Au Ter Juin prochain, je paierei a4 un tel la
somme de tant,

Le billet & ordre est méme un peu plus complet,
Il porte la mention : & un tel ou & son ordre, Le dé-
taillant s'engage ainsi, non seulement envers le gros=
siste, mais envers tout individu, m8me inconnu de lui,
gui serait porteur du billet & 1%échéance., Le passage

du billet de main en main se constate au dos du papi-
er, par l'endossement, Le grossiste, au lieu de conser
ver le billst jusqu'a 1'échéance, dans son portefeuill
peut ainsi le transmettre 4§ un tiers, qui peut 4 son
tour s'en déssaisir au profit d'un autre, et ainsi de
suite, :
La lettre de change est plus complexe., Au lieu
de deux personnes, comms le billet & ordre, ellc en me
en présence trois, Elle présente cette particulerité,
qutelle permet de régler en upe fois, deux opératioms,
Supposons que, en méme temps que le détaillant doit au
grossiste le prix des fournitures, celui-ci doive la
méme somme & son fournisseur, Par exemple, un épicier
de détail achéte I000 Kilogs deo sucre & un épicier en
gros, qui les a achetéd—s & un raffineur, la lettre de
change va permettre d'éteindre la dette du grossiste
envers le raffineur, Au lieu d'une promesse de payer,l:
lettre de chenge est un ordre de payer, par lequel une
de ces trois personunes, appelée 1le tireur, donne 4 une
deuxiéme, le tird, l'ordre de payer & umne troisiéms,le
bénéficisire, Elle est rédigbe comme suit :

Au Ier Juin prochain, veuillez payer & M.X.....
( le bénéficiaire) ou 4 san ordre, la somme de IO,000f:
Le papier est signé par le tireur et envoyé au tird. Le
tireur a émis ce titre parce qu'il a une detts envers ]
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bénéficiaire; mais ce qui lui permet de donner un ore
dre de payer, c'est que le tiré est son débiteur &
lui. Le tireur est donc & la fois créancier du tiré
et débiteur du bénéficieire, Dans notre exemple, le
tireur est grossiste, débiteur du reffineur, et créas
cier du détaillant; il tire une lettre de change par
laquellé il ordonne au détaxllant de payer I0,000 frs
au reffineur, Si le détaillant 4 1l'échéance paie les
10.000 francs, les deux dettes sont éteintes,

Par ailleurs, la lettre de change peut compor
ter comms le blllet 4 ordre, la clause & ordre, Cehﬁ1
qui se présentera & 1'échéance sera vraisemblablenwnv
une personne tierce inconnue du détaillant, Le tiré
sera naturellement 1libéré envers le tireur par le p&ﬂ
meat aux mains du porteur de la lettre de change.,

Ceci posé, les créanciers qui ont en main un
billet & ordre ou une lettre de change, peuvent avoir
besoin d'argent tout de suite, Ils vont en obtenir en
s'adressant 4 une banque et en lui demandant d'escom
ter leur effet de commerce. Le grossiste ou le rafflﬁ
neur dira & la Bangue : Voici un titre qui me caonsti-
tue créancier de IO,000 franes, au Ier avril, pouvez-
vous mtavancer immédiatement cette somme défalcation

faite des intéréts de 10,000 francs depuis aujourd'hy

jusquleu Ier avril,

L'aventage de 1l'opération pour le raffineur
est qu'il obtient immédiatement de 1l'argent liquide.

Quant & la banque, l'escompte des effets de o0
merce va lui fournir un excellent mcyen d'utiliser de
fonds regus en dépbt , C'est en effet, une opération
trés sire, puisque, en échange de 1'argent qutil avap
ce, le banquier regoit un papier qui engage la reBPon
sabilité de tous ceux qui l'ent signé, Au jour de 1!
chéance, le banquier se présentera chez le débiteur,
celui=oi ne paie pas, il & un recours contre tous 168
signataires successifs, il suffit que 1'un d'eux soit
notoirement solvable pour que la banque soit assurée 1
d'étre payée, A

D'autre part, 1'escompte est une opération & ]
court terme, car dans la pratique du commerce, les o

fets ne sont pas souscrits i trés lointaine échéance;
sauf dans les cas particuliers, que nous- retrouveron’
Ils sont généralement 4 trois mois ( 90 jours) . aﬂ

ancier auquel a été remis initialement 1l'effet de cdrj

l

merce n'a pas, d'ordinaire besoin d'argent dés le Jj9
de cette remise, et dome, garde juelque temps 1'effel
en portefeuille, Quand 31 se présente au guichet de }
banque, pour le faire escompter, il ne reste, le P16

souvent, gue quelques semmines & courir avant 116k g
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la Bangue trouve ainsi, dans 1l'escompte, le
moyen d'employer les fonds requs en dépdt, sans les
‘immobiliser longtemps, ]

Comme le taux d'escompte demandé par la banque
est plus élevé que le taux d'intérét.qu'elle sert &
ses dSposants, elle réalise finalement un bénéfice,

Si elle verse un intérét de 2% et que le taux de 1'-
escompte est de 3%, une fois ll'opération réalisée, il
lui reste un bébéfice de I%, :

C., Les avances sur titres,

L'avance sur titres mst en rapport, comme lf-
escompte, la banque et un individu qui a besoin d'ar-
gent. Mais tandis que le client, dans le cas de 1l'es~
compte, est un industriel, ici c'est souvent un capi-
taliste, un rentier, non engagé dans les opérations
industrielles et commerciales, mais qul & en porte-
feullle des valeurs mobilidres, des titres tels que :
obligations de chemins de fer, actions de grandes so-
ciétés, etc,.., Quand il a besoin d'argent, il peut s!
en procurer en vendant ses titres enm bourse, Ssulement
il se peut que la réalisation de ces titres & ce mo-
mont soit pour lui une opération désastreuse, Il suf
fit de supposer une dépréciation générale des vsleurs
mobiliéres; s'il vend son titre, il subira une perte

- séche, Soit, par exemple, un individu qui posséde des

titres de rente 3%, achetés avant la guerre, au prix
de 80 & 90 frencs, et qui en I926, ne valait plus que
50 francs environ, la perte atteindra prés de 50% du’
capital, S'i) espére que les cours remonteront dans 1'
avenir, le capitaliste préférera garder la propriété’
de son titre, et se faire préter de l'argent en'donnant
au banquier ce titre de garantie, Il devra naturelle~
ment servir au banquier des intér8ts pendant le temps
du prét, ;
Pour que 1l'opération de 1'avance sur titres

puisse 8tre consentie par la Banque sans denger pour
elle, il faut que plusieurs conditions soient réunies.

v I°~ Quant & la durée de 1l'avance sur titres,
elle doit 8tre courte et ne pas dépasser un mois ou
deux,

Une banque qui emploierait une grande partie

de ses fonds de dépdts 4 des avances & plus long terme
pourrait &tre trés génée, si, au bout de quelques se-
maines, des déposants demendaient leur remboursement,
N'ayant que des titres qui ne sont pas sa propriété,
et pas de disponibilités en caisse, il lui serait impos

~8ible de rembourser, Il faut donc que la banque se

Source : BIU Cujas
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réserve la faculté de réclamer le remboursement des
avances, aprés quelques semaines ou quelques mois,
Rien n'empéche d'ailleurs, &4 1'échéance, da les renou~
veler, si la bangue voit qu'elle n'a pas d craindre,
dans un avenir prochain, une demande massive de reme
bourssment,

2°~ Quant 4 la nature des titres donnés en ga=-
ge, il faut qu'ils soient de tout premier ordre,-que
ce soient des " valeurs de pére de famille" comme on
dit en langage de bourse, et que, par suite, il n'y
ait pas beaucoup de risques d'un fléchissement brusque
et considérable des cours, Le prét en effet, n'est sir
que dans la mesure ol il est garanti par les valeurs
données en gage. Aussi les banques aont-elles dressé
une liste des titres sur lesquels, elles acceptent de
faire des avences,

3°= Quant au montant des avances, comme, méme
pour les veleurs de pere de famille, il se produit des
fluctuations de bourse, parfois trés sensibles, la
bangue ne doit jamais préter la valeur totale en bou:
se du titre, Le plupart limitent le meximum des avan-
ces & 80%,

Sous ces réserves, les avances sur titres appas
raissent comme l'escompte, un bon moyen de servir de
contre-partie aux dépdts & wue (I).

i

§ II - Les opérations & loug terus,

Certaines banques omt pensé qu'd cdté des opb-
rations 4 court terme, elles aurasient profit & se lan-
cer dans des opérations 4 plus longue échéance,

A l'aide de quelles ressources peuvent-elles
pretiquer ces opérations ?

Les dépdts & vue, nous le savons ne se prétent
normelement qu'd des opérations & court terms, mais

une banque n'a pas & sa disposition que des dép6ts &
vue,

=

Source : BIU Cujas

(I) 11 existe encore une autre opération bencaire 8 =
court terme trés importante : le report , meis ~a n'ef
pout comprendre le mécanisme que si 1'om est familiari®
86 avec le fonctionnement de la Bourse; aussi en ren=
voyons-nous 1l'8tude & plus tard, E
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I°~ Elle a d'abord son capital, qui, pour cer=-
teins grands établissements, attéf%?‘ﬁihsieurs,oeﬁtai.
nes de millions, Il a été fourni par les actionnmaires
et il est la propriété de la Banque qui ne risque pas
d'avoir & le rembourser & bref délai, Sens doute, uné
partie de ce capital a été consacrée aux installetions
de la Bangue; mais généralement, en dehors de cette par
tie immobilisée, une fraction du capital demeure dise
ponible pour des opérations de prét 4 leng terme,

2°- Les réserves sont les sommes que la ban=
que met de c8té chaque annde, qulelle ne distribue pas
sous forme de dividendoc & ses actionmaires, Les résere
ves sont sa propriété, Elle peut donc, sans inocorrec=
tion les immobiliser en un placemsnt de longue durée,

3°. La Banque peut avoir recgu des dépSts &
long terme, On peut supposer qufun particulier accepte
de %époser des fonds dans une bangue, non pas pour quel
ques jours ou quelques semaines, mais pour plusisurs
mois ou plusieurs anndes, Il demande naturellement & la
Bansue un intérét plus élevé, 7,8,9,I10%, Si la Bangue
consent & lui payer cet intérét, il n'y a pas de rai-
son pour qu'il ne lui confie pas ses cepitaux au lieu
de les employer & acquirir des actions ou des obligati-
ons,

4°= Enfin, méme pour ce qui est des dépdts &
vue ou i court terme, 1l'expdrience montre que, saul des
cas excoptionnels, les déposants ne se présentent &u
remboursement chaque jour, que pour une faible part du

- montant total des dépdts, Si la Banque & regu un millie

ard, qu'elle en conserve une fraction Yiquide, pour fai
ro face immédiatement aux demandes de remboursement, qu
elle en affecte une autre & l'escompte et aux avances
sur titres, il semble qu'elle puisse sans grand danger
en consacrer une dernidre fraction 4 des opéretions a
plus longue échéance, Il n'y aurait catastrophe que si
tous les déposants poussés par une panique, se précipi=-
tajent 4 la banque pour demander mossivement le rembour
sement; sans exclure complétement cette hypothése, on
peut dire gqu'elle ne se présente pas dans la vie finan
¢iére normele, ;

Ainsi donc, 4 1l'aide de son capital, de ses
réserves, de ses dépdts & long terme, d'une fraction de
ses dépdts 4 court terme, la banque va pouvoir se lan=
cor dans des opirations & longue échéance,

Ces opérations seront pour elle plus producti
ves que los préts & court terme, parce qu'elle pourra
exiger un taux d'intérét plus élevi, Et elles lui per-
mettront de répondre 4 un certain noiibre de demandes de

* Las Cours dé Droit” REPETITIONS ECRITES ET ORALES

: 3. PLACS DE s SBORBONNE
‘Source : BIU Cujas Q
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/demandes de crédit & court terme, doat nous
demandes des in- précédemment, Un industriel, un commergant,
dustriels et des largir son entreprise,

& longue échéance,

avons pa
désire ée
meis il'n'a pas & sa dispositif
on les capitaux nbecessaires, Il ne lui suffit pas d'el
effets de commerce, il lui

de l'argent & plus longue échéance, Un inventeur a dé
couvert un- secret de fabrication, et n'a pas les moy=

. venteurs désireuxens de le mettre en valsur, Il lui faut des capitaux .

pour plusieurs anandes, Ces besoins de crédit sont toull

3 fait distinets de ceux suxquels correspondent 1'es=

compte et 1'avance sur titre, et supposent un emprunt

Recherchons maintenant & quelles opérations
productives & long terme se livrent les bangues, avec
ces fonds d'origines diversss,

A, Les ouvertures de crédit,
Ltouverture de crédit consiste de la part de
la Banque & consentir & un se ses clients, le plus sol
vent un industriel ou un commer¢ant, une avance 4 dé=
couvert, d'une certaine somme, géniralement importants
pour une assez longue durée, Par exemple, la bangue
ouvre 4 un industriel, son client, un crédit de I100,0%
francs, pcur cing ans, Cela ne veuh pas dire qu'elle
lui verse immédistement 100,000 francs, mais qu'd me=1
sure’de ses besoins, ls client pourra s'adresser & 18
Banque, et lui demander de l'argent, jusqu'd concurred
ce du crédit qui lui a &té ouveri, L'ouverture de oré=
dit s'enalyse juridiquement en une proresse de prets,'
échelonnés dans lo temps, dont le maximum est prédete'
miné,

Généralement,; 1'ouverture de crédit n'est Paﬁ
gagbe, la seule garantie de remboursement pour la Baxn<
que est la solvabilité perscunelle de 1'emprunteur, ¥
confiance qu'elle met en lui, '

L'ouverture de crédit est donc tougourc uné =
opération grave, surtout si on la compare & & 1'escompte
et & l'avance sur titres, D'une part, olle impligue
une 1mmoo111satlon de fonds, pour une longue duréde;tal
dis que les fonds avancds sous la forme de 1’escomp’09i
rentreront dans 90 jours au maximum, Iei la Banque $%
dessaisit pour plusieurs anndes, D'autre part, la so¥
base est la confiance personnelle dans 1" industriel,
teandis que, dans l'escompte, il y a toujours & 1tord
ne de l'opération un contr d— portant sur des marchaits
ses,

Cependant, l'ouverture de crbédit est admlSSi
ble généralement pour une banque qui ne travallle P“



b3

oxclusiversit avec des dépﬁts & vue; a condition qu'el

le se présente, franche, loyale et ouverte, Or, parfoié
des banques veulent bisn apporter & leurs cllents in- =
dustricls et commernants 1*'appui d'une ouvertuis de
crédit, mais n'osent pas la formuler et l'inscrire sur

leur bilan sous sa véritable forme. Par exemple, une

banque dispose de dépGts & vuey ¢c'est-a-dire de ressoutr
ces nour un temps-limitd, Si elle pratique une ouve rtizes
re do crédit, opération a long terme, il suffib de re=.
garder ses 11anu pour constater un défaut d'harmonie

entre les ressources avec lesquelles elle travaille et

me moyen de
8simmler une
}ar*ure de

:_urce : BIU Cujas

leur utilisation, Ses adversaires auront beau jeu & di.
ro,’ vous avez-des fonds 4 court terme, vous les 1mmobi
1isez clest une pe 1+¢qae impruderte, car si une peni
que se produit, et gque les clients prasentent des .deman
des massives. de remboursement de leurs dépdts, wous se
res hors d'&tat d'y faire face, Aussi certaines banques
ont-elles essayd de dissimuler des ouvertures de cré=
dit, au moyen de l'escompte d'effet de compxalsanca

' Soit une bangue disireuss de préter & un cli-
ent son appui pour plusisurs anndes, mais qui ne veubt
pas 1ls faire sous la forme franche de 1'ouverture de

‘orédit, Elle s'entend avec lo client, Celui-ci apporte

4 itescomnte un effet de comvlsisance, c'est-d-dire un
billet & ordre, ou une letbre de chenge, qui ne corres
pond pas & une opération commerciale réelle, par exem
ple une lettre de change sur un tird qui n' egt pas ef
fectiverort son débiteur, La bangue sait gue ctest une
affeire de complaisance, et que, le jour de 1*échéance
lo tiré ne paiera pas, Cependant, olle accepte d'es=
compter 1l'effet; elle le met en portefeuills et dans
son bilan, elle inserit 1l'opération sous la rubriqua PA
Escompte de panier commoreinl, gé;
Que va~t-il arriver le jour de l'ecneance ?
Le caractére mensonger ds l'effet de commerce va-t-il
apparaitre? Nullemsut. La banque pr6tause et 1l'induse
triel e mpruhte ur sont d'accord pour remplacer le pa=-
pier échu par un aubtre & trois mois, qui, & son “tour,
trois mois plus tard, sera remplacé par un nouveau pa

.pier,, vt ainsi de suite, Prat*quement 1tindustriel {

a les fonds & sa disposition pondant plusieurs années,
mais dans le bilan apperait, non pas une ouverture de
crédit, meis une succession d'escomptes, '

B La Commandite,

De toutes les formes de crédit & long terms,
la commandits ést la plus énergique, celle qui apporte
1'appui le plus sérieux, mais aussi celle qui engage
au maximm la responsabili+é de la banque,



Définition do
la commandite,

Gravité de cette
opération,
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la commandite est la participation directe de
la banque & la constitution ou au développement d'une
entreprise industrielle, La différence essentielle en~
tre ce mode de crédit et les précédents, oc'est que la
banque n'est plus un simple ceréancier, elle devient
un commanditaire associé 4 la direction, 4 la gestion
de 1l'entreprise,

En conséquence, une banque qui veut pratiquer
la commandite, sur une large échelle, ne soit pas seu=
lement apprécier la valeur financidre, mais avoir des

vues sur le coté technique de l1l'entreprise, La comman=

" dite est, au reste, toujours une opération aldatoire

ILa bangue n'est

' d
- plus un écran,

mais un trait
dfunion entre
le capitaliste
préteur et 17
industriel em
prunteur,

Source : BIU Cujas

mais comme la banque rend un service signalé,elle peut
en échange demander une rémunération importante, un
intérét et une part sérieuse des dividendes,

§ III~ L'émission des valeurs mobiliéres,

Dans les diverses opérations que nous avons

analysées jusqu'd présent, la banque intervient comme

une sorte d'8cran entre le préteur ot l'emprunteur. Il
n'y a pas de contact direct entre le capitaliste pré-
teur et 1'industriel ou commercant emprunteur, L'opé-
ration se décompose en deux parties : le prét du capi=
taliste 4 la banque sous la forme de dépdt; puis le
prét de la banque, 4 1l'industriel sous la forme de 1'
escompte, de 1'ouverture de erédit, de la commndite.

Nous allons voir ma1nbenant le rdle de la
hanque prendre un autre carsctére, Elle ne sera plus
un écran, mais un trait d'union, Son action va consis-
ter, non pas & s'interposer entre le préteur et 1l'em-
prunteur, mais & faciliter leur liaison, C'est ce qui
se produit lorsque ma Banque se charge d'une émission
de valeurs mobiliéres,

A.' Rapports entre la Banque et la
Société émebtrice,

Quand une grande entreprise se fonde &4 un c2
pital considérable, il lui faut faire appel au public.
On procédde & une émission d'actions, Il en est & peu
prés de méme quand un Etat ou une grande ville ont be-
soin d'argenr. Ils s'adressent a4 la masse des capite-
listes en lui offrant des titres ( Rentes sur 1'Etat,; '
obligations de la Ville de Paris, etec,,...).

Les Banques peuvent comprendre leur rgle de
deux maniédres,

Dans une premiédre modallté la banque est uni
quement intermédisire, Elle se charge de recevoir et

de transmettre & la société émettrice; les souscrip-
tions

[



antdt 1a banque
test qu'inter.
médiaire,

on,

i
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des capitalistes qui lui exprimeront, leur désir de par
ticiper 4 1'émission, Sur ces souscriptions, la banque
préléve une 1légére commission.

Si les particuliers ne se présentent pas, une
fois la période de souscription close, la bangue remet
les titres non souscrits & la socifté, Quels que soient
les résultats de l'opération, elle ne court donc pas
de risques, Sa commission est plus forte si tous les
titres sont placés mais en cas d'insuccés, elle ne su-
bit quiun manque & gagner, et non une perte,

antot elle prend Une deuxidme modalité trés différente, fait cot
ferme 1%!émissi« rir & la banque des risques, Mais en cas de reussite,

lui rapporte davantage, Soit une socidté qui n'est pas
trés connue, et qui veut faire une émission de I0,000
titres de I,000 francs., Elle vient trouver le banque et
lui dit, wvoulez-vous me prendre ferme mon émission ? Si
oui, je vous la donne contre le paiement de 8,000 ti-
tres soit 8 millions, Si vous placez la totalité des ti.
tres, vous aurez ua bénéfice de deux millions, Mais si
vous ne placez que ls moitié des titres, wvous serez en
déficit de trois millions, Quend la banque estime qutel
le a des chances sérisuses d'écouler la totalitéd de 1'é.
mission, elle a intérét & cette prise ferme qui lui per
mer, en compensation du risque couru, d'éxiger un béné
fice plus élevé, Clest par ce procédd qu'ont été lan-
céos des émissions célébres, notamment celle des valeurs
russes avant 1la guerre, '

B, Rapports entre la Banque et les
Souscripteurs,

Ici encore, il faut distinguer deux modalités,

La plus simple se borne & annoncer par effi-
ches que, de telle date 4 telle date, on pourra souscri
re auc guichets de la banque, & l'émission de telle so-
¢iété, Si la valeur est slre, le procédé suffit parfois,
Sur cette seule indication, il se présentera une telle
foule de souscripteurs que le montant des souscriptions

~ sera supérieur & l%émission. La société demande un mil=-

lion; il y a des souscriptions pour 5 millions, On pro=
céde alors & une réduction proportionnelle; & celui gui
a souscrit 5 actions, on en donne une; i celui qui a
souscrit I0 actions, on en donne 2, etc,...

Seulement, cette annonce d'une émission & 1'a=-
vance laisse aux capltalnstes la possibilité de réflé-
chir, de se renseigner- une opinion collective se fore
me, Si elle est désavantageuse, par suite de critiques
contre la solidité de la Société, de 1'insuffisance du
taux 4'intérét etc.,, il se peut que 1'émission échouse,
Ctest pourquoi, pour les émissions qui ne sont pas de

i,
‘Source : BIU Cujas
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Gout prémie§>planq ét'qui peuQQﬁt pf@%er‘é des hésite

insertions sont souvent plus efficaces que des inser=

démarcheurs,
ek &ne de presse, il rests, pour la bangue qui s!

‘tiers sont au courant de la psychologie des clientss

- 1o composition de leur portefeuille, ils pourront 'L

tions, on emploﬂe des procédds plus perfectionnds,
On pripare d'abord le lancement de 1'émissio
var toute une campagne de presse Pinanciére, Comme
te campagne demsnds de 1‘aréent5 le premier soin de 1
ftahlissemont émebteur est d'éteblir un budget de pub
cité, /dont les fonds sont remis & un " fermier”, Cel
ok bREHE Uhe S omios forfaitaire (" d'ol ce nom de
mier") et 1la distribue comme il l'entend, au mieux
1%émission, souvent méme sans avoir & en rendre compts
En feit, le meilleur moyén de publicité, pour une so=
ciété e‘t d'obtenir 1'insertion de notes fevorsbles. §
dans les bulletins finenciers des grands journasux, Ces

tions dans les journaux financiers‘spéciaux, qui ne
sont pas lus par tout le monde, Aussi se pailent-elles]
trés cher, Avant la puerre, certain grond journal o=
vait un " bulletinier” qui non seulement ne recevaift
aucune remunératlon dn 30urnal mais’ lui versait :
100,000 francs par an, pour avoir le droit d'y inséret
une fois par semaine, scn bulletin firanscier, :

Quand lz terrain est préparé par cet*e oamp%
e@st chal
gée de 1'émission, & schever de convaingre sa clienté
la, Suivant qutil s'agit de talle ou telle catégorie:
de clients, elle procéds différemment, Les gros cllnl
grts sont vus personnellement’ par le directeur ou le
fondé de pouvoir; la masse, par des démarcheurs, des
placeurs, qui vont au besoin 4 domicile, et fonb miﬁ;
roiter les avenbages de 1'opdration. '

Enfin, et c'est peut-8tre le moyen le plus .
efficace, les employés des guichets, quel que soit
leur service, ont mission, & 1'occasion des opérabions
qu'ils font avec lgs clients, de leur glisser une nove
ou une phrase qui appfte le c¢lient, et lui démontre |
les avantages de 1'émission, Trés souvent, ces guich®

Ils ont 1'habitude de lss voir, ils les connaissent
personnellement, ils savent leur orientation d*esprits

trouver les srguments a&apuss i la nmntalite de cha*“
d'eux,
§ IV « Opérations destindes & attirer ot

d4 retenir la clientéle capitalistao :

v B
Ces opérations 2ssoz dlverses scnt en queI*

que manidre la support de tous les autres, Directe=
ment elles rapportext peu aux banques; mais elles '
1'avantage d'établir avec l2 clientéle, un contact i
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ie fait wvenir
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banqgue, g

constant qui sert de base aux autras ope*atlonq, :

I°= la locatlon des coffres-forts permet aux
particuliers de mettre 4 1l'abri des risques de perte g
ou de vol, non seulement des espéces monuayées et des
valeurs mobiliéres, mais des objets précieux : b1goux,‘

‘argenterie, etec.,, L'avanktage de cette opération pour

la banque est dfobliger la clientéle 4 venir souvent'
dans 1u local de la Banque. Le client viendra chercher
ses bijoux quand il en aura besoin, il passera perlodi
quement pour surveiller ses tltres, détacher ses couugl
pons, vérifier les versements 4 faire sur ses titres
non libérés, les tirages de titres amortissabl es,etc,,f
Pour aller aux coffres-forts installés généralement au
sous-sol, le client est obligé de passer par le rez-de

0y

- vhaussée, il verra les affiches, il sera soumis plus ov

moins & 1'influence du persomnel de le banque, v 't
Remarquons que la location de coffres-forts _

.est juridiquement une sorte de retour a la forme origi

nelle des d3pdts en banquo, Nous avons vu que 1o dspot’

en bangue, auJourd’ hui dépdt irrégulier, était & 1llo=
rigine un dépdt rbguller Le banqu;er devail rendre idexn
quuement 1'objet méme, dépcsd sous forme de sac cachew
té, ot non une somme éjuivalente; de méme, la banque»}f

-doit conserver sans pouvoir les utiliser, sans méme

dicité du
0it de loca-
on, )

ource : BlU Cujas

avoir 4 les connaftre, les ob]ets deposes par le cllent

-dans son coffre. Aussi, ce n'est pas la banque qui T

doit une rémunération au client, mais le olienﬁ’é lss
banque, sous forme de droit de location, 3
Ce droit de location est genﬁraleuﬂnt modique
surtout si 1'on tient compte des frais énormes de preé=
mier établissement, de 1'installation des coffres-forts
et de surveillance du service, Cels nous confirme dans
1'idée que l'avantage du service des coffres-forts pour
la. banque n'est pas tent le montant des droits qu! elle
préldve gue le contact &tabli svec la clientele :
2°~ 1a plupart des bangues offrent & leurs o
clients de s'occuper, s'ils Yo désirent, des titres
dont ils sont proptidtaires, Il me s'agit plus d?accor
der au client un emplacement auguel il a seul accds,
mis de lui dire : confiez-nous vos titres, nous nous '
chargeons de toutes les opérations qu'ils nécessitent,
Lo client est déchargé dés lors d'une série d'opératie.
ons dont chacune est minime, mais dont l'enserble re- .
présente pour un gros capitaliste une tlche assez oc=
cupante,
Voici & titre d'exemple quelques unes de ces
opérations, . &
a) Souvent, quand un capitaliste a acquls ”
un titre, il ne 1l%a pus entidrement libéré, la socibté .
émottrice ne demande parfois qu'un versement immédiat

W
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partiel sur le titre souserit, un-quart, per exemple,
Le souscripteur d'un titre de I,000 francs, verse 250
francs, et regoit un titre de I,00 f ancs; il devra ¥
verser les 750 f anes qui restent & certaines dates;

il devra donc surveiller les dates des versements, lLa
banque se charge de faire, pour son compte, les verses
ments en temps woulu, 1

b) Les titres, libérés ou non, comportent des
coupons, Tous les trois mois, ou tous les six mois, lo
propriétaire doit reprendre son titre, détacher un cous
pon, se faire payer; c'est un dérangement, une perte
de temps, En déposant son titre & la Banque, le client
stévite tout souci de ce genre,

c) Le titre comporte une feuille de coupons
correspondant & quelques amnées, Quand la feuille est
terminée, il faut faire recouponner le titre, 1'envoyel
au sidge social, qui le vérifie et joint une nouvelle
feuille de coupons, La banque se chargera de cette opé
ration, :

d) Quand le titre est une valeur & lots, il
feut vérifier les tirages: si le propriétaire laisse
passer un certain délei, il peut perdre par prescriptis
on le lot gagné, La banque lui offrira de vérifisr les
tirages, ‘ - !

Remarquons que ce méme individu qui confie 56
titres 4 la bangue, y & généralement un compte de dé=
pot d'ergent, Quand il aura des versements & effectuer
sur des titres ( par exemple, la libération des trois
quarts), il suffira i le bangue de puiser au compte du.
déposant, Inversement, quand elle aura touché un coupd
ou un lot, elle en versera le montant & llactif du com
te de son client, i

Et surtout, la banque qui connaft les verse- |
ments en espdces quo le client fait & son compte, et 1%
composition de son portefeuille, est parfaitement écla?
rée sur sa psychologie, Elle sait & quelle catégorie
sociale il appartient, s'il est hardi ou prudent, 5'11€
préfére les valeurs sfires & faible intérét ou les ve=
leurs aléatoires & grand rendement, les valours natiomd
les ou internationales, De la sorte, la banque est eB =
mesure de remplir le rdle de conseiller et de confideﬁy
de son client, On voit qu'en somme les diverses opéré~
tions de bangue que nous avons successivement analysé®s
stépaulent les unes les autres et forment un tout. ‘
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Section 11
LES ETABLISSEMENTS DE CREDIT,

Nous laisserons de c0td dans ce chapitre, 11ét:
de d*une catégorie de banques trés importantes, les ban
ques d'émission, chargbes d'émettre, de lancer dans le
public les billets de bangue. Bien que ces banques fas-
sent & o6té de 1'émission des billets, la plupart des
opérations banoaires ordimmires, nous n'en parlerons
pes pour le moment, parce que leur fonction est d?ordre
monétaire, Le billet de banque o8t une sorte de monnaise,
On n'en comprendra bien le mécanisme et la réglementa-
tion, que lorsque nous étudierons la monnaie de papier

. dans le chapitre suivent,

Nous feroas abstraction aussi, en principe ,de
tout ce qui s'est passé dans 1'ordre bencaire depuis
1914, parce que les circonstances de la guerre et d'ae
prés-guerre, ont détermind de tels changements dans le
fonotionnement des établissements de orddit, gqu'il con-
viendra d'y consacrer une section apbciale.

§ I - La spécialisation bancaire,

La loi de la spécialisation croissante gouver-
ne l'organisation moderne de 1'industrie et du commercs,
En est-il de mBme dans lYordre bancaire ?

- Le problédme est assez complexe, parce que la
spécialisation présente ici des avantages et des inaonvé
nients, =

Quelles rsisons poussent dans 1'ordre bencaire
4 la spéecialisation?

I°~ Une banque spécialisée, de méme qu'une usi
ne spécialisée, par le fait méme qu'elle ne se livre gu'
& une catégorie d'opdrations, peut les mieux connaftre
dans tout le détail, les asccomplir & de meilleures con-
ditions, Si, par exempls, une banque est spécialiséde
dans la commndite industrielle, par le fait qu'elle ne
s'ocoupe que de cette opération, elle pourra avoir un
service particulier pour apprécier la solidité et les
chances d'avenir des sociétés industrislles et commerci-
ales, Elle pourra apporter i cette opSration plus de prt
dence, de sagacité, et de compétence qu'une grands bane
que qui fait en m@me temps d'autres opdrations.

2°« Une eutre raiscn, plus particulisre & 1'or-
dre bencaire, milite en favour de la spécialisatior.

“ Los Cours de Droit” REPETITIONS ECRITES ET ORALES
3, PLAO® DE L4 SONBONNR g
ource : BIU Cujas



-~ RS L) el o A s R AW g ) =y e - SRS e T A=) 2 - L, e .

L Le crédit et les bangues L oul

Harmonie entre Ume banque qui, se spdcialisant uniquement dans les ops

les opérations, rations 4 court terme, ne recherche que des dépbts &
vue, et nfutilise ses ressources qu'en escomptes et en
avances sur titres, aura, de oe fait, upe harmonie,une
correspondance dans 56s opdrations actives ot passives,
que ne connait pas une hanque non spécialisée, faisant
d la fois des opérations & court terme et des opératiom
qui impliquent une 1angue imnobilisation,

.Ihoén_vénients Mais la spécialisation comporte, par contre,
de la spéciali dans 1'ordre bancaire, certains inconvénients graves,
sation bancaire I°= Nous avons soulignd dans le chapiire précé.

dent, que i'ensembls des opérations. bancaires s'épau-
lent et se soutlennent les unes les autres, par le faitb
que, toutes, elles s'adressent & deux m8mes clientdles:
les ecgp italistes, d'une part, les industriels et les
comuergants de l'autrs, ls spécialisation fait disparal
tre cette entrtaide, Supposons qu'une banque se canton-
ne dans 1'émission des waleurs mobilidres, cette banque
n'aura pas de oontact permanent avec les capitalistes,

. tandis que le grand établissement ayant une clientéle
qui vient tous les jours dans ses bureaux pour toutes
sortes de motifs, disposera de moyens d'actions plus
puissants, et sera finalement bien mieux en mesure d'as

: . surer le placement de 1'émission,
Elle ne permet 2°« Chacune des oatbégories d'opérations bancel
pas la compensa res implique un risque. Imaginons qu'une bangue se spé=
vion des risques.cialise dans la commendite des affaires industrielles
locales, Une orise se produit, soit orise de consomma-
tion, si le public se détourne de cet article, comme il
- arrive pour les articles de mode, Soit orise de produo-
* tion, si 1'industris loocale a un soubussement agricole,
et que la production soit compromise par un cataclysme
- quelconque ( gréve, phylloxers,etc,,.), Une banque s
cialisée sera touchée par la crise de telle manidre qu'
elle ne pourra pas la surmonter, Si elle fait en méme
temps des opérations d'escompte, dlavances sur titres,
etc,.,, comme il est wraisemblable que la erise ntatteint
pes en méme temps et au mAms degrd la clientdle commer-
ciale et la classe moyenne, le bengue ne sera frappée
que dans une partie de son activité et pourra en consé”
gquence .mieux supporter la conjoncture temporairement dée
favorable,
. I1 existe dono des raisons trds sérieuses powl
ot contre la spécialisation bancaire. Il n'est pas 4508
nant que suivant las pays,. oe soit, tentSt 1'une, tw‘“ﬂ‘
1'autre soiution qui 1'ont emporté, |

A, Les Banques spécialisées,

L'exemple le plus net est fourni par 1'Angle-
teryds

Source : BIU Cujas
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i spéeialisation Sur le marché financier anglaisn exlstent trois grane

des catégories de bangues,
I°~ Les Bangues de dépBt, dont les ressources

" provisnnent uniquement de dépdts & vue ou & trés gourt

terms, Aves ¢es ressources, olles font & peu pras uni
quement des avances gagdes( sur lettre de voiturs, sur
warrants, sur récépissés,ste, Elles ne font jamais de
comendites, et tréds raremeont des émissions de valeurs
mobiliéres, Quand olles font des Smissiouns, elles prée
tent simplement leurs guichets & 'la saciéte émettrice
sens courir le risque de faire elles-mSmss 1'émissien,
2%~ Les banques finercidres travaillent avec
leurs capitaux et des dépdts & long terms, elles prone
nent forma des émissions de valeurs mobiliérea~ elles
font, 4 1l'occasion, de la commandite, ls plus souvent,
elles revétent un caractére familisl, Ce ne sont pas
de grandes sosistés snonymes, meis des banques privées,
appartenant & une famille de finansiers, et ne sortant
pas de la famille, Par exemple, la bangue Rotschild d
Londrss, , 4
3°- Les banques coloniales et étrangdres s'one
cupent uniquement de financer, soit par 1l'escompts du -
papier de commerce & court terme, soit par des préts &
long terms, ie commercs d'outre-mer, c'est-d-dirs les
affaires traitées aves 1'8tranger et les coloniss,

B. Les banques mnon apSeialisdes,

A 1'oppesé du type anglais, se place leo type
allemand des banques 4 tout faire, Les grands éteablis-
sements de orédit sllemands pratiquent toutes les cple-
rations bancaires, Par exemplie la Deutsche Bank regoit
des dépdts 4 vus, 4 court terms, & long terme; slle
travaille également avec son ocapital et ses réserves, A
ltaide de ces ressources diverses, elle fait toutes
sortes d'opbérations d'escompte, avances sur titres, ée
missicn de waleurs mobiliéres, ouvertures de erédit et,
sur une large échells, commendites industrielles,

On rencontre parfois, 4 ¢8t8 de ces bangues,

.d'autres banques en apparence spécialisfes dans le K

commerce d'exportation; mais ee ne sont en réalitéd que
des filiales des grandes banques & tout faire, Le prin
cipe de 1l'indifférenciation est donc poussé en Allemse

gne au maximuam,
C. Lo type intermédiairs,
lLe: Banques frangaises,

En France, la spdcialisetion n'est pas poussde
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aussi loin gue dans les banques anglaises, mais pour-
tant, les banques ne sont pas indifférencides comme en
Allemagne, ' : ‘
I°~ Un certain nombre de¢ grandes banques, les
plus connues du public: Crédit Lyonnais, Sociétd Géné
rals, Gomptoir National d'escompte, apparaissent & pres
midre vue comme des banques 8 tout faire, Elles ont des
ressources trés diverses : ddpdts & échdances waribes,
capital important, grosses r8serves, Elles se livrent
4 toutes sortes d'opérations, Rien de ce qui est bane
caire ne leur est, semble-t-il,.Stranger,

Opérations qu'ils Toutefois, il existe certaines catdgories d°

gtinterdisent.

affeires bancaires qutelles ne font que d'une maniére
trés secondaire; les opdrations de orédit 4 long terme
ot plus précisément la commandite, Quant au lencement
des 8missions dfaffaires industrielles nouvellies, elles
y jouent un rdle en ce que, trés souvent, slles mettent

~ leurs guichets 4 la disposition des émetteurs, mais ce’

la haute banque.

Les banques 4!
affaires,

Le Krack de
1'Union géndrale

Source : BIU Cujas

sont d'autres banques qui ont, en l'espdce, le rdle
principal, qui &tudient 1'affairs, et fixent, d'accord
avec la socibté émetirice, les conditions de 1'émission

2°= A cOté des grands Stablissements de orddit
on rencontre en Frence, des banques d'un caractére plus
spécialied, I1 y. a, d*abord, ce qulon appelle la haute-
banque, formée par un petit nomwbre de maisons importan=
tes d'origine ancienna, Elles ont pour foncticn princis
pale de gérer la fortune mobiliére d'une clientéle peu
nombreuse, mais trés riche,

Enfin, les banques d'affaires se chargent prin
oipalement, sinon exclusivement, d'émission de valeurs
mobilidres; elles sent de crdation relativement récents
les premidres remomntent au lendemain de la guerre de
1870, quand se sont maltiplides les demandes de fonds,
de la part d'Etets ébrangers, dépassant les disponibi
1ités de la haute-banque, gqui supsravant s!en occpuail
pertioculidrement, 3

Les banques @'affeires ont pris surtout de 1'
extension & la suita d'un édvduement gui a exercéd une
influence essentiellesur 1'orientation des bangues fréf
gaises: le kraock de la banque de 1'Union géndrale en
1882, Cette bangue avait été fondbe en 1878, pour lu-
ter contre la haute Tinance, et en particulier les Rot8
child, Elle avait une clientdle aristocratique, qui 5°
recrutait principealement dans. les milisux catholique® -
tandis que le banque Rebtschild reecrutait plutdot ses
clients dans les milieux isradlites, L'Union Généralé -
se langa dans des affaires spéoulatives un peu hasars
doeuses, qui tournérent mal, A la sulte d'une vive o8l

pagne dirigbe contre ella, elle s'effondra en 1§82,
¥ 0%, un des grand§ Stablissements de orédib,
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le Crédit nyonnals,‘anzratenait des relations étroites
connues da, public, aveo 1'Unien Générale, la faillite
de colle-ei détermina une sorte de panique parmi les d
posants du Crédit Lyonnais; ‘comme le plupart des dépbt:
dtaient & vue ou & court terme, les clients se précipi-
térent en fouls et exigdrent le remboursement en quel=
ques jours de la moitid des dépBts. le Crédit lLyonnais
put y satisfaire, grice auvx réserves importantes gqu'il
avait oonstitubes, mais son directeur, Monsieur Germair
comprit que, pour un établissement de crédit tensnt sges
ressources de dépots & vue, et 4 court terme, il y 8=
vait un risque grave a4 s'oocuper dfopérations, implie
quant de longbss immobilisations, I1 résolut de stin-.
terdire les operatlans ‘a loag terme et comportant des s
léas, Clest 4 partir de ce momwenk que. les grands éta-
blissements de crddit, ont eessé de faire des préts &
long terme et des commandi%es

I1 était naturel qu'alors se créa una. categori
nouvelle de banques, qui allaienmt se spécialiser dans
des opérations & longue bchésnce, trés productives quad
slles réussissept, De feit, il s’eat fondé un petit *
nonbre de grosses banques dlaffaires, dont les principa
les, avant la guerre, étaisnt la banqus de 1'Union Pa=(
risienne fondée en Décenbre I204, et la banque de Pa<'
ris et des Pays-Bas, eréde en 1872, ‘

La structure da ces bangues: d'affaires est ¢
trés différente de celle’des grands établissements de'i”
crédit, Elles ont das bureaux d'études financidres, trés
remarquablement orgenisés, gui Studient les affaires o
9t qui évaluent
leurs chances d'svenir, De ces affaires, les unes réus-
sissent brillamment;. d'autres wigdtent, d'autres échou-
ent, Aussi, suivant les anndes, les bilans des banques®
d'affeires donnent des résultets trds wariables, Par ©
exemple,la banque do Paris et des Pays-Bas a réalisé o
en I906, 9 millions de bénéfices; en 1907, aucun béud=
fice, et mdme des pertes sensibles, en raison de la ori
se amdricaine; en 1908, 8 millions ée bénéfices; en
1909, I2 millioms,. C’est pourguol ces banques sont ame~
nées, dans les années heureuses, 4 ne. distribuer gu'une
part des profits réalisés, Le reste est mis. en réserve.
et sert & donner un dividende dans les mauvaises annéed

Pour terminer ce tableau du degré de spéciali’
satiop dens la bengue {réngaise, il faut ajouter qulen’
rénlité, il existe des liens assez éiroits entre les
grands éteblissements de orédit et les bangues d'affai
res, Il ne faudrait pas croire que ls krack de 1'Union
Générale ait coupé complétement ces liens, Il ne le pou
vait pas, parce que. lesz banques d'affaires et les grand:

. éteblissements de orédit ont besoin des bangues d'affai.

res

Source : BIU Cujas
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'+ -parce qu'ils n*ont pas les moyens ni 1l'envie d'étudidﬂ
-eux-mAmes les affaires nouvelles, Inversement, la bane

que d'affaire & besoin du grand éteblissement de oré-
dit, parce quercelui-ci, gréce 4 son tuntact direct
avec -la clientéls, puisse dcouler plus facilement 1?8
mission, En fait; avant la guerre, il existait pour
les grandes émissions une sorte de consortium compre=
nent les grands établissements de orédit et 1es princh
pales b&nques d'affaires,

§ II- Ia ‘concertration bancaire.

Depuis un damiusiéclo, et en particulier de-
puis le début du XXéme sidcle, on constate une tendan=
co trés géndrale, en tous pays, & le concentration des
établissomsnts de banque,

A Causas de la concentration bancaire,

S'agissant de 1l'industrie, les facteurs essen
tiels du mouvemsnt de concentration sont la supériori-
té de 1'outillage mécanique dans la grande usine, et
1'Sconomie noteble de ses frais généraux. Or, dans la
bangque, ces deux chefs de supériorité ne jouent pas.

I°« L'outillage mbocanique, qui tient une ple-
ce de premier plen dans l'usine, est trés secondaire
dens la banque, En France, en particulier, les npouf=
dixiémes des opérations bancaires sont les fait de la
main-d'oetivre humeine, Il y a bien des machines & éoris
re, certains mécaniswes perfectionnés de transmission
automatique des crous de bourse, Mais la grande mssse
des opérations sont faites 4 la main,

2°= I n'y a pas non plug dans la grande hen-
que d'économie sur les frais généraux. Au contraire,lf
grande banque se caractérise par des frais généreux
extrémement élevés, Elle recherche des emplacements
dans les rues les plus fréquentées, Elle achéte ou
loue des terrains & des prix fort élavés; elle y 6difie
des constructions somptueuses; elle les aménage luxu=
eusemsnt, Les frais de personnel, d'éclairage, d'impdt
sont trés lourds,

Ce n'est donc, pi sur 1'outillage mbcanique:
s8i sur les frais généraux, gue 1a grande entreprise
bancaire affirme une supérior1té. Ctest dans un ordre
de considérations spéciales & la banque, qu'il faut

shercher les causes véritebles de la concentration b‘”

gaire,

I°= Le grande banque trouve plus facilement 8 |
emprunter les fonds dont-elle & besoin, que la bangqud
de petite dimensiom, paree que son importance méne J
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inspire confiance au publiec, Celui qui weut déposer de
fonds n'attache pas une extréme importence au taux de
1'intérét; mais il veut &tre certain que le jour ol

il aura besoin de son argent, il sera remboursé, il
faut donc qu'il eit pleine confiance dans la solvabili-
16 de la banque, lYexpSrience montre que le luxe des
installations, 1l'existence de grands établissements
dont le nom et les succursales 'sont partout, est un 81
ment préoleux de confiance, La greande banque donne efi
outre & la clientdle des facilités que ne peut pas don
ner une bangque qui n'e gu'un rayon dtaction restreint,
Le particulier qui voyage a la possibilité, gréice 4 la
grande banque & éteblissements maltiples, de retirer er
un point queleonque les fonds qu'il a déposés en un
autre point, S'il s'adresse & une banque qui ne eompors
te que quelques établissements, celle-ci pourra biem
avoir des correspondants, mais le retrait des fonds
sera plus compliqué, Grfice & ces facilités et & la con
fiance qu'elle inspire, la grande banque est mieux &

.m8me de draiper les capitaux,

2°- D'autre part, la grande hangne paut. amploy

or productivement avec moins de risques, les capitaux
ainsi drainés, parce qu'elle traite en masse énorme d*
opérations et que, dé&s lors, la loi des grands nombres
entre en action, Plus' le nombre des opérations est éle»
vé, plus il est facile, par application de cette 1oi
de prévoir et de limiter les risques, :

. Les risques gu'elle court sont d'ailleurs at-
ténués par l'extension gdographique de son champ dtac~
tion, Cette considération se rapproche de celle que
nous avons donnée pour expliguer la spécialisation
sans se confondre avee elle, Une bangue non spécinlisée
peut compenser ses risques par la diversité de ses opé
rations, Une banque, spécialisée ou non, ayant un vas-
te rayon d'action, wvoit s'atténuer ses risques, par 1!
étendue méme de son rayonnement, Quand une corise écla
te elle ost souvent locale, elles touche particulidre-
ment telle région ou telle branche d4'industrie, meis
elle n'atteint pas le pays tout entier, Gréce & ses
succrusales essaimées un peu partout, le grand établis.
sement peut diminuer son motivité, 18 ol sévit la cris
se, pour le transperter 1ld o elle n'exerce pas ses ra.
veges, Il est donc midux 4 méme de supprimer les rise -
ques, que si son rayon d'aotlon se limitait 4 une seu=

ls région,
B, Formes de la concentration banéaire.
Suivant les pays, la eoncentration bancaire

prend deux formes tout & fait distinetes: la forme fé-
dérative, qui l'emporte en Allemagne et aux Etats-Unis

- Source : BIU Cujas
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la forme centralisée qui I'emporte sn France ot en An~

- gleterrs,

¢

I. la forme fédérative,

, Il y a c¢oncentration fédérative, quand 1'ex-
tension de la grande banque ge fait, non par la créatie
on de succursales nouvelles, mais par l'entente de la
grande banque et -d'anciennes banques locales, Pour 4cld
rer les idées, prenons l°exemple de 1'Allemsgne. Soit
une  grande banqueAallemanda,_la DeutscheBank, qui a é-
tendu peu 4 pen son activité sur tout le territoire de
1*Aliemagne, Cette extension ne sfest pab réalisée come
me en France, par la création successive d'un mnombre

. oroissant de succurssales,

Parfols, la Deutsche-Bank a ebsorbé la banque
locale préexistante, en lui laissant 1l'apparence d'une
bangue autonome, en conservent son persomnel, en maine
tenant & la téte de cette banque, qui devient ss filia-
le, son ancien directeur, ’

Parfois, elle n'a méme pas été aussi loin,
Elle s'est contentée diacquérir un certain nombre d'ace
tions de la banque locale en quantité suffisante pour
pouvoir parler sux assemblées générales, et y indiquer
sos directives et les faira triompher,

Enfin, il est méme arrivé que le pénétretion
de la Deutsche=Bank dans la banque locale a été moins
profonde encare, Celle-ci conservait alors, réellement’
son autonomie; mais une sorte de cartel, sur des points
déterminés, était conclu entre elle ot la grande banqué

Lorsque la concentration bancaire, affectuée |
sous la forme fédérative est terminde, on est en présen
ce, non pas de quelques grandes banquas ayant chacune
leur résean de succursales, ayant tué les banques locé”
les, mais de grcupes de banques, dont chacun & une gréd
de bangque & se t8te, et derridre elle un ensemble de
banques locales ou régionnles, 'qui marchent dans son
sillage, ,

Ainsi sont constitués en Allemagne quatre
grands groupes:

I°~ Le groupe ds¢ la Deutsche-Ba.nkoomprenant
avent le guerre, prés de 300 filiales et agences.

2°+ Le groupe de la Diskonto Gessllschaft.

- Le groupe de la Dresdner Bank
4°- Le groupe de le Bank fiir Haendel und Indu®

trie,

L

Peu de temps avent la guerre de 1914, une fu=
sion partielle avait &té réalisée entre le second oF
quatriéme groupes, -

‘Mantionnons, pour achever de donner une idée
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de la concentration bancaire allemende, qu'une entente
existait entre ces quatre groupes pour se partepger le
- financement et le lancement des grandes émissions,

la concentration Quelles ont été les conséquences économiques
fédérative entrafde cette concentration bhencaire fédérative allemande ?
ne la non spécia- En étudiant la spéciallsatloq, nous avons mon
1isatien bencairetré qu'elle 1l'emporte dans certains pays, mais qu'au
oontralre, en Allemagne, domine le type de la banque

& tout faire, Or, précisément, cetts non spécialisati-
on & son origine dans le earactdre fédératif de la con
centretion banceire allemande, tandis que 1ls spécialisa
tion extréme des bangues anglaises, la spécialisation
moins poussée, mais réelle des banques frangaises, s'ex
pliquent par le caractére centralisé, et non f£édératif
de la concentration en ces pays,

L'extension des grandes banquas en Allemagne,
stest opérée sans entrainer la disparition des bangues
petitea et moyennes, la banque locals, devenue une &ne
nexe de la grande banque, a pu continmuer toutes les
opérations qu'elle faisait précédemmant, Au lieu de les
faire 4 son profit et en toute autonomie, elle les fait
désormais, en une certaine mesure, pour le compte et au
' profit de la grande bangque,

Le crédit aux . Parmi ces opérations, figurent en particulier
ffaires locales la commendite des affaires industrielles, et 1'aide aux
entreprises locales, sous forme de préts a moyenne et
4 longue échéance, Ces opérations que la banque loch-
le 6tait outillée pour faire parce qufelle connaft bi-
en le milleu local, et qu'elle peut apprécier la solva
bilité des affaires locales, elle continue & s'y li-
o vrer, dans le sillage de la grande banque,

@ ohafne des Aux Etats-Unis, la concentration s'est réali-
Nques aux sée de la mSme maniére qu'en Allemagne, I1 y a, non
‘8ts-Unis, plus des groupes de banques, comme en Allemagne, mais

' expression encore plus significative, des chaines de
banques, Les chefs de ces ehaines sent généralement

des hommes d'affaires, de grands capitaines d'industrie
qu'on retrouve egalement 4 la t8te des trusts, lLes mé-
mes personnages dirigent la grande industrie trustiflée
et la bangue concentrée, Il y a trois principales chaf-
nes de bangues désigndes du nom du financier qui est &
leur téte: la chaine Roockefeller, la chailne Pierpont-
Morgan et la chafne Vanderbilt,

v
&

II, Le forme centralisée,

'ffbonstitu- Nous nous'bornerons & l'étudier dans sa réali.
"% des grands sation frangaise, Avent 1860, il n'y avait en France

‘s Les Cours de Droit” REPETITIONS EORIVES ET ORALES

3, PLACE DY Ls SORBOMND Q

2 Source : BIU Cujas



~ 5teblissements
~ dg crédit en
~ France,

1a lutte des
~ grands établisse
. ments et des
banques locales
- sur le terrain
de l'escompta,

Source : BIU Cujas

108 Le orédit et les banques' 106

B il s i i BT s NP i ol 3 b
e SN = ERA A

( en dehors de la Banque de France, que nous laissons
de ¢oté pour le moment) que des banques de dépGts, de
caractére loecal et de trds mgyenne importance, Depuis
cette bpogue, se sont créds ( o'est proprement la con
centration bencaire) de gramls établissements de cré-
dit, avec des capitaux importants des affaires de trés
large envergure, Avart le guerre, les principaux de
ces grands établissements étaient : le Crédit Lyonnais
le Comptoir National d'Escompte, et la Socidté Géndrae
le; puis, mais ces.deux derniers beaucoup moins impor-
tants : le Crédit Industriel et Commercial et la Socid
té Marseillaise, Il surait été plus logique,8tant donm
né leur importance inégale, de réserver le nom de
grands établissements de orsdit aux trois premiers, C'
est une ciroonstance secondaire guni les faisait réunir
le fait qu'ils publiaient des bilans périodiques sux
mémes dates, ee qui permettmit de grouper leurs totawx
dens une mfme statistique, En I9I3; derniére annde nor
male, leur capital total dépassait largement un milli-
ard, leurd dépdts 5 milliards, leur portefeuille dtef-
fets commerciaux attoigneit environ 3 milliards I/2,
La concentration bancaire en France 8tait donc déjéd
trds avancde, :

Sous quelle forme s'était-elle effectude ?

: La concentration bancaire e &té en France 1e
résultat d'upe lutte trds Apre engagde entre les grands
établissements de orédit ot les banques localas préezif
tantes, De cette lutte, les grands établissements somb
sortis victorieux, de méme que dans l'industrie, la
grande entreprise 1l'a emportd sur 1'établissement de
petite dimension, La lutte entre les grands &tablisse”
ments et les bangues locales se déroula sur le terrail
de ll'escompte des effets commerciamux, Pour les raisons
précédemment indiquées, la loi. des grands nombres pem
met aux grands établissements de crédit, de mieux me
rer et couvrir gdes risques, Ils sonb.done placés dans ]
de meilleures conditions que les petites banques, pouf
faire & un teux modéré ltescompte du papier commeraisls
Stétant rendu compte de la supériorité que leur assu=
rait 1'amplitude de leurs opérations, les grands ét8<
blissements ouvrirent un peu partout des succursales
des établissements nouveaux qui engagérent le combab ]
contre les banques locales, D&s . 1'ouverture de leurs
succursales, ces établissements. de. qrédit.envoyérel’lt _
des démarcheurs, des pisteurs, qui travaillaient méth
diquement la clientéle, allaient dens les maisons, %0
taient d'Stage en Stage, visiter les industriels, 1%
cornme rgants, les artisans, Ils se procuraient pal‘f°is}
per des proeddés peu sorupuleux, la liste des clients j
des banques locales, en les achetant eux emioyés 4
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Is succursale de la grande banque offrait a

ses clients des conditions meilleures que la banque leo
cale au point de vue du taux de 1'escompte ot de la pré
portion des effets admis & l'escompte. Les industriels

et les cormmsrcants furent trds fiattés par ces démar-

ches spontandes, d“autart plus gu'ils étaient habitubs
& trouver & 1z hangue locale une certaine raideur dtate
titude, :

Les banques locales perdirent ainsi peu & peu
une des sources les plus productives de leurs profits,

ourquoi ls grand Au contraAre, la grande banque n%essaya pas 4°

engager la lutte contre la banque locale sur le terrain
de la commandite eux afraires locales, et des crédits

& long et & moyen terme. Autant elle &tait ocutillée su
périeurement pour lfescompte, autant elle 1'était peu
pour le financement des industries locales, A la diffé
rence de la bangue locale, la succursale avait un pere
sonnel sans attaches profondes aves la région. Le di-
recteur de la succursale n'était pas nécessairement né
dans cette reglon, Le grand établissement envois génd
ralsment un débutant dens une succursele peu importane
te; s'il réussit, on le romme dans une ville plus impor
tante, puis dans un trés grand centre, La carridre d'un
directeur de succursalis, comm c¢elle d'un fonetionnaire
quelconque, implique ainsi une suite de déplacements
qui empéchent un enracinement dans une région donnée,
Par suite, le chef d'une bangque locale comnnaissait beau
coup mieux les ressources locales que lo directeur de
la suecursale d'une grande banque,., Aussi, les direc-
teurs des succursales des grandes benques, agissant 4'"
ailleurs sur les directives de lfadministration centra-
le, se sont-ils génSraliement abstenus de pratiquer les’
opérations d'avance & découvert et de commandite loce-
ls,

Bref, le caractére centralisé de la comcentrae
tion bancaire eut pour conséquence que les grands éta-
blissements de crédit frangais, ne sont. pas devenus
des banques & tout faire, comms les groupes de banques
allemandes, Par le fait de la concentration centralisée
avec un personnel sans attaches locales, ils ont été
amenés & s'interdire certaines opérations bancaires, &
se spéeialiser dans certaines autres,

Les banques losales ne se sont pas rendu comp=
te de suite de cette situation, Elles ont essayé de lut.
ter sur le terrsin défavorable de l'escompte, Quand
ellses se sont apergues gue la_lutte &tait impossidble
sur ce terrgin, mais que sur celul des affaires locales
commandites, et evances & long terme, elles conservaiert
des avantages sur les bangues 4 sucenrsales multiples,

Source : BIU Cujas
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elles ono'comprls qu'il leur fallait, pour survivre en
face des grands Stablissements, speci&liser olles aussi
lour activité,

Les premidres banques locales qui l'ont fait
( et gui, 8 cause de cela, n'ont pas connu la crise

* oWl beaucoup d'eutres ont sombré), sont les banques lor

raines et surtout les quatre grandes bangues de Nancy,
Elles se sont résignfes 4 abandonner aux grands éta-
blissements de crddit les opfrations & court terme pour
se cantonner dans les opérations &4 moyen et & long ter=
me, Elled ont été amendes & prendre alors une structure
tout & fait différente de celle des grands établisse-
monts,

Dans cemx~ci, la proportion des dépdts au oé=
pital, c'est-d-dire de 1l'argent d'autrui 4 l'argent de
la banque, est de 300 & I00; autremsnt dit pour les
trois-querts, ils travaillent avec de llargent qui n'
est paz & eux, Dans les quatre grandes banques lorrai-
nes, & la veille de la guerre, la proportion était de
I50 & 100, Or, une banque qui travaille dans une large
mesure avec ses propres fonds peut les immobiliser beau
coup plus aisément que celle qui travaills avee des
fonds qui peuvent lui &tre réclamés d'un moment & 1'su
tre,

D'autre part, les quatre grandes banques de
Nancy, comprenaient, sur 35 administrateurs, 2I indus-
triels, soit prés des deux tisrs, occupant 230 sidges
envirpn dans les industries régionales les plus diver=
ses, Il existait donc un contact trés étroit, une péné
tration profonde, entre ces bangques locales et les in=
dustriss locales,

Bt dds lors, travaillant pour une grande part

avec leurs propres fofceq, dirigées par des hommes 8-

clairés sur la valeur et la solidité des industries 19
cales, les banques lorraines ont pu facilement prati-

- quer deux catégories d'opérations dangereuses pour 168

grends établissements: l'avance & long terme ayx indus
tries loecales, et 1l'émission de valeurs locales,

Gréce & cette spdcialisation heureuse, les béd
ques locales ont pu résister & la concurrence des
grands établissements de orédit, Seulement, cette spé=
cialisation avait 1'inconvénient de les Scarter d'une
catdgorie d'opérations trds fructueuses: les émissicnd
de grandes valeurs frangaises et étrangdres,

C'est pourquoi un certein nombre de banques
locales eurent 1'idés, pour s'assurer le bénbéfice do
cos émissions, de pratiquer & leur tour le concentra®
on .bancaire, en 86 superposent un organisme de coordi‘
nation qui offrlrait une surface suffisante pour pous
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principales émissions, En 1899, fut evée ls Syndlcat -

des banques de province, qui se transformait, en I904fﬂ

" Société Centrale des Bangues de province", g

En résumd, & 1= veille de la guerra, on trou’ ]

veit en France, une concentration bancaire, qui se ma-;

nifestait de deux maniéres, I°- Par 1ls déve;oppensnt y

des trés grands établissements de erdédit, i vestes caw ‘

pitaux et & affaires énormes; 2°~ Par la fédération des

. bangues locales en un corganisme de grande envergure,

. qui prétendait se placer sur le méme plan que les
grands Stablissemonts de crédit,

3

Section III

1ES BANQUES DEPUIS 1914, i

§ Isr - Les opérations de bangue- ’ e

: A, Les dépdts, : | ‘ e
prorogation Dans les derniers jours de Juillet 1914, au mo
dohdances  ment ol le public commence 4 se rendre compte d‘un.dansf
r Aofit ger sérieux de guerre, il se produit ce qui arrive prea
que toujours, quand les évdnements sont incerteins: un
grand nombre de déposants vout retirer tout ou partis
de leurs dépots pour avoir chez eux de 1l'argent liqui g
de, en vue de parer & toute éventualité, Le Ier Aolit
1914, le gouvernement prend un certain nombre do mesu-
res, Il ddicte la prorogation des échéances commercia
. les, e'ested-dire décide que les effets de commerce qui
. sont 4 échdance du Ier Aclit 1914 ot devraient &tre pay
és ce jour, pourront ne pas 1t8tre, .
B A : Quelles allaient 8tre les conséquences de cet-
E, te mesure au point de vue des établissements de crédit?

Ils aveient en portefsuille des effets de com
meree & échéance tréds procheine, et ils étaient fondés
& penser que ces effets représentaient de 1'argent qua-
si liquide, puisque transformsbles sous peu en argent,
le prorogation des échéarnces modifis la situation; ees
effets sont bloguis en portefeuille pour un temps indée
terminé, '

D'une -part dons, les banques ne peuvent plus
transformer leur papisr commsrcisl en argent, et d'aubtr:
part, les déposants affluent pour retirer leurs dépots,
Ciétait pour les banques, une situation inextricable,.
Aussi, ce méme Ier Aqlit 1914, le gouvernement, en m8me
temps qu'il prorogesit les &chéances commerciales, déci
dait le moratoire des dépSts en banque, clest-d-dire

Source : BIU Cujas : P
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i‘ Le moratoire des qutil donnait aux banquiers le droit de refuser aux dq
a8 pots en banque posants, mbme & vue, ls remboursement de leurs dépéts,
Plus précisément, lss déposants ne pouvaient retlrer
qulune somms de 250 franes et 5% de surplus, Le mdme
déeret dbcidedit que si lo déposent était un industriel
ou un commergant,-st justifisit qu'il evait besoin de
s _ retirer une somms plus élevée pour peyer le personnel,
Lo le moratoire pouvait &tre écarts,
Gonséquences Le public fut surpris et tr&s choqué par ce mo’
de cette mosure,ratoire dss dépots en banqye, parce que les déposants
consmdéraient que l'argent par eux déposé i la bangue
était & leur entidre disposition. Ils n'avaient consen-
ti &4 recevoir un intérét trids faible qu'en raison de
cotte facultéd du retrait & we, Iis cnnsidérérant que
dans le mo*at01re il y avait quelque chose de comparable
| & une faillite, 4 .la rupture des sngagements pris, 4
3 Fléchissemﬁncs Froissé et éégu, le publiec, pendant un.ce“tain'
4 des dépdts, temps, manifests son méeontentemsnt, en s'abstenant de
revenir & la pratique des dép&ts en banque, Cependant,
dés les premiers jours, les banques aveiont annoncé qu'd
cdté des comptes de dépdts dlavante-guerre, soumis au
noratoire, olles ouvraient de nouveanx comptes san3d mord
toire, Puis, mféme pour les comptes d'avant-guerre, dds
-1la fin du mois d'Acfit 1914 et dans les mois suivants,
de nouveaux décrets restreignirent le domeine du moratol
. re, et permirent des retraits de I,000 franes, plus un
poureentage supplémentaire de 20,35,40, et en décenbre
1914, 60%, Enfin, & partir du Ier Janvier I9I5, les
grands établissements de orédit déclardrent renoncer Vo<
s lontairement au bénéfice du moratoire, Cependait la dé=
i fiance subsista, A la fia de la guerre, le chiffre des
dépGts dans les grands &tablissements de crédit demeu-
rait en valeurwor, trés inférisur 4 ce qu'il était en
~ 1914,
Lente reprise Ce n'est que depuis I9I8, ot lentement , que 13
- depuis I9I8, public a repris l'habitude des depots en banque, Cela }
|

;E 4 5
-
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:

tient, il est wvrai, pour une part, 4 ce que le public
avait & sa disposition, dans les bons de la Défense ne=
tionele, domt ncus reparlercms prochainement, un instrﬂ"
meox:t de placement 4 court terme, qui est devenu, gans 1%
aprés guerre, un comcurrent redoutable du dépGt & vue

et & court terme, A 1l'heure actuelle pour les 3 princi
peux éteblissemsnts de erédit, los dép8ts ont dépassé 1¢
niveau d'avent-gzaerre: 32 milliards en 1930, contre 5 ¢
Octobre 1913, ve qui, compte tenu du ehangomant syrvend -
dans 1'éehelle monétaire, représemte encore un acoroifs®

ment assez notable,

|
:

Source : BIU Cujas
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B. L'Escompte,

La statzsthue/ : Depuis 1974, 1'escompte & suivi une courbe ana
‘du portefeuills 1logue & celle des dépdts : fléchissement du fait de la .
ne permet pas guerre, puis reprise progressive en ces dernisres années
de mesurer. 1'im A la vérité, les statistiques re nous’permettent pas de
aﬁtance de 1' mesurer, dYune maniére préeise, cette courbe, Les grand:
établissements de erédit publient bien des bilsns, com=
‘prenant une rubrique intitulée : Portefeuille commercie-
el, mais depuis 1914, ils englobert sous cette rubrigue
; outre 1l'escompte des effets de commerce, un §1ément dif
férent, nouveau, la quantité de bons de la Défense na-
tionale possédés par eux, sans faire le départ entre
les effets de commerce et les bons, ;
stitution Mais, & défeut d'indications numériques, nous
‘opérations ~ pouvons nous. eppuyer sur les rapports aux assemblées
comptant aux généreles, qui sont upanimes, pour les années de guerre
‘porations & = et les anndes immédiatement postérieures & la guerre,d
dit pendant constater la diminution trés notable de la quantité des
L guerre, oeffets de commerce escomptes par les banques° Les rai-
sons en sont faciles & apercevoir: au ler Aclit I9I4, 13
gouvernement décidait le prorogation des échéances come
mercieles: la conséquence de cette mesure fut gque les”
particuliers industriels et commercants, & partir de
cotte date, substitudrent aux opérations & crédit, des
opérations au comptant, ce qui, au point de vue de 1'év¢
lution économique générele, était, sans contestation
possible une régression, L'échafeudage délicat du cré-.
dit, bloqué au Ier Aolit I9I4 étant momentandment écarté
par le paiement au comptant, les effets de commerce et
i3 ltescompte n'avaient plus de raison d'&tre,
Sprise & par= C'est seulsment une foils la guerre terminée
ir de 1920, que la pratique des opdérations 4 crédit, avec eémission
v de billets & ordre et de lettre de change, a peu & peu
repris, Si nous consultons ici encoré les rapports aux
assemblées générales, nous voyons quten 1920, ils signa
lent la reprise de la pratique des effets de commerce
et de ltescompte, Depuis lors, cette reprise n'd fait
que s'accentuer & mesure que l1l'on revenait plus ocmpléa
tement & une vie économigue normale,

¢, Les Bons de la Défense Nationale,

® Bons de 1la Entre autres conséquences économiques et finan
Pnse Nationa- ciéres, la guerre deveit domner lieu & des besoins d'ar
gent formidebles et immSdiats de la part de 1'Etat, Fau=
te de pouvoir se les procurer immédiatemsnt par 1'impGt °
en tous pays, les pouvoire publics ent eu recours & l"j
emprunt, sous des formes trés diverses, a4 long terme et

Source : BIU Cujas
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- Banques ayant des fonds,

4 court terme. Ce qui est particulier au financement
frnagais de la guerre; c'est l'invention, & la fin de
1914, d'un instrument d'emprunt nouveau qui 8 1'expé
rience, s'est révélé trds puissant; le bon de la défer
5@ nailona*e, eréé sur l'initiative du ministre des fi
nences d'alors, M, Ribot, Ce n'est pas lui semble-t-il
qui en eut la premiére idée, et le mérite parait de-
voir en revenir a.Alfred Neymark, directeur du journal
financier " Le Rentier",

Le bon de la défense nationnle, se presentalt
sous la forme d'un titre & court terme, trois mois,
six mois, un an, Il apportait un intérét qui a varié
sulvant les épogques et les conditions du merché des ca
pitaux, mais qui fut toujours supérisur au taux d4'inté
rét des dép6ts & court terme dans les banques, D'autrel
avantages augmentaient encore l'attrait de ces bons
pour les souscripteurs, L'intérét était payé dlavance
au moment de la souscription. Four avoir un bon de I0Q
francs & trois mois, le souscr1pteur n'avait pas A ver
ser I00 francs, mais cotte somme diminuée de 1!intérét
pour 3 mois, :

- Quand il ne restait plus & courir qu'un délai
de moins de trois mois, le bon pouvait 8tre escompté
par la benque de France, Le porteur du bon pouvait ain
si & volonté le trensformer en argent liguide, i

Le succds des bons de la défense mationale
fut énorme, Il semble méme avoir dépassé les espéran=
ces et pout-8tre les désirs du ministre dgs finances,

Deux catégories de souseripteurs formdrent
la clientéle de ces bons: le publlc et les banques.
Pour le public, les bons de la Défense nationale fu-
rent le substitut des dépofs en banque 4 wvue et a cour
terme, Pour les Bapques, les bons de la Défense ratio=
nale furent le substitult 'du papier de commerce, Les
voulant lses utiliser d'une
manidre sfire et saps une longue immobilisation, et n'
ayant plus 1'escompte comme avent la guerre, trouvére
dans le bon de la Défense, un moyen excellent de fair®
fructifier leurs fonds, Le bon était geranti par le
orédit de 1'Etat: il éteit & court terme, en cas de
crise, la “hanque pouveit transformsr ses’' vons en &r- .
gent ligquids, en les réescomptant & la Banque de Fral=
ce. A tous égards, donc, le bon de 1l Défense nations=
le répondait parfaitement aux besoins des bangues.

Quelles ont été les conséquences-économiqués
et financiéres de la pénétration dans 1'organisme bab<
ceire de cet instrument nouveau, ,

I°~ Avant la guerre, les Bangues étaient e58¢

les capitalistes, Par le fait qu 'elles souscrivaient
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et les capltalis- en grande quantlté des bons de la défemss, et qu'elle
tes, en plagaient dans leur clientdle, elles sont devenues
los intermddiaires entre 1'Etet et le public, On & pu
mémo dire, et la formule est execte jusqu'd un certain
point, que 1YEtat est devenu, pour le bon de 1la défen-
se nationale, la plus grande banque frangaise de dém,
pots, »
L'Etat, banque  L'expression est legitlme, puisque les particuliers
de dépdts, ont souscrit aux bons 4 l’aide de fonds qu'ils plaqai—
e ent auparavant en dépdts. Il s'ensuit que le risque du
rotrait en messe que couraient les banques de dépot
fut désormeis couru par 1'Etat, Si les particuliers ve
naient & se présentér en masse pour demander le rembou!
semeont des bons &chus, ou méme simplement cessaient
de les rencuveler, 1'Etat serait incapable de faire fa.
b : ce & une demende massive de remboursemesnt, sauf par U=
Risques courus ne émission formidable de billets de banque
® ce fait par 2°- Certaines catégories d'individus, plus pas
P 1'Btat, ticuliérement les masses rurales, qui, avant la guerre
- étaient demsurées assez réfractaires aux valours mobi=-
& i lidres, se sont laissé gagner peu & peu par les avanta-
e gos des bons de la Défonse Nationmle, On a vu des pay«
Pénitration des sans qui, avant~guerre thésaurisalent les billets de
‘bons et des opé banque, accepter de prendre peu 4 peu, lentement d'ail
rations bancai-- leurs, des bons de la défense rationale, les considé=
T8s dans les rant un peu comms des billets de banque portant intérét
‘6lasses rurales, Puis une partie de ces mmsses ruralss ont accepté de
Eﬁ{ Z consolider leurs bons en titres d'Etat a plus long
Vs terms. € '

[l

§ II - Les Etablissements de crédit.

A, Le concentration bancaire,

1a guerre.et les Les progrés de la concentration bancaire de-
8rands établis puis I9I4, se sont manifestés de diverses maniéres :I°-
S8ments de cré- Les grands établissements de crédit, déjd existants a~-
e dit, vant la guerre, ont wvu s'sccroitre leur importance,
Pour mesurer cet accroissement, il ne faut pas se bor=
ner & comparer leurs chiffres d'affaires, parce que,
B depuis I9I4, les chiffres sont démesurdment grossis par
Mltiplication le changement dans 1'échelle des valeurs, Mais si mous
%88 Succursales prenons des indices échappent & cette déformation, par
ﬁt&gencesq exomple le nombre dos Succursales et des agences, nous
a voyons qufil est sensiblement supbrieur au chiffre 4!
avant-guerre, ('ost un symptfme incontestable de concen
tration banceire, En particzulier les grands établisse=
ments de crédit, & c¢Sté de leurs succursales, agonces,

y

- * Les Qours de Droit” REPETITIONS ECRITES ET ORALES

B, PLACKE DE LA SORBONNE Q
=

E'Source : BIU Cujas
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II4 Le Crédit et las Bamques depuis 1914 - IIa ’
bureaux permensnts, ont créé et multiplié des bureaux
intermittents, ouverts les jours de foire et de marché
seulement, jusque dans las plus petits chefs-lieux de
canton. CYest la conségquence de la pémétration croissan
te des habitudes bancaires dans les milisux ruraux, ‘
2°= Une deuxidme menifestation de la concentra
tion bancaire est l'apparition, & cOté des grands Staw
blissements de crédit d'avant-guerre, ds deux banques
ndes, ou du moins devenues de grandes banques depuis
I9I4; la banque Nationale ‘de Crédit et le Crédif Come
mercial de France, Quard on parie aujourd’hui de ncs
grands établissements de crédit, on englobe, avee ceux
que nous avens énumérés pour 1tavent-guerre, ces dsux
6tablissements qui ont pris une tréds grande extensiom
depuis 1914, ; : t
2°. Quelles ont été les conséquences de la guel
re sur les bangues d'affaires ? ~
Ltactivité des banques é'affaires pendant la =
guerre a pris des formes nouvelles, A l'instigati?n dQ
gouvernement, elles ont drainé les valeurs mf‘abil:}eres1
étrangéres possédées par des capitalistes frangais, Bl=
1es ont cherché 4 se les faire céder, en faisent appeﬂ
au patriotisme de leurs propriétaires, Tt elles les 0§£
remises, notamment les waleurs américaines, sux PO“vo:;
publics, qui ont pu obbenir ainsi des pays dtrangers ¢
orédits 4 long terme pagés sur ces valeurs, |
Dtautre part, les banques d'affaires ont appof
té leur appui aux industriss de guerre. Elles. ont Gsfﬁ
d'orienter leur clientdle capitaliste, vers les affais]
res traveillant pour la défense mationale,
Cos formes d'activitd ont été naturellement wi
temporaires, Depuis la fin de la guerre, les bangues ©

-qffaires se sont tourndes 4 nouveau vers le financemen

des grandes affaires, principalemsnt des affaires étra
géres, Plus particuliérement, ls Banque de Paris et
Peys-Bas, s'est orientée vers la Bulgerie, la Pologn®s
1a Roumsnie, et surtout les affaires de pétroles; 1a'e
Bengue de 1'Union parisienne, vers la Tchéco—Slovaqﬂls
et la Hongrie, s!intéressant au lancement de grosses
cidtés mdtallurgiques, : |
Enfin,gi% faut signeler que les liens d'aY::E‘
guerre entre les banques a'affaires et les grands edei
blissements de_crédit se sont resserrés, La Banqu® il
Paris et des Pays-Bas a des relations étroites avec 1!
Société Générale et le Crédit Lyonnmais; la Banque decvé
Union parisienne, avec le Comptoir d'Escompte et 1o N
dit Commercial de France, 4
4°- Que sont deovenues depuis 1914, les banq¥s
locales %

Un certain nombre d'entre elles se sonb
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transformées en bangues régionales, clest-d-dire ont
essaimé un nonbrae croissant de succursales s'étendant
sur un ou plusieurs dépaitemsnts, en particulier : le
Crédit du Nord, la Société Marseillaise, la Société Nai
céiunne, ,

Quant 4 la Socibté Cemtrale Ges banques de pr
vince; ses dastinfes cnt 5té assez agitées, Elle aveit
essayé d8tre & lo fois une bangue de dépdt et ume ban
que d'affaires, Elle avait créé de trés nombreuses suc
cursales, ol elle receva*t les fonds & court terme, Et
elle s!intéressait 4 des affairves spéeulatives assez
aléatoires, et comportent de longues immobilisations,
Or, il y & toujours quelque chose d'assez délicat pour
une banque dens cette juxtaposition de deux oatégories
d'opérations qui ne se correspondent pas parfaitement
De fait, la Société centrale des banques de province a
conm en I921, une période difficile., Elle & failli so
brer, et n'a été sauvée que par 1'appui de grands éta=-
blissements de crédit, & la demande des pouvoirs pu=
blics, Depuis, elis a 444 compldtemsnt réorgenisée sur
des bases nouvelles,

5%= Signalons enfin, que depuis 1914, les suc
carsales en France des banques étrengéres se sont beau
coup développées, Ces succursales de banques angleises
ot amdricaines notamment, s!occupent en particulier de
la clientéle de vayageurs venant en France; elles pro=
cédent au financement de toutes leurs opérations pens
dant leurs voyegss, Blles se livrent aussi au finance=
ment dﬁope,ra*‘*a.xu des prcducteurs et commercants fran
gais on relations avec les pays étrangers surtout les
Etats-Unis,

On voit que, en somune, la concentration banca
re s'est trés senblblawsnb accentuee en France, depuis
1914, Ce mouvement ntest pas spécial & la Francee Le
pays ol la concentration bancaire a fait le plus de pr
grés depuis [9I4, est l'Angleterre, A la suite d'une
série de fusions, se sont créés cing grands établisse=-
ments de orédit de grands envergure, appelés les cing
gros 3" The big five",

Ils jouent en Angleterre, sur la place de Lonm
dres, un rdle de premier plan et on suit avec beaucoug
dfaettention, en Angleterre et aillsurs, les rapports.
annuels aux assemblées gbnérales, des directeurs de ce
établissem&rtss qui donnent sur la sibuation financidr
des vues tres intéressantes,

B, La spécialisation bancaire,

Ciest ici peut-8tre que nous trouvons les imn-
novations les plus importantes. & o8té des bangues
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preexistantes, il s'est créé, ‘on ces dernidres années,
des organismes nouveaux; genéralement ) 1'1nst1gatlon

"ot avec le concours flnanclev des pouvoirs publics, en
. yue de donner satisfaction & des besoins de crédit que

leskgrands établissements existants n'assuraient pas df
une maniére satisfaisante, Nous parlerons successive~
mout du crédit populaire( c'est-d-dire du crédit 4 la’

: petite et moyenne industrle et au petit et moyen com-

mﬁrce), puis du crédit & lﬂaxportatlono (1)
I. Le crédit populaire,

Ltindustriel et le commercgant moyens avaient
avant la guerre, beaucoup de mal & trouver le crédit

‘qui leur 6tait nécessaire, Un petit établissement,par

le fait de sa faible importance, est peu connu sur la'

‘place et n'offre pas une solidité qui s'impose 4 tous,

Quand les petits producteurs se présentaient dans une

bangue pour demander du crédit & long terme, la grande

banque,qui scuvent ne connaissait pas méme leur nom et
ne pouvalt mesurer leur valéur pécuniaire, était peu

tentée de leur venir en aide,
Or, précisément, le petit industriel et le pe=

£18 commarc;ant sont de ceux qui ont le plus besoin de

erédir, parce que leur clientéle { surtout dans le b=
timent, le vétement, 1l'alimentation) est habitude 4 ne
pas payer immédiatemeut les factures,

En certains pays ,dés avant 1a guerre, on a-

spécisux, sur le principe de 1'association des intéres
sés, En 1850, en Allemagns, dans 1a petite ville de De-
litsch, le juge Schultze, eut 1'idée de crésr une sorte
de banque populeire, C'était une association de petits
industrisls, commercants, artisans, qui empruntaient dé
ltargent aux capitalistes, en se déclarant tous solidal
rement responsables des dettes de chaque membre, Les C&
pitalistes allaient donc préter beaucoup plus aisément
4 1'essociation qu'd un membre pris individuellement,
Ep prétant & un membre, ils risquaient son insolvabilis
té; en prétant au groupe, ils ne risquaient de n'étre
pas rembourads, que si tous se révélaient ineapables d@

(1) Signalons quiune autre organisation de crédit spé

cialisé est prévue pour un avenir prochain: gelle du
orédit colonisl et que le législateur s'est préoccupé

aussi, en oes derniéres annfes, du crédit maritime.
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~payer, Aussi cette Pormile réussiteelle brillammentﬂ ﬂ
I1 se créa dans différentes régions en Allemegne, de 4%
cos banques populaires, gue 1'on & parfois appslées
coopératives, mais qui, en réalité, n'en sont pas, car

: A en fin d'exercice, elles partagent les bénéfices au

"ne sonb pas prorata du canltal, ce qui est contraire au principe

coopératives, cooperatl;. :

: ARG - Les bhanques’ nopulaires se répandirent égale=
‘ment en Autriche, et on Itelis, ol wn grand homoe 4f Ee
tat, récemment d;sparu, i, Lu&zattl sten fit le propa=
gandiste, :

.En France, avan+ Ja guerre, il n'existait a
peu prés rien de ce genre,. et cola était diautant plus
regrettable que 12 petite Industris et ifartisanat omb
chez nous, une importance spécisle. g

La loi du I3 ¥ars 1817, modifide per ls loi

7 Aolit 1920, s'efforce de combler en partie cette

'lacune Le projet initial comportait deux parties, le
erédit & 1ong terme ot le crédit 4 court terms. Comwe
le erédit 4 long terme &tait perticulidrement dlszcia
le & mettre sur pied, cette partie du projet fut aben .
donnée, Seul a 8té orgenisé ls orédit & court terme, !

la loi de I9I7 prévayait deux séries d’orga~

e

, nismes s
nisabion du I°- & la base, de pstites ﬂellales un psu a,,
it 4 court = naloguss aux assoclatxons imaginées par Schult*e, lesis

‘ soc;étas de caution mutuelle, C'était des grounemarts

de petils industriels ou commerpants qui ajoutsiont &

la signature du groupement sur les sffets de commorce

a selle des menbres dw groupsment,

Sociétés de s 2°« Lu~-dessus de ces oellules la loi de ISIT7
on matuelle, créeit des banques populaires, A la varlté il en exis-
‘ tait d6j8 quelques unes , notarment une depuis I893 &

Menton, Mais les lois de I9I7 et de I820 tentent de gé

néraliser l!'institution, la loi de I920 interdit & tou=

banques po- te banque ne possédant pas les caractéres quielle indi
que, de prendre ce ncm, La banque populaire doit étre

*  une coopéretive de crédit, caractére qui n'existeit
caractére pas dans les associations Schuitze: Elle doit donner
ratif. au capital un intérét forfaitaire et distribuer ses bés
néfices au prorate, non pas des apports en capital,

. mais des affaires faites par ses mewmbres avec elle.

r rdle. ; Le r8le. de la banque populaire est de faire

des préts sous forme d'escompte aux petits industriels

et aux petits commerqants L'effet de commerce signé
est trsnsmis & la Société de cautzon mrtuelle qui ajou=
te sa signature, puiec présemts & la banque populaire

?

cours fis- i esc%ﬁiﬁ?gouvoir escompter, il faut que 18 bangue

8r de 1'Etetpopulaire ait des fonds. Elle les {ire prineipalement

Source : BIU Cujas
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tusient un effet & trois mois,

renouvellemsnts,

d'avances faites par 1'Etat, La loi de ISI7 autorisai
le gouvernement & disposer en faveur des banques pcpus
laires de 12 millions provenant dfune avance de 20 mil
llons feite par la Rangue de France 2 1'Etet,

En foit, il ne s¥est créé que trés peu de 30
cibtéds de caution mutuells, Las banques populaires s
sont 2u conbraire maltipliées, Dés 192C, lae dotation
prévue éteit épuisée, Il a fallu llaccroitre, Depuis
1921, les banques populaires se sont £éd8rées et ont |
ceréé au~dessus d'elles une caisse centrale des benques
popalaircs, orgene de reescompte. Mais ¢e succds est
dii essentislliement & la génbrosité de 1'Etat,

L,

:

Le Crédit & l'exportation,

En France, avant la guerre, les exportateurs
n'obtensient pes facilement de crédit auprés des grat
des banguss qui leur ohjectaiant 1% ignorance ol elleSJ
dtaient de la solvabilité de leurs debi surs étranger
et 1'impossibilité 4'immobiliser & longue échéance 188
fonds regus en dépdt, Diautres pays au oom;ran'e, ave!
ent su, par divers moyens, organiser le crédit & l'x'
portation,

En Angleterre, les banques coloniales et étﬂ“
géres avaient ouvert des milliers de comptoirs dans
le monde entier, Chacune dtelle se cantonnait daps W
région d?exportafionydéterminéec Css Bengues appliquél
ent systémetiquement. le procfdé des renouvellements.
Quend on leur présentait un effet sur 1'étranger, &
an, elles le amebtaient en portefeuille, et lui substi
donc escomptable, Au
bout de troxs mois, elles ramplaqalant cet effet échy
également 4 trois mois, et sinsi de suite, jusqu'éd ¢@
que le premier effet n'elt plus gque trois mois d*éche
ance, Elles le sorteient alors de leur portefeuille,
il pouvait 8tre escompté normmlement, {

En Allemegne, ol la Spéc*&lluaulon bancaire h
n! existe pas, les grandes benques & tout faire pratiz.
quaient eussi trés largement, le crédit & 1%exportati
Elles aveient organisé d'une menidre trés scientifi
1o documentation nécessaire pour asseoir ce crédit ¥
des bases siires, Elles POSSGdu’Qnt des fichiers sur =
quels était tenu su jour le jour le bilen des éviéne=
ments économiques et politiques susceptibles 4d'influ®
eor les courants d'affaires de telle ou telle régiols
Elles pouvaient ainsi se livrer au crédit dfexportets
sans trop de risques, ’

Aprds la guerre, on & songb, en Framce, 3
dier 4 le lacune que présentait sur ce point notreé

i
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systdme bancaire, en créant un orgenisme spéeialisé,
Puisque les grandes banques déclaraient que la nature
de leurs ressources et leur structure ne leur permettai

-3

ernt pas de pratiquer elles-mfmss le crédit 4 llexporta=-

Aion, on leur demande de leur venir en aide en subven-

tionnant trés largement une banque spéciale qulon &l=
lait créer, Cs fut la bangue nationale frangaise du cox
merce extérieur, qui a été fondée par la loi du 23 Octo
bre I9I9, et a commencé &4 fonctionner en I920, Elle a
été crébe au capitel de I00 millions, souserit, pour

- un tiers, par les banques francaisesn et pour les deux

aubres tisrs, par le commerce et 1'industrie, L'Etat a
fourni un gros appul financier par une subvention annu=
elle ot des avances sans intérét pouvant aller jusqu'ﬁ
un total de 25 millions, '
Mejs 1'essor de cette banque s'est trouve as-
sez'sérieusement entravé par une clause de statuts, &=
doptée & 4 la demande des grands établissements de oré- |
dit, Ceuxeci, quand 1'Etat leur a demandé de scutenir
cet organisme, yont consenti, mais & la condition qu'il
ne serait pas pour eux, un'concurrenb, Dans ce but,ils
ont fait insérer dans ses statubts une clause qui lui
interdit dfavoir en France des succursalos et des agen

ces, et mbme no lui permet d'en ocuvrir & 1'étranger que

14 oV il n'existe pas de succursales ou d'agences des
grands établissements de orédit, & moins d'une enfente
avec eux, lLa Banque nationale -du commerce extérieur est
de création trop récente pour qu'on puisse dés mainte=
nant porter sur elle une epprécistion ferme.

Section IV

Le Crédit Agricole,

{

Jusqulici, nous nous sommes occupés & peu prés
exclusivement des industriels et des commerg¢ants, nous
avons. vu leurs besoins de crédit et les diverses insti-
tutions bancaires qui y répondent, Les agriculteurs,
eux aussi, ont besoin de crédit & long terms et & courd
terme; & long terme pour l'amélioration des fonds :cons
truction de bAtiments, transformation de prairies en

terres & céréales,etc,; & court terms, parce que, dans

1'agriculture, il a'y a pas généralemsnt correspondance
entre les recettss ot les dépenses, Les dépenses de 1l'a.
griculteur et de sa famille, et les salaires qu'il a &
payer, sont réguliers et gquotidiens, Les recettes sont,
au contraire, beaucoup moins réguliéres que dans les en
treprises industrielles et commerciales, parce que l'a-

griculture est soumise au rythme des saisons, du climat,
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ds la tenpératura A certalnes salsons on fait 1es f
coltes i d'autres seisons, la terre se repose, Aussi
la trésorer*e d'une antreprlse agricole est-elle assez

difficile 4 établir, La période des réccltes peut se
traduire par de gros encaisssmentd, mais c'est toute 1

- annde que les décaissements s'effectuent

I1 peut 8tre utile, par suite, de trouver un
erédit pendant quelgues semaines, quelques mois, ou
m8éms une année pour anticiper las résultats d'une pr&ﬂ
duction en cours,

Lo orédit agricole peut prendre diverses for-
mes, suivant Son assxette et les garenties sur les-
quslles il repose,

I°~ Il 8e peut que llagriculteur fournisse
4 son pr8teur une garsntie immobiliére; il emprunmte
une somme et donne en gage son fonds de terre ou ses
batiments, Il contrecte alors un smprunt hypothécalre
3i, le jour de 1iéchéance, il est insolvable, le pré-
teur a certains droits sur la terre ou sur les béti- -/
ments donnés en hypothéque. Ces droits s'analysent en
un droit de préférenqe, et un droit de suite, A suppo
ser que l'on soit obligé de vendre les biens de 1'agri
culteur, et que le totel de la somme produite ne pormet
te pas de désintéresser tous les créanciers, le eréanci
ér hypothécaire vient par préférence sur le prix du
fords; il peut e trouver complétement désintéressé a-
lors que le's autres ne touchent rien. Quant su droit de
suite, il signifie que si l'agrlculteur aliéne son
fonds & un tiers, celui qui lui a prété de llargent et
a regu une hypothéque, peut aller reprendre ce bien
dans le patrimoine de liacquérsur,

2°= 11 se peut que liagriculteur donne en gé=
rantie ses biens mobiliers, son capital d”exploltation7
pius partlcullerement sa récolte engrangée ou méme sSur
pied, 3

°~ I1 se peut qu'il ne domne pas de garantie™
speciale, meis simplement sa solvebilité personnelle ! 1”
confiance que le préteur a en lui. 3

Diold trois formes de crédit agricole : crédit

hypothécaire, crédit mobilier, crédit personnel, 4

1
1
{
1

§ I - Le Crédit Hypothécaire,

Si le paysen veut omprunter de l'argent & 1088
terme,, il n'en trouve généralement que s?'il donne une. £
hypotheque sur son fonds, Mais le crédit hypothécaire: {
présente certaines difficultés, et se heurte & cortal
obstacles,

D‘aboxd du coté de l’emprunteur: 11 est trés
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I] entame le cré- grave pour lui de consentir un prét hypothéceire, car
dit de l'emprun~ du jour ol une hypothéque est prise sur sa propriété,
. teur, sa solvabilité se trouve entamée, Si, ultérieurement

il a de nouveau besoin d'argent, le falt que le créan
cier hypothécaire, premier en date, passera avant le
deuxiéme créancier éventuel, empeche 'agrioulteur de
E: trouver du erédit,
la créance n'est Du ¢8té du préteur, celui-ci & sans doute un
pas mobilisable, gage sfir, Meis il n'est pas sans inconvénient pour lui
* par le fait qu'il lul est trés difficile de le mobili-
F ser, s'il a besoin d'argent avant 1'échéance, En effet
E les procédds trés rapides de transmission des titres
} au porteur ou & ordre, ne sfappliquent pas aux créan-
l ces hypothéceires, Ce ne sont pas les régles du droit
| commercial, meis celles du droit civil qui entrent en
jeu, La cession d'uvne créance hypothéceire est soumise
4 des formrlités compliquées, Prat 1quemment le créan
cier aur« peine & transformer sa créance en argent
avant 1'échéance,

C'est pourquoi on s'est efforcé, en certeins
pays dfassouplir les régles du droit commun pour amé-
liorer le crédit hypothécaire et 1'on a, & cette fin,
essayé d'organiser les négociabilités des créances
hypothécaires, pour permettre au créancier, s'il a
besoin d'argent avant 1'échéance, de mcbiliser sa cré
ance aussi aisément que s'il était porteur d'un effet
de commerce ordinaire,

A, Négoeiabilité des créances

hypothécaires,
Suffisance de Que faut-il pour gulun individu qui détient
Publicité des une créance hypothécaire puisse la transformer faci-
lidnations et lement en drgent liquide ?
8 constitutions I°« I1 faut d'abord que son titre de. créane

ce soit tout 4 fait slr, Or, le tiers auquel on offri
ra une créance hypothécaire est souvent mis en défi.
ance, Il est tenté de dire : qui m'assurera que celui
‘qui a consenti 1'hypothéque est réellement propriétei
re du bien, et que 1'hypothéque viendra en bon rang ?
La difficulté est d'autant plus grande en
France, que les registres d'inscription des hypothé=
ques. sont établis sur une base personnelle et non ré-
elle, $"ils étaient organisés sur une base réelle, en
se reportant & la page de tel immeuble, on sauralt st
il est grevé d'hypothécue, Qusnd le reglstre est te=-
nu dans un cadre personnel, on peut seulement recher
cher si, du fait de telle personne,existe une hypothd
=Que

“ Les Cours de Droit” REPETITIONS ECRITES ET DRALES

" Source : BiU* CLu”’“ D& LA SORBONNEK Q
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‘4 tel ou tel bien pour connafltre immddiatement tous 19

B
sur tel immeuble; mais rien ne dit que sur unse autre,?
page, du fait dfune aubtre personne, il n'existe pas d!
inseription, :

: En outre, certains créanciers privilégiés n'-
ont pas besoin de faire inscrire léur hypothéque; une
hypothégque de cette nature n'apparaft donc pas sur les
registres, Dens ces conditions, on n'est jamais certal
gqulun immeuble mn'est pas déj& hypothéqué, ni mbme que
tel individu en est bien propriétaire, : 3

Il en est autrement dans certains pays qui,

pour faciliter la mobilisation des créances hypothécai
res, ont adopté le systéme des livres fonciers, Il a &
té ineuguré en Australie, en I858, par une disposition
1égislative dont le promoteur était lo colonel Torrens
ce qui fait que la loi gui a institué les livres fonei
ars, ost généralement appelée 1l'Act Torrens, Voici en
quoi consiste ce systdme, adopté ensuite dans d'autres
pays, surtout des pays neufs, On a créé un re§istre of:
ficiel qui est, pour la propriété foncidre, 1l'analogue
des registres de 1'Etat Civil en France, pour les per=
sonnes, Sur ce registre chague immeuble, (et mSme chaque
parcells,)a une page , On y indique son plan cadastral,
qui fait foi en cas de contestation sur les limites.
Puis on mentionne tous les droits qui existent sur le
fonds dont il slagit : droit de propriété, servitudes,
hypothéques, Un certain délai est donné pour que les ¥
téressés fassent valoir leurs droits., En cas de contés
tation, on examine les titres respectifs des parties,
et on inscrit sur le registre co qui a été décidé,
: Une fois cette période terminde, les droits
inscrits sont fixés ne warietur, A supposer gu'une per
sonne qui n'a pas &té prévenue en temps utile démontré

pas sur la décision prise et imscrite au registre foml
or, Une caisse spbciale permst d'indemniser en ce ¢85
propriétaire évincé, Et toute convention intervenue ul.
térieurement et donnamt 4 tel ou tel individu des drdﬂ
qur la terre ou l'immeuble doit, pour &tre opposable &
tiers, .8tre mentionnde sur le registre, '

I1 résulte de ces dispositions quié un momen?
quelconque, il suffit de se reporter i la page reletl

qu'elle était le véritable propridtaire, on ne revﬂnﬁﬁ

droits existent & ce jour sur cette terre, Si le prop
taire offre & un individu de lui vendre ou de lui hyP%
théquer son fonds, le tiers peut vérifier trés aiséme’s
la consistence matérielle, et la situation juridique L
ce fonds, ¥ :
2°- Tne fois tout alda &carté de ce coté, il,

faut en second lieu que le titre hypothécaire soib 33:4
118
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négoeiable, Sur ce point encore, des mesures spdciales
ont été prises en coertains pays, En I860, la ville de
Bréme, reprena;t une idée admise en France, sous la Ré.
volution, mais non mise en application, reconnut aux
proprietalres le droit de créer sur leur bien, des bont
hypothécs 1res, que le propridtaire pourrait négocisr

au fur et & mesure de sos besoins, dans les conditions
simples ‘du droit commercial, L'individu qui est propri
étaire d'une terre valant, je suppose 10,000 marks, a
le droit d'émettre IO bons de I,000 merks, numdrotés de
‘I 4 I0, étant entendu qu's 1’echéance s?'il est insol
vable, le bon numéro I viendra le premier, puis le nu=
méro 2, le numéro 3 et ainsi de suite, Si, entre temps,
une baisse dans la valeur des terres se produil, et que

" le bien évalué I0,000 marks n'en vaut plus que 8,000,

‘aericultour nt
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des Socié
de crédit
ier,

& Crédit fonci-
5’ de France,

les porteurs des bons numérotés de I 4 8 seront payés
i 1'exclusion des deux autres, pAeRs

Quel est l'avantage de ce systéme ? Il a pour
objet de répondre 4 une des difficultés signalées plus
heut, L'agriculteur n'est pas obligé d*épuiser d'un
seul coup tout son crédit, Un agriculteur est solvable
il est amené & dopner une gerantis & un premier créan
cier, I1 ne dcunera pas tout de suite le bon numéro I-
meis par exsmple, le bon numéro 5, gui présente encore
une grande solidité, puisque pour qu'il ne it pes payé
il faudrait supposer une baisse de plus de 50% de la
ve.leur du fonds, A mesure que l'agriculteur a davanta«
ge besoin d!'étayer son crédit persomnel, il donnera des
bons de numéros décroissants, A la fin seulement, il
donnera les premiers numdros, qui trouveront . prensur
wSme si sa situation psrsonne est mauvaise, puisque les
porbeurs ' des premiers numdros ne courent pratiquqnant
aucun risque, En réalité,.il n'a pes été fait un usage
aussi lerge gqulon aurait pu l'attendre de ce systéme ce-
pendant ingénieux, Le plus généralemernt, pour essayer dt
organiser le erédit hypothécaire, on s'est engagé dans
une toute autre direction que nous allons maintenant ine

diquer,
B, Les Socidtés de Crédit foncier,
Ctest la solution pratiquée en particulier en

France, la Société de Crédit foncier est une sorte d'in
termédiaire, d'écran placd entre lfagricultewr qui a be-

- soin d'argent et consent 4 donner une hypothégqje, et les

capitalistes qui ont des fonds disponibles, et désirent

recevoir un titre aisément négociable,
Le Crédit Foncier de France, fondé par le dé-
cret du 28 Mars 1852, est un établissement privé, mais

3
e
ESource : BIU Cujas
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Tosmren Le Crédit Agricole | :gg{

soumis au contr8le de 1'Etat, lequel nomme son gouver-
neur et son sous=gouvernsur,

Le Crédit foncier se procure des fonds en les
empruntant aux capitalistes, I1 leur remet en échangs
des obligations qui rapportent un certain intéréi et
sont généralement amortissables. Chague ennée, le Cré-
dit foncier rembourse un certain nombre d'obligations
par tirages, En outre, il pratique le systéme des va-
leurs & lots, L'appft de la perspective d'un lot fait
accepter aux capitalistes un taux d'intérét moins éle-
vé, :

Le Crjdit foncier fait deux sortes d'emploi de
ces fonds, Il consent des préts : I°=~ Aux communes,'Z2°
Aux sgriculteurs avec garantie hypothécaire, L'avanta=
ge de cette combinaison, c'est qu'ells apporte aux ca=
pitalistes la négociabilité qu'ils désirent avant tout
pulsque les obligations du Crédit foncier se vendent et
s'achdtent en Bourse aisément, Et en mdre temps, ces 0=
bligations constituent un placement trés sfir, puisque
les préts du Crédit foncier sont feits soit & des cole
lectivités publiques, soit & des particuliers, sur ga-
rantie hypothéceire, :

Meis ce qui diminue 1'intérét de 1'institution

feits surtout eauxc'est qu'en fait, la mjorité des préts du Crédit fon

propriétaires de

cier sont accordés, rom pas & des agrioulteurs, pour

terrains 4 bAtiramdliorer leur fonds, ce qui éteit 1*idée initiale,mais

Les avances

sur warrents

dans le commer

ce et 1'indus
trie,

Source : BIU Cujas

8 des individus qui ont des terrains, et 'voulent faire
bltir, Le Crédit Foncier leur consent un prét & longué
échéance et amortissable, L'emprunteur devra chague an=
née verser une anmiité représentant 1'intérét et une pal
tie du capital, qui sera ainsi 1ibéré en 25,560 ou 75 an
Si, au cours de la période du prét, l'emprunteur cessé
de payer, le Crédit Foncier a pour gerantie réelle, lo
construction édifibe, |

§ II - Le Crédit agricole mobilier,

Le cr5dit agricole mobilier est pgagd sur les
coltes, Le prototype en est empruntd & une pretique bab
caire de 1'industrie et du commerce: les avances sur
warrants, Les warrants sont des certificats de dépdt |
des marchandises, Un individu dépose dans un magasin g%
néral des marohandises : sucre, café, céréales, etc...
Les marchandises déposées ne peuvent &tre retirées quéd
par celui qui présente le warrant, lequel est un papiﬂﬁ
composé de deux parties : le " warrant"proprement dit
et lo récépissé", Quand un commergant qui a des marchal
dises en stock a bescin d'argent, il porte ves narchaﬂ&
ses au magasin général et regoit un warrant, Svil trans

met
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ensuite & un tiers une des parties du warrant, pendant

_toutvle temps ol co tiers la détient, personne ne pour-.

ra retirer du migasin géndéral les marchandises qui sont
sous la garantie de son prét, Les marchandises sont donc
immobilisées dans le magasin général et demeurent la ga-
rantie du préteur, :
On a essayd de s'inspirer de ce systéme en ne-
tidre agricole, mais de graves difficultés se présentent
Autant il est facile de comsigner des mprchandises in-
dustrielles dans le magasin général d'une ville, autant
il était impossible d!obliger llagriculteur 4 apporter
4 la ville qui est peut-8tre trés éloignée de son exploi
tation, ses denrées agricoles, d'ailleurs souvent encom
brantes, et de conservation difficile et précaire,
~Aussi, quand le législateur &, par une loi du
I8 Juillet I898, créé le warrant agricole, il a admis
la possibilité pour le cultivateur de warranter ses den
rées agricoles sans les donner exn dépGt & un magasin gé-
néral, en les conservant dans ses greniers .ou méme sur
pied, Il en résulte que le préteur sur warrant agricole.
n'a plus la mSme garantie que dans le warrant industrie
el ou commercial, L'agriculteur, gardant & sa dispositiw
on les marchandises, peut, s?'il est de mauvaise foi,les
aliéner clandestinement; son préteur voit s'évanouir sa
gaerantie, Pour diminuer ce risque, des pénalités trés ri.
goureuses ont 6té prévues contre 1s cultivateur qui dis=
pose abusivement des marchandises warrantées,

§ III - Le Crédit agricole personnel,

Certaines institutions sont vermmes, ici encore,
essayer d'organiser le crédit agricole en étayant la sol
vabilité plus large d'un groupement qui se porte caution
pour lui,
En Allemagne, vers 1850, au moment méme ol
Schulze ébauchait les banques populaires, un bourgmestre
nommé Raiffeisen, eut 1'idée de créer des mutuelles de
crédit agricole, c'estei~dire de petits groupements d‘a=-
griculteurs, qui donneraient leur signature solidaire et
augmenteraient ainsi- la solvabilité de chacun dfeux, Ces
caisses Raiffeisen furent tout & fait 1l'analogue, pour
le crédit agricole, des caisses Schulze-Delitsch pour le
crédit 4 la petite industrie., Toutefois, les caisses Raif
feisen avaient un caractére beaucoup plus philantropigue,
et généralement un esprit confessionnel marqué, Elles ne
prélevaient qufun taux trés modique dfintérét, et ne dise
tribuaient aucun dividende, Elles ont eu un trés brillant
succés en Allemegne, et se sont répandues en Belgique,

en Russie et en Italie. Elles ont regu quelques applica=
-tions

. Source : BlU Cujas
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en France sur 1'1nitiat1ve d¥un propagandlste,Mbnsiour
Durand,

Par ailleurs, le erédit agricole a été chez
nous organisé sur une base moins mutualiste, mcins phi
lantropique, plus étatiste, par une série de lois, et
en particulier la loi du 5 AoUt 1920, Lorganisation
frangaise du crédit apricole personnel, se présente
sous la forme d'un édifice £ trois plans superposés,

~ Au rez=-de~chaussée, des ceisses locales, grous
pements de paysans ou de collectivités agricoles, syn
dicats ou coopératives, Elles ont pour fonction d'es=
compter les effets de commerce siznés par leurs membres

Au premier étage, les Ceisses régionales ont

pour .ohjet princlpal le réescompte des effets de commer

¢e, LPagriculteur presenoe 1'eddet signé par lui i la
caisse locale, puis & la caisse reglonaie- i1 comporte
alors trois szgnatures Particularité dimportante, car

la Banque de France accepte & lPescompte les effets re=
v8tus de trois signatures, Le papier pessé par ces
‘deux caisses est donc bancabls, 11 vaut presque de 1'=

5Léiéaisse
- nationale;

Autorités émet-

trices du papier
monnaie,

Le cours libre,

&

Le. cours 16gel

' Source : BIU Cujas

argent liquide,
Enfin, au 2éme étage, 1'0ffice rational du

Crédit agricole, créé par la loi do 1920, 65t un ota=

blissement public chargé de répartir entre les caisses
régionales, les avances de 1'Etat, Une loi du 9 Aofit
1926 a transformé 1!0ffice National en " Ceisse Natio
nale de Crédit Agricole,. .

Chapitre III

LA MONNAIE ~DE PAPIER,

On peut classer la mounaie de papier, soit d'
apréds l'autorité qui 1'émet, soit d'aprés ses caracté
res juridiques, la monnaie de papier peut-8tre émise
soit par 1'Etat, comme 1l'ont été pendant la Révclution
frangaise, les assignats, soit par une ou plusieurs bad
ques privées ayant des rapports avec 1'Etat, comme la
Banque de France, la Banque d'Angleterre,

D'aprés ses caractéres juridiques, on distin-
gue la monnaje de papier & cours libre, & cours 1égal
et & cours forecé, Le cours libre signifie que la mon=
naie n'est qu'une monnaie facultative, et que personné
n'est obligé de 1'accepter dans les paiements, Lorsque -
1a monnaie de papier a cours 1légal, les créanciers sont
obligés de 1'accepter en paiement; elle a force 1libéré=
toire, Ces deux expressions, cours libre et cours 16gel
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;8 appllquent 4 la mennaie de papier; comme & la monnai
‘ - métallique,
Le cours forcé, Av. contraire, l’expr6331on de cours forcé n'a
i d?em9101 que pour la monnaie de papier, lLe monnaie de
& papier & cours forcé est celle que les individus qui
la regoivent en pajement ne peuvent pas porter 4 1'éta
blissement émetteur en exigeant de lui le remboursemsn
~en espdces métalliques, En d'autres termes, quand la
monnaie de papier & simplement le cours 1égal ( cté-
tait la situation du billet de banque frangais avant 1
guerre) le créancier est obligé de l'accepter en pale-
ment, meis aussit6t qutil 1l'a regue, il peut se présen
ter & 1'&tablissement émetteur, 4 la Banque de France,
et demander en échange sa valeur en monnaie métallique
Quand la monneie de papier a cours forcéd ( cfest le ré
gims du-billet de banque francais de I9I4 & I928) non
seulement les créanciers sont obligés de le recevoir
en paiement, mais ils ne peuvent pas exiger que 1a Ba
, que de France, le remboursement en espéces, £A€
lonnaies de papi Pour exprimer la méme idée, on dit encore-que
er convertibles la monnaie de papier est tent8t convertible, clest-i= ;
mlinconvertlbles dire peut 8tre transformée en espéces uetalllques do=
mandées & 1'établissement émetteur,et tantdt 1nconver-

tible,
le papier On a coutume d’appeler papier monnaie la pa-
. monnaie, pier incenvertible, quelle que soit 1l'autorité émettri
it ce . Le papier monnaie peut donc 8tre émis par une
L= . banque ou par 1'Etat,

~Section Iére=- lLes origines du billet

de Banaue,

En fait, les premiéres monnaies de papier cat
été des billets de banque, et il importe de savoir
dans quelles circonstances, et pour quelles raisons des
bangues se sont décidées & lancer.dans la circulation
ces billets, Nous exposerons ainsi.le point de dépert
de la monnaie de papier, Nous verrons ensuite 1'évolue-
tion qui 1'a consuité & sa situation actuelle,

Ct'ost au milieu du XVII éme sidcle qu'apparae®
le billet de banque, et l'on en abttribue 1'invention -
au fondateur de la banque de Stockholm : Palmestruch,

A la vérité, déjd bien avant Palmutruch, il existait
des papiers qui peuvent & premidre vue sembler tout &
fait analogues aux billets de banque de Stockholm, Les
banquiers d'Italie et de Hollende, ainsi que les orfé~
vres de Londres, émettaient depuis quelque temps déja
des billets: on a méme pu, remontant plus haut dans 1'

histoire, faire remarquer que les banquiers romains

E Source : BIU Cujas
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avaient créé et réussi & faire circuler une sorte de
biliet: le receptum, Mais il existe une différence es-1
sentielle entre ves anciens billets et ceux de la Ban-
que de Stockholm; ils représentaient purement et simple
ment de la monmaie métallique que les banguiers et les
orfévres gerdaient dans leurs ceisses, C'étaient par
conséquent des récépissés de dépdt., Si un banquier lage
¢gait dens la circulation une certaine gquantité de bll-i
lets, cela signlfialt qu'il avait dans ses caisses une
somne, d'un montant égal en monnaie mdtallique, Ces ane
ciens billets étaient donc simplement représentatifs
d'espéces contenues dans les caisses de la bangque,

Au contraire la banque de Stoockholm a été la
premidre, & 1'instigetion de Palmstruch, a greffer 1'é
mission des billets de banque sur ses opérations ordi-
naires d'escompter et & lancer des billets qui n'é-
taient que pour partie représentatifs d'espdces métal
liques. Or cfest ce caractére d'une monnaie en partie
fiduciaire gui est 4 1l'origine du développement de la
monnaie modsrne de papier,

Comment la banjue de Stockholm procéda-t-elle
4 ses premidres émissions de billets ?

Un commsrcant lui présentait un effet de com-
merce & 1l'escompte, Normalemert, elle aurait dfi lui
donner en echange des espdces métalliques, Elle préfé-
ra lui remettre &4 la place des billets, Quels &taient
les avantages de cette opération pour le commerqant o¥
pour le banquier ?

Pour le commergant, & premlere vue, 1'opérati
on semble étrange. S!il apporte & la benque un effet d¢
commerce, et demande qu'on l'escompte, clest qu'il &

a l”effet escompteb9301n d*arrent liquide, de ruméraire, La banque repmﬁ‘

Aventages pour
le commergant

d ce besoin si elle lui donne des espdces en échange;
on ne voit pas qulelle y réponde, si en échange de 1'-
effot de commerce, elle lui remet un aubre papier, Pouf
tan&, 4 1'origine, le papier de la bangue de Stockhol®
niest autre chose qutun effet de commerce, Le commer= :
gant lui apporte un effet signé d'un débiteur queloon”
que; en échange, la bangue lui remet un effet signé pat
elle,

Cependant, en réalité, 1'opération est avan= 1
tageuse pour le commergant, car cet effet de commer 0@ i
nouveau que la Banque de Stockholm lui remst, vaut mﬁ“
eux pour lui que l'effet de commerce dont 11 se dessal”
sit.- Il a un double avantage : il est plus commode et
plus sfir,

[e billet est plus I°~ Il est d'eabord plus commode, Le billet d¢

commode

Source : BIU Cujas

banque est d'une valeur invariable, tandis que la V&~
loeur actuelle d'un effet de commerce ordinaire varie
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chague jour, Un effet de commerce de 1.000 francs; & é-
chéance du Ier Juillet, n'a pas la méme valeur au Ier -
mai et au Ier Juin, En se rapprochant de 1l'échéance, sa
valeur actuelle augmente chaque jour d'une petite frac=
tion, 11 faut pour calculer cette valeur rechercher cha
que fois combine il reste de jours avant l'echéance, et
faire une opération arithmétique. :

Au contraire, 1l'effet de commerce nouveesu,que
la banque de Stockholm.substitue 4 1'effet de commerce
encien, est d'une valeur invariable, parce qu'il est &
vue, A tout moment, sa valeur actuelle se confond avec
sa valeur lominale; il est échangeable au guichet de la
Banque immédiatement pour I,000 francs.

I1 est plus commode aussi, parce que sa valeur
est ronde, en hermonie avec le systéme monétaire, L'ef-
fet de commerce émis & 1l'occasion dune opdration com-
merciale a une valeur correspondant 4 cette opération.
Si 1l'opération porte sur 662 fr.,45, lteffet de commerco
est du méme montant, Il ne pourrait servir & éteindre 4!
autres opérations que si leur veleur Stait égale, ce qui
est trés rare, Le commercgant a donc un avantage de com
modité 4 1'échanger contre une liasse d'effets de com=
merce de 500 frs, I00 frs, 50 frs ( et 2 fr.45 de mon=-
neie complémentaire), :

" Le billet de banque est plus commode enfin par

ible au porteurce qu'il est transmissible au porteur. Il suffit qu'un

individu le remette & un autre pour lui transférer tous

ses droits, Un effet de commerce n'est transmissible

que par endossement; c¢'est une formalité peu compliquée

mais qui implique cependant une mention écrite, !
2°« En méme temps que plus commode, le billet -

de banque est plus slir, parce que mieux garanti, Tandis

gue 1'effet de commerce est signé d'un individu quelcon

‘que, le billet de la Banque de Stockholm est signé par

une bangue que tout le monde connait, dont la solvabili=
té est indiscutde, Celui & qui il est remis, est tran=
quille, certain a'8tre payé. Il n'en est pas de méme a-
vec¢ un effet de commerce ordinaire, qui ne peut cireculer
qu'entre un nombre restreint de personnes connaissant la
place et la signature du débiteur,.

11 n'éteit donc pas du tout indifférent pour

.1le commergant d'échanger son effet de commerce contre un

banque billet de la Bangue de Stockholm, :

Dtautre part, 1'opération était aussi avanta-
geuse pour la bangue, Pour le comprendre, il faut nous
rappeler ce qu'est un banquier, C'est une maniére de com
mergant dont le comierce porte sur de ltargent, C'est un

‘“ Lea Cours de Droit” REPCTITIONS ECRITES ET ORALES
3, PLACE DE 1.A SORBONNE
‘Source BIU Cujas G
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‘les effets de commerce en portefeuille n'étant payabl®
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individu qui d*une main, se procure des fonds, et de
1'autre, les lance. dans la circulation, Son bénéfice
résults de la différence des taux de ces opérations df
emprunt et de prét, Le bénéfice sera donc au meximum

quand sera réduite au minimum la’ charge d'emprunt des
fonds dont il se sert, L'idéal pour lui serait de lane
cor dans la\circulation des fonds qu'il n'aurait pas el
a emprunter, qu'on lui aurait apportés gratuiteument,

Or, 1'émission de billets de banque permet au
banquier de se procurer das fonds presque gratuitement
Quand le papier fait 1'escompte en remettant des bil-
lets de banque, ces billets lui ont colitd gquelque cho=
se, La dépense méme n'est pas négligeable car pour évi
ter les contrefagons, il faut apporter beaucoup ds
soin & la fabrication des billets, Cependent, avent
guerre, 1'émission d'un billet de IO0 francs ne reve-
nait epproximetivement qutad Ofr,07, C'était donc une
charge trés faible, beauccup moindre qutun service d'-
intérét, . % : '

Toutefols, il ne faut pas s'en tenir 4 cette
vue un psu simpliste: la bangue ne va pas pouvoir &met
t.e des billets sans aycune contre-partie, et en ne
supportant comme charge que les frais d'émission, Puis:
que le billet comporte la mention : peayable i vue, cé=
la signifie que la banque est tenue de rembourser ses
billets es espdces mdtalliguss quend le porteur le lui
demande, Par suite, la situation d'une banque qui émeb
des billets est plus délicate quo celle d'une banque
qui n'en émet pas,

Pour mesurer la différence d'un mot, rappelod

.la physionomie générale des opirations d'unme banque

de dépot et d'escompte, A tout moment, elle a un,pasﬂw
et un actif, Son pessif est le montent des obligation®
qui pésent sur elle; il est égal au mentant des dépots
que la banque est tenus de rembourser, L'actif compreé
le capital de la banque, ses réserves, et le montant

des effets de commerce escompiés, puisque tout effet &
portefeuille lui donne le droit 4'&tre payde & 1'éché
ce, LPactif comprend en outre son encaisse métalliquéy
ot une bangue est toujours obligée de conserver une

certaine encaisse, pour éviter le décalage emtre 1o P¥
sif résulteht des dépdts, qui est immédiatement exigi®
ble, et 1l'actif qui n'est pas immédistement disponibl®

que dans quelques semaines ou queljues jours,

La banque d'émission qui fait toutes les opé*
rations d'une bangue ordineire, et en outre lance de®
billets, comme la Banque de Stockholm a, au passif, 1?

montant de ses dépSts, et en outre le montant des bié;
: 18
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en circulation dont toub porteur peut exlger le remboar
sement en espéces, A llactif, elle a les mfmes é1éments
que la banque ordirmire, Une banque d'émission qui ne

‘yeut pas courir de risques excessifs, est obligée par

suite de conserver une encaisse métallique beaucoup
plus forte que celle des bangues qui ne pratiquent pas
1%émission de billets, Or, dans la mesure ol la banque,
qui émet des billets aceroit dlautant ses réserves mé=
talliques, elle ne réalise aucune économis,
Précisons tout cela par un exemple numerlque $
Soit une banque qui & regu 3 millions de dé=

-pBts en monnaie métallique, Elle peut :

I°~ Paire 3 millions d'escompte d'effets de
commerce, Son bénéfice est la différence des taux d'in
téréts. : / w

2°= Emettre des billets purement représenta-
tif's. La banque plece dans ses ceisses les 3 millions
regus en dépGts, Elle émet § millions de billets, et

“avec ces billets, elle fait 1'escompte, Elle ne réalise

aucurie économie, et per rapport & la premiére banque,
elle supporte, en outre des frais supplémentaires d%é-
mission, : : - 3 T
: 3°- Emettre 5 miilions de billets, faire donc
5 millions d'escompte on conservant dans ses caves les
trois millions de numfraires, lLa banque qui agit ainsi
se dit gue les porteurs des blllets, et les déposants
de fonds, ne viendront pas tous & la méme minute deman
der leur remboursement; elle accepte un certain risque,
Jusqu'd concurrence de 2 millions, soit 1'exoédent de 1f
circulation de billets sur 1fencaisse nétalllque, elle
se sert pour les omployer productivement, de fonds qui
ne lui ont cofité que 1'impression du papier,

En résumé, l'opération d'émission des billets
est avantageuse & la fois pour le public et pour la ban
que. Au public, elle donne, en échange dfun effet de

' commerce, un instrument plus commode et plus sfir, 4 la

banque émettrice, elle fournit des fonds quasi gratuits
dans la mesure ol l%émission dépasse l'encaisse,

Section II = La fonction monédtaire du

billet de banque.

Li'étude des origines historiques du billet de
bangue nous mcntre que sous se premiére forme, il n'est
autre chose qu'un effet de commerce d'une nature parti-
culidre, et que son émissicn s'est greffée sur les opére
tions ordinaires des banques : les dépSts et 1l'escompte,
Si nous rous en tenions 14, nous ne verrions pas les
traits essentiels que présentent les billets de banque

‘:Source : BIU Cujas



et les benques d'émission 4 l'heure actuells,
Les banques d'é- Dans notre monde moderne, le billet de banque
mission ont pris n'est plus un effet de commerce; il est devenu une vé-
une physionomie ritable monnaje, L'émission des billets de banque ne
~ spécials, ~ vient plus se greffer sur 1lfensemble des opérations or
dinaires des banques, Elle & une telle importance,elle
revét de tels caractéres, que certaines banques se sont
spécialisées dans ces émissions et ont pris de ce fait
une fonction distincte, A ¢8té des banques ordinaires,
qui ne font pas 1'émission des billets, existent des
banques d'émission qui ont généralement un statut parti
culier, et ordinairement un monopole, comme la Bangue
de France, chez nous, Ainsi s'est transformée la nature
du billet de banque et parallélement, la physionomie
des banques d'émission, :

§ I - Le billet de banque comme monnaie,

A 1l'origine le : A 1'origine, le billet de banque est un effet
porteur du bil= de commerce, c'est-d-dire une promesse de payer, Il est
let de banque se destiné dans un avenir incertaein, mais sans doute' pro=
faisait rembour chain, 4 se transformer en espéces métalligumes, Le cré=
ser en espéces, ancier regoit cette promesse de payer, en se disant que
lorsqutil sure besoin de fonds, il saura ol s'adresser:
L'effet de commerce ne remplace donc pas originsirement
la mornais, il en différe simplement 1!intervention :
» , ctest une promesse de monnaie,
Puis on prit peu i2is nous avons wu que les caractéres particu
4 peu 1’habitude liers de cet effet de commerce le rendaient plus comno=
de le donner et de et plus slir, Par suite, ce nouvel effet. de commerce
- de le recevoir ordinaire ne circulait pas, on ne cir¢ulait que peu.
en paiement, Un effet de commerce ordinaire ne reste pas sans doute
: ' dans les mémes mains, entre 1'émission et 17échéance.
Quand le porteur a besoin d'argent, il le transmet &
un banquier, mais les transmissions ne dépassent jammis
un petit nombre de perscnnes, et elles s'arré€tent tou-
E: jours 4 1'échéance,
Le billet cire Le jour ol 1'invénteur du billet de banque
‘cule alors com= ( qui peut-8tre ne s'est pas rendu compte de la pleine
me une véritable portée de son invention) a lancé dans le monde ce papi
nonneise, er d'ure circulation plus facile, portant une valeur
ronde, invariable, payable 4 vue, il a donné & la mon~
neie métallique un concurrent virtuel, et un siccédan®
redoutable, Dans la situation originelle, le créanciel
acceptait le billet de banque parce qu'il savait qu'il
pourrait toucher des espéces 4 la banque, Quand, peu &
peu, -le billet de bgnque passe de mains en mains, on
cesse bient8t, dans la vie quotidienne, de songer 4 1@
présenter en guichet de la banque, & le transformer en
monneie, Celui qui 1'a regu le donne 8 son tour; il

Source : BIU Cujas j
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circule comine intermédiaire des échanges- il est deve
2 nu uvne véritable monnsie,
11 se substitua La circulation du billet de bangue vient dor
& la monnaie mé- du fait que chaque individu Yui le regoit sait gu’il
tallique dans pourra s'en servir comme moyen de paiement, Sans dou-
les échanges, te, si dans, le public, il naissait des doutes sur la
e ¢ : solvabilité de 1a bangue, il se pourrait qufils infiu
assent sur l'acceptation des billets, et que ceuxwci
n'eussent plus alors la qualité monétaire, Il n'en es
pas moins vrai que le jour ol le billet de bangue de=
vient d'uns circulation normale courante, il nlest
plus seulement une promesse d'cbtenir de la monnaie
: métallique, il se substitue au mital, Alors qu'aupara-
5 : vant, les opérations a'Ounange se faisaient & ltaide
ﬁvantages de cettede 1a monnais métallique, 9lles se font désormais & 1!
substitution, aide du papier, devenu 1l'intermédiaire des Schanges,
Au point de vue : Cotte substitution du papier 4 la monnzie mé
général, tallique devait avoir des conséquences capitales, Elle
: a été un fait heursux au point de vue de 1'intérét
E général et de 1'intérét nationmal,
_Elle 1libére ume Dtabord la substitution du papier au nmétal
Pertio des métaux est avantageuse au point de wus général, Supposcas que
i Précioux de 1'em dans le monde existe une circulation mondtaire métale.
‘Ploi monétaire, lique de 5 milliards, On irtroduit des billets de ban
i " que pour une valeur de 5 milliards, couverte par une
encaisse de 3 millierds, Cotte émission & pour résul=.
tat de libérer de l'emp101 monétaire, une valeur de"
2 milliards de métaux précieux, et de permetire de les
: utiliser pour d'autres emplois, Les lingots d'or et d%
t permet de les argent, nous le savons, peuvent 8tre utilisés pour 1'
ffocter 3 la sa orfévrerie, la bijouterie, etc, Jusqu'd concurrence de
isfaction des 2 milliards, on pourra les employer & satisfaire des
0ins de paru besoins de cet ordre, C'est un avantage pour l'ensem-
,ornementatlon ble de l'humanité, : -
Bta. o ; En outre, les instruments monétaires, s'usent
b 4 la longue., Il faut les remplacer, S'agissant de la
Trenouvellement monnaie métallique, ce remplacemsnt absorbera de nou=
: Stock monetai- velles quantités d'or et dsrgent, tandis que lorsque
® est moins cofi los billets sont usés, il suffit d'en imprimer de nou=
i teux, veaux, ce qui n'implique qu'une dépense de matiére pre

B : miére et de main-d'oeuvre besucoup moindre,
3? pPoint de vue D'autre part, la substitution du papier 4 le&
- national, monnaie métallique comporte pour ls nation certains

avantages, L'Etat qui procéde & cette substitution, au
lieu de disperser dans la circulation le monnsie mdtal-
at peut cons lique, peut la concentrer dans les caves de 1'établis-
er une réser- sement émettsur, et constituer une réserve métallique,
tallique, I1 peut aussi se servir de l'or et de l'argent dispo-
nibles pour faire & l'Stranger des achats de marchandi-
ses, :

‘Source : BIU Cujas
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‘ pas été comprise immédistement, Dans la premiére moi

circulation, currency principle,

Enfing si une guerre éclate, les awantage de
la réserve en monneie métallique apparalsseﬁt Cette
réserve peut servir 4 des achets massifs i 1'étranger.
Puiz, si dés le temps de paix, le public s?est‘habitué_
4 se servir du papier comme monname, ses hebitudes ne
sont pes trop changdes, 1drsqu'on donne au papae le &
cours forcé, et que 1'cn ea augmente le quantité, Un Ea

tat qui a habitué des nationaux au papier, trouve dans
1'émission de quantités nouvelles de billets, un moyen
de couvrir ses dépenses de guerre,

§ 2 - De la liberté 4 la réglementation, -

 'Brr méme bemps que le billet de bangue chan- \
geait de caractére, les banques chengeaient aussi de

'phyolonomle, Tant que 1'émission du billet de bangue

5@ pre &sentait comme la substitution d'un effet de com-
merce & un a‘*re, on pouvait penser quelle était une
affaire privée, qui ne regardait que 1'établissement
émetteur et le public, et dont 1'Etat n*avait pas & s'
occuper, N'importe quelie banque qui trouvait preneur
pouveit pratiguer 1'émission, Au contraire, quand on
eut compris que le billet de banque cessait d'étre un.
effet de commeree pour devenir une monnaie, Stant dom
né que le fauit de batbtre monnaie est traditionnellement
un ettribut des pouveirs publics, on s'habitua peu 3
peu & 1'idée qué 1lémissior des billets Suait une affal
re sur laguelle 1'Ztat deveit aveir a2u moins un droib
de regard, Si lo billct devenuit une monnaie, il étaib
d'intérét général et national, qu'il ne rlsquat pas d8
subir des effondrements des depreclatlous, qui seraient
ressenties rar tout le Oubllv‘

Une premigére conséquence de cette Svolution
du,billet de banque & été en mtidre d'émission la subs

s . £ - ) ~ s 12 . |
titution de 1l'idée de regienﬁntatlon 4 lt'idée de liber=

té, Cette substitution ne s'est-pus faire d'un coup,
parce que la nature nouvelle du billet de banque n'a é
ti
du XIX &me siécle des controverses parfois trds vives
entre économistes et financiers, ont mis aux prises .
deux théses: celle de la liberté et celle de la régle-

Angleterre, on donne 4 cos théses des noms anglais, 6%

cipe de banque, banking principle, et le principe de

En quoi consistait la thése du principe de
banque, de 1'émission libre ? Ses partisans’ déclaraiel®
complétement inutile que les pouvoirs publics s'occuP s
sent de 1'émission des billets, parce que des lois 3
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L@ public se fait 3°= A Supposer que, pour une reison quelcon{g
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économiques naturelles, qu' il suffit de laisser jouer
assurent d'elles-mémes une correspondance entre le .nol
bre des billets émis et les Sesoins de la hlrcalatlon,
Précisant la thése, on établissait cette correspondan-
co spontande de la menidre suivante

I°« les billets de bangue sont.lancés dans h
cireunlation 8 l'occasion d'actes de commerce, puisque
1*émission se greffe sur l'escomple, Or; le nombre de:
effets de commerce’ en circulation ne dépend pas du bor
vouloir de'la banque d*émission; il est un symptdme
de 1'activité économique, Un nouwbre considérabile dfef-
fets de commerce indigue une activité économique in=-
+tense, L'émission de heauccup de billets correspond
done & une situstion économique prospérs, 4 une créa=-
tion de nombreuses richesses gui appelle cette circule
tion de billets, 4;

2°~ Tout billet lance dans la clrculatlon nq
ve. pas y rester indéfiniment, Le billet de banque s'=
est substitué 4 un effet de commerce, Cet effet, la ;ﬂ
banque le place dans son portefeuille, Le jour de 14
chéance, slle présente l'effet chez le débiteur, Celui
ci paie en monnaie métallique ou en.billets de banque,
Une somme égale & celle lancée dans l1e circulation
gquelques jours ou quelques semmines plus t0t fait re=
tour & ce moment & la banque, L'ensemble de 1'opSra=: .
tion n'implique pas une longue période de temps puis=.
que l'escompte est un acte & court terme, <

que, la banque émette des billets en excds, cette '
mission va se résorber d'elle-méme, car dés que le pu
blic aura le ssntiment qu'il circule des billets en
nombre excessif, ceux-ci commenceront & se déprécier,
Les porteurs se précipiteront & la banque d'émission
ot demanderont le remboursement, Les tillets en excés
vont rentrer immédiatement, B

‘" Conclusion s 1'émission se proportionne nae= |
turellement aux besoins de la circulation; si 4 un
moment donné, elle les dépasse, la volonté des por=
teurs rétablit trés rapidement 1'équilibre.

En fece de cette thése, se place celle de 1t
émission réglementée, du currency principle, Pour éta.
blir qu'il y a lieu 4 une réglementation des billets
par les pouvoirs publies, ses partisans. s'attachent &
montrer qu'il n'est pas exasct de prétendre qu'il exis
te une correspondance spontanée, naturelle, immédia=
te, entre 1'émission et les besoins,

I°~ Il n'est ;pas certain qu'd l'origine,
quand les billets sont lancés dans la circulation,l!
émission soit proportionnée aux besoins du commerce,

b

Sans doute, le nonmbre des effets de commercs créis
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‘let de bangue,et de ne pas comprendre comment, peu &

diminuer & volont non pas le nombre des effets créés,
mais le nombre des effets escomptés, Il lui suffit,pour
le d1minuer, d'élever le taux de l'escompte, de rendre
ainsi 1l'opération plus onéreuse pour les commerqants-
et pour 1l'augmenter, dfsbaisser le taux de 1'escompte,
de rendre 1'opération moins onéreuse, Soit donc, une
banque qui veut profiter au maximum de la faculté de
créer des fonds sans les payer, il lui suffira de prati
quer un taux d'escompte bas, pour que la masse des por=
teurs d'effets se présente & l'escompte, et il lui four
nissent 1l'occasion de lancer une masse de billets, peul
€tre excessive, dans la circulation,

20 ;1 n'est pas exact non plus que la valeur
lancée par la banque, dans la circulation soit destinée
nécessairement & rentrer & bréve échéance, Si, au jour
de 1l'échéance, le débiteur paye en monnaie netalllque,
et que la banque ne garde pas cette monnaie dans sa caif
se ( elle est tentbe de le faire parce gue les fonds en
caisse sont improductifs) si donc elle lance & nouveau
ces espéces dans la circulation, les billets émis par
liescompte sont en quelque sorte en 1'air dans la cire
culstion,

3°- Enfin, quand ils admettent que 1'émission
excessive se corrige automatiquement, les partisans de
la liberté d'émission oublient que le public ne se refi=
dra Deut-etre pas oompte immédiatement que 1'émission

st exegérée; il ne s'en rendra compte que lorsque 1'é
mlsuion sera devenue si excesslve, que la banque ne pouwr
ro. pilus rembourser les porteurs de billets qu1 se présel
teront en meese, le déséquilibre sera alors évident.Il
déclenchera une cafectrophc Les victimes seront les
porteurs de billets, c'est-2-dire le publie, 'i

Auv fond, A} Srraie Ha partisans du benking prif
ciple & &%4 de s'en tenir & 1a nature originelle du bil

peu, cette nature s'est' transformfe. Leur reisonnement
éteit peut-8tre légitime quend le billet de banque é-
tait un effet de commsrce, Il devient de plus en plus
erroné, gquend lo billet de banque se transforme en uné
monnaie véritable, Aussi, en fait, ne trouve-t-on dans
la pratique, qu'une seulo anpllcatlon du systéme de 116
mission libre, en Ecosse, de IS8I7 4 1846, Partout all-
lours, le prin ipe de l'om19510n libre a été abandonnenﬁ
et les pouvoirs publics scnt intervenus pour surveillel
et réglementer 1'émission, )
liais une fois admis, le principe de 1'émissiol
réglemontée, les difficultés sont loin d'8tre résoluds::
11 s'agit de savoir de quelle manidre, sous quelle for™
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les trois types par quelles régles, les pouvoirs publics vont interver
de réglemontation dans 1‘ém1531on 4 le veille de 1a guerre de 1914, il
3 ’ existait, 8 nous en tenir aux principaux pays, au moir
trois types bien distincts de réglementation,

~ Premier type.

. Couverture intégrale de 1'8mission, :&;7
Iar Type 2 ~_ Dens ce systéme, on n autorlse la banque d’é-
couverture inté mission & Smettre des biliets que. dans la mesure ol el
grale de 1%6- le possdde dans ses caisses des garanties trés sires,e
mission,  égales au montant de 1'émission,
A ce type, se rattachent le systéme anglals e

i :  le systéme américain d'avant I908, . SR
lo systéme. i A, Le systime anglais,
anglais, ¥ Aux termes de 1l'act de 1844, d13p031tion legl

¢ 4 lative fondamentale ( dont l'auteur Stait sir Robert
Peel,, d'ol le nom sous lequsl on le désigne d'Act de
Sir Robert Peel) la banque d'Angleterre ne peut émet-
e ‘ tre des billets que jusqu'é concurrence de son encaiss
" Act de Sir or, plus une somme fixe de 18,450,000 livres, c'estei=
Robert Peel, dire au change d'avant guerre 466 millions de francs.
e ' Cette mrge s'explique par le fait que l'ac-
L'émission de la tif de la Banque d'Angleterrs ne se compose pas unigue-
banque d'Angle~- ment de son numbraire, mais aussi de son capital, Or
Terro est limi- le capital de la Banque d'Angleterre est investi en rer

te 3 son en- = tes sur 1'Etat, représentent ure somme de I90 millions
%aisse plus une de francs, Dfautre art,la Banque d'Angleterre possédai
Somme de au moment ol a été prommlgué 1'act de 1844, une crdance
19,750,000 sur 1'Etat britannique équivalant 4 275 millions 3459
- Livres, 1l'on additionne ces deux chiffres, on obtient 465 mil-

lions, soit le montant en francs de la somme & laquelle
pouvait correspondre en 1844, une émission de billets
de la Banque d‘'Angleterre, non gagée par son encaisse

(1).

Ce Systéme revient 4 dire : La Banque d'Angle-
terre ne peut émettre de billets que dans la mesure ol
ils sont représentés par desgaranties trés siires, du

(I) Cette mrge s 'est trouvée augmentée au cours du I9
dme sidcle 4 mesure que la Banque d*Angleterre a recuei
1i une partie du pouvoir d'émission détenu par les ban
ques existant en 1844, Elle avait avant la guerre, de
19,750,000 ‘livres, soit environ 500 millions de

" francs,
“ Les Cours de Droft” REPETITIONS ECRITES ET ORALES
3, PLACE DE LA BORBONNE 4 G

‘;S'ource : BIU Cujas
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138 }
numéraire, des créances sur 1'Etat britannique, personnt
1ité solvable, sauf une catastrophe qui emporterait
tout le mécanisme écconomique, avec la Banque d'Angleter
re elle-méme,

Pour assurer l'application stricte de 1'Act de
Robert Peel, la Banque d'Angleterre a &té divisée en
deux compartiments absolument séparés,

I°- Le département de banque : banking départe
ment, chargé de toutes les opérations de bangue ordinai
res que pourreit faire une banque ne pratiquent pas 1'8
mission,

138

°= A cGt8, et tout & fait distinct, le dépar-
tement d’emissxon, issue département, charge uniquement
d'émettre les billets,

Quend le département de banque & besoin de bil
lets pour effectuer ses opérations, il en demande au
département de 1'4mission, Celui-ci en fournit sans con
tre-partie, tant que le plafond des 465 millions n'est
pas atteint, il ne délivre plus de billets qu'en échan
ge dlune valeur égele on monnaie métallique, Il en ré-
sulte qu'd auveun moment, 1fémission de billets ne dépas
se l'encaisse nétallique augmentée de 465 millions,

Quelle est la valeur de ce systéme ? Deux ob~
servations suffisent pour en faire la critique : .

I°~ Il n'est pas établi qu'il assure & 1'émis
sion des billets une contre-partie absolument satisfei
sante, Dans la mesure ol il est gagd per le créance, €F
les rentes sur 1l'Etat, il est incontestable que si c'
est 14 une garentie sire, ce n'est pas une garantie 1i
quide qufon puisse transformer immédiatement en argent
aux jours de crisé, Si une orise se produit ( et c'est
seulement alors que la réglementation de 1'émission
présente son intérét ) la Banque d'Angleterre, aurs
beau se retourner contre 1'Etat, il ne sera pas en I
sure, sans doute, de lui donner des espéces, Et, & sup
poser que la Banque d'Angleterre, veuille vendre en
bourse ses remtes, elle perdra sensiblement sur le mﬂn
tant nominal; cat, en temps de crise, toutes les V&=’
leurs se déprécient,

2°= Par ailleurs, le systéme anglais preseﬂte
un trés grave inconvénient: en cas de crise, il risqué
de se bloquer, si on veut le faire jouer d'une xraniera
qui respecte strictement l'act de I844, Supposons qu 5‘
une circulation de I,465 millions de francs correspoB
de une encaisse d'un milliard de francs; on est Stfic'?
tement dans les termes de 1'Act de 1844, Si une crise
se produit, que va faire le département de banque 7 ~
Puisqu'il y a crise, les commergants ont be501n d'er=
gent liquide; ils se présentent nombreux & la bangues
pour faire escompter leurs effets de commerce, AVeC

q
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quoi le département de bangue va-t-il pouvoir faire 1°

escompte ? S'il n'a plus de numéraire, l'escompte est
impossible, puisqu'il ne pourra le faire ni avec le mon
naie métallique qu®il n'a pas, ni avec des billets, car
pour en obterir du département de 1'émission, il fau= .
dreit lui fournir de la monnaie métallique. Dans les
termes stricts de 1l'Act, la baenque sera obligée de fer=-
mr sos guichets & l'escompte, C'est une décision extré
mement grave, car tout notre mécanisme économique moder
ne repose sur le crédit, Les commercgants comptent qufil
pourront faire escompter leurs effets de commerce, Si
on leur déclare que 1'escompte est impossible, c'est
pour un grand nombre la faillite obligatoire,

I1 n'y a pas 184 un simple raisonnement théori-
que, A 1tapplication, cet inconvénient s'est menifesté
4 plusieurs reprises dans la vie bancaire britannique,
En 1847, en I857, en 1866, une crise ayant éclaté, il a
fallu pour éviter le suspension de 1'escompte, suspendre
1tAct de sir Robert Pesl ot autoriser 1'émission de bil
lets non gagés par 1'encaisse et les rentes et créance
sur 1'Etat, »

Il est vrai que, de I866 4 1914, il n'y a plus
eu 'de suspension de 1%Act de IB844, bien qu'il se soit
produit des crises économiques et financiéres graves en
Angleterre, lais si 1'on & pu éviter la suspension de 1
Act de Robert Peel, cfest qu'on a trouvé d'autres moyens

En I890, &4 la suite de la faillite dfune grandc
maison de Banque briteannique, la Banque d'Angleterre s'
est trouvée génée, Pour éviter la suspension de 1l'Act de
Robert Peel, elle s'adrsssa & le Banque de France, et ex
obtint un prét de 75 Millions en or, Sur la base de o@s
75 millions, qui s'asjoutaient 4 son encaisse antérieure,
elle put emettre pour 756 millions de billets .de banque,
dans les termes de 1lPAct de Robert Peel,

Une seconde fois, en 1908, le merché britanni-
que a été secoué par le contre-coup de la crise amdricei
ne de I907, On réussit & éviter la suspension de 1'Act
de Robert Peel, graue au concours de la Banque de France
qui accefa 4 son propre escompte des effets de-commerce
britanniques pour un montant d'environ 90 millions,

A ltexpérience, le systéme britannique s'est
donc révélé beasucoup trop rigide; en période de criss,
il faut soit le suspendre, soit faire appel &4 des con=-
cours étrangers,

B, Le systéme ambricain avant 1908,
Aux Etats-Unis, avant 1908, les Banques d'émis-

sion, en fait trés nombreuses; qui portaient le nom de
banques nationales, pouveient aux termes d'une loi de
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11874 8mettre librement des blllété; sous la condition

de, déposer eu Trésor des obligations fédérales, c'ested
dire des titres de rente sur les Etats-Unis, Ce qui cas
ractérise ce systeme, cfest 1'idée qu'd tout billet é-
mig, doit correspondre un dépot en rentes sur 1'Etat,
La philosophie générale en était domc la méme que celle
du, systéme britannique; on considérait qu'il n'y avait
rien de plus slir, comme garentie d'émission que les ti
tres d'Etat,

Par 14, 1e systéme se heurtait aux mémes objec
tiocns que le systéme britannique Supposons une orise,
elle se traduit par le fléchissement notable du cours
des wvaleurs fédérales, la garantie de la circulation n
est plus intégrale, comme on souhaitait qutelle le ffit,

D'autre part, le systéme est bloqué au moment
ou il aurait besoin d'ume certaine élasticité, En rai=
son de la nécessité de déposer desobligations fédérales
en échange des billets, 1%émission des billets est facl
le quendon peut se procurer aisément des obligations f8
dérales et difficile en cas contraire, Nais, comme aucl
ne proporticn n'existe entre le degré d'activité du cof
merce, et le marché des obligations fédérales, il n'y.

& pas non plus proportlonnalité entre le montant de la

circulation et les besoins, :

En fait, en I907 et 1908 au moment de le gras
de crise américaine, les 1nconvénlents du sysméns appe=
rurent, On avait besoin d'émettre des billets en suppl
ment parce que les commergants, génés par la crise, dé‘

_siraient du créddit, Il fut impossible aux banques de

répondre & ce besoin, faute de se procurer aisément des
obligations fédérales, Le marchd financier ambricain né
put sortir de la crise que par deux moyens ¢

I°~ 11 s'edréssa & 1'Burope et importa de t7%S
grosses qu ntités d'or,

2°~ Par un procéddé plus curieux encore, le Eﬂﬂ
ché américain créa spontanément une nouvelle monnaiep
qui prit le nom de " "certificats du Clearing House".

. Ces billets étaient une création privée, ils
n'avadient aucune base métallique; ils n'avaient pas 10
cours 1légal, Mais ils répondaient tellenwnt 4 un hesox
qu'ils circulérent immddiatement et c'est grfice & ouX
que la crise put &tre conjurés,

Lla nécessité de ces palllatifs avait mis en
évidence la défectuosité du systéme américain, Dés 18
erise terminée, on songea & améliorer le systéme de 1
mission aux Etats-Unis, La loi du 30 Mai IS08 apporté i
certaines modifications au systéme, |

I°« Elle décida que, désormaiu, les billets =
des banques nationales pourront Stre couverts, non 59%

lement per des titres de la dette fédérale, mais par
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série dYautres obligations, En eIarglssant les catego~
ries, de titres, on assouplit 1le principe,

Vi 2°= La loi de 1908 autorise en eautre une émis=
sion Supplumentalre de billets, en cas de crises, per

© 'des orgenismes nouveaux, qui seront des associations de

bsanques natiocnales, Cette émission supplémentaire pour
ra 8tre gagée, non plus sur des titres, mais sur des o=
peratlons de' réescompte du papier commerolal, et dfaven
ces sur natissement, Comme, en cas de crise, l'escompte
se- fait plus lmportant et que les commerqant consenten
génoralement & donner leurs marchendises en nantissement
on pourra sur ees deux bases, asseoir la circulation
supplémentaire,
En Novembre I9I4, tout ce 6 oanisme dlsparut

par suite de 1'entrée en agpllca'bion d'une loi nouvalle

_votée le 23 Décembre I9I3, Cette loi créé & son tour de
nouveaux organismes qui jouent actuellemsrt un rdle de_;

premisr plen dans 1'organisat10n ‘bancaire américaine,
Co' somt les banques de réserve fédérale,

Les banques de réserve fédérale reqoxvenu, par
cette loi, le droit d'émettre des billets, avec une cous

. Yerture da 40% en or, ce qui est 1’expres510n dtun sys _

téme tout dlfferenf de celu1 gae nous exposons en ce
momsnt

Depuis I914, 01rculcnt done aux Btats-Unis,
deux sortes de billets de banque, couverts diversemente
i°-~ Les billets des trés nombrepses banques nationales,
dont la couverture se rattache au premiez type. :

2°- les blllmts des bandues de Téserve Pédéra=
le, qui se rattachent & un seécend principe de couverture

' dont nous allons rralntenant parler,

Deuxiéme tjpe ~ Fixetion d'un rapport legal,
entre la clrculatlon et ]‘enmlsaeo

C'est co deuxidme type qui dvait été adopté
Le .

d'un tiérs en Allemmgne, en Belgique, dans les
frangaises, exception feite pour la Banque d'=-
la proportion était de 40% en Italie, en Suisse

I1 était’

Quelles sont 1es differences entre ce deuxiema

type et le premier 7.

Au point de'vue théorique, il existe une diffé
Le premier systéme se rattache doctri
la notion de le monnaje représentative, Il
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complétement, garantie entiérement, ou chaque billet
circulant dans le public, 2 sa contre~partie intégrale
dans la caisse de la banque d'émission, l

Au contraire, le second type se rattache & la
théorie de la monnaje fiduciaire. Il considére comme
théoriquement admissible que la circulation ne soit o8.
gée gque partiellement, et il va trés loin dans cette
voie puisque l'on admet que plus de 1a moitié de la cin
culation { 66 ou 60%.ne soit pas gagée).

Par suite, ce type comporte un risque, la ga--
rantie étant limitée & 33 ou 40%, si tous les porteurs
de billets se présentent au remboursement, il sera ma=
tériellement impossible de les satisfaire tous intégra=
lement,

Mais par 14 méme, ce second type de réglementsd
tion .comprend mieux la nature du billet de banque que
le premier, Le billet de banque, & l'ciigine simple efs
fet de commerce, est devenu une véritable monnaie, qui
circule et qui n'est qu'exceptionnellement présenté au
remboursement, Il suffit donc, pour que le monnaie de
papier fonctionne d'une manidre satisfaisanten,que le
public ait confisnce, Or, 1'expérience a montré qu'une
garantie de 33 & 40% est généralement suffisante, pour
1ui donner cette confiance, |

. Notons enfin qu'entre ce systémo ot le précé=
dent, 11 existe un point de ressemblance. L'un et 1teus=
tre risquent de manquer d'élasticité en cas de crise.

Ia limite attein Imaginons qu'au moment ol une crise éclate, la propor=.

te la banque ne

tion fixée par la loi soit respectée, mais que le uaxiw

pout plus faire mum soit atteint, L'encaisse est de IO0 millions; 12 el

1'escompte,

ni rembourser
1es billets,

Source : BIU Cujas

culation de 300 millions, la crise Sglate, Les commer=
cants présentent de nombreux effets & l'escompte et les
porteurs de billets, demandent en grand nombre le rem=
boursement, La banque liée par la rdgle du tiers, va-b
elle pouvoir continuer ses opérations ? Elle sera arro=
tée comme les Banque du premier type, & partir de ce M
ment, Comment pourrait-elle pratiquer 1'escompte ? Bl
ne peut pes donmer un seul billet supplémentaire; si '
elle dépasseit ls maximum de 300 millicns, la régle du
tiers ne serait plus respectée, Elle ne peut pas di str#
re une somme, si minime' soit~elle, de son encaisse, P
faire 1'escompte, car si elle diminuait son encaisseé,
proportion du tiers ne serait plus atteinte, o
Bien plus, il est interdit & la banque de don*
ner du métal en échange de billets car si 1'on diminu®
de la méme somme la circulation et 1'encaisse, la ré&w
du tiers cesse d'8tre respectée, 99 n'étant pas le Bi€H
de 299, ] : :
Mais, & la vérité, ce danger de bloquage 5% J
ici plus théorique gue pratique, En fait, les Etats 9%
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ont adopté ce systéme, comprennent la nécessité de cone
server & 1'émission une certaine élasticité, se sont
constitué des encaisses dépassant sensiblement la propox
ticn, Si, au momont d'une crise, l'encaisse est de 50%
on peut, dans une certaine mesure aceroitre. 1'émission
ou diminuer l'enceisse tout en restant dans les limites
du tiers ou du 40% imposé par la loi,

-~ Troisiéme type -
Pixation d’un meximom 4 1'émission
sans rapport 4 l'encaisse,

~ Ce fut le régime de la Banque de France de
I883 & 1928, En 1885 le maximum de la circulation.des
billets fut fixé & 3 milliards I/2, puis des lois succes
sives relevérent ce plafond, Au dernier renouvellemdnt
du privilége dvant la guerre, en ISII, ce maximum avait
été fixé 3 6,800 millions, Mais rien n'est prévu dans
les statuts de la Banque de France, en ce qui concerne
1f'enceisse, Il n'y evait pas en France, avant la guerre
de proportion légale obligatoire entre l'encaisse et
1a circulation des billets,

Ce systéme présente, par rapport aux deux pre=
miers types des avantages incontestables de souplesse
et d'élasticité, Les risques de bloquage disparaissent,
Une crise se produiteelle ? le Banque de France va pou
voir aider 4 sa résolution de deux manidres :

I°~ Si nous supposons atteint le plafond de 1°
émission, soit avant la guerre, 6.800 millions, la Ban=-
que de France continue & faire l'escompte en se servant
de son encaisse, qu'il ne lui est pas interdit de rédui=-
re, puisqu'il n'y a pas de pourcentage obligatoire en-
tre l'encaisse et la circulation. : ;

2°= Ou bien elle s'adresse 4 1'Etat, et lui
demande de relever le plafond de 1'émission, Elle obti-
ent facilement une décision dece genre, qui ne portera
pas atteinte au principe de son statut, Le premier ty=
pe, le type britannique, pose le principe de 1l'émission
complétement garantie, Si 1l'on suspend 1'Act de Robert
Peel, c'est ce principe mSme qui est compromis: on dési=
reit une émission complétement garantie, on ne 1l'a plus,
Si 1'on admet au contraire, avec le systéme franqais
qu'une garantie totale des blllets n'est pas nécessaire,
ni m8me un rapport de l'encaisse & la circulation, mis

' Ponsion de 1'Actsimplement un plafond, celui-ci peut &tre plus ou moins

de Pgol,

élevé, C'est une question d'application et non de prine
cipe, En fait, toutes les fois que la Banque de France

‘Source : BIU Cujas
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a demande des relevenants du plafond des émissions (eta
elle 1'a fait & de nombreuses reprises, surtout depuis4
1914), elle les & obtenus aisément. Cela n'a pas senblé

_une mesure trés grave, /

Ce systime n'of-
fre aucune garen
tie véritable.

¥ais en fait la
Benque de France
nfa pas abusé.

'de la situation

¥eis en face de ces avantages 1'1nconvenlenti

grave de ce systéme est de ne représenter en reallte

aucune garantle vbritable,

L'idée générale qu'essaient de traduire les di
vers systémes d'émission, c'est que la circulation des
billets de bangue n'est plus, & notre épogque, une affai
re privée, qu'on.puissevlaisser 4 1l'initiative des par-
ticuliers, L'émission doit 8tre réglementée pour éviter
les dangers d*une circuletion excess%ve, entrainant une
panique collective, une dépreclat;on des billets, le dé
traquem nt de tout 1° apparell monétaire. Le systenﬁ
frangais présentalt-ll 8 cet égard desgarantles sérieu-
ses 7. Evidemment non, Ebeit-il ume barriédre slire mise
aux imprudences de la Bemque ? Non pulsqu'elle pouvalt
en desmeurant. fidele a4 son statut redulre d zéro son en
caisse,

1

- BEn réallté, cet mccmvénlent trés grave du sy
téme est demeuréd théorique, paree que la Banque de Fral
ee n's aucunement charché & profiter de la latitude qui
lui était laissée, pour diminuer son encaisse, Si elle
avait eu ls psychologie d'une banque purement privée

&% commercisle, cherchant & porter au maximum ses pro= .

fits, elle aurait pu &tre tentée de s'engager dans cet

m4te‘voie Car, plus une bangue augmente son enceisse,
. plus. elle diminue ses bénéfices, puisque lfencaisse esﬁ

A l'origine les
vanques dfémise
sion étaient
miltiples et
privées,

improductive, Si elle n'avait pas gardé 1’enceisse
dans ses caves, elle aurait pu faire avec un plus grand
nombre de billets, de l'escompte, ou d'autres opérati-

ons, dont elle aurait tiré ua intérét, Il y a donc un

certain désintéressement & conserver une forte encals"
se, Clest cependant ce qu'a fait la Banque de France,
comme dlailleurs la plupart des banques d'émission. y

§ 3 » De la multiplicité & 1'units,

Nous avons vu qu'd 1'origine, le billet de .
banque est un simple effet de commerce, Il en résulte

deux  conséquences - ,
I%= 11 y a de trés, nombreuses banques dfémis<

sion. N'importe quelle bangque crdinaire peut, si elle

: le vent, fabriquer des billets, Ils circulent ou nony .

suivant: que le public connalt ou non la bangue, -8 Ouv:'
non confiasnce enelle, meis toutes les banques peuvent

 tenter la chsnce,

Source : BIU Cujas

2°- L'émission des billets de banque est un®
affeire purement privée, une opération proprement
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commerciale, La banque pratique ou non cette
émission, suivant qu'elle y trouve ou non un avantage
au point de vue de ses intéréts privés,

Mais le billet de banque n'a pas conservd cette
nature originelle, Peu 4 peu, du feit de ses avantages,
il est devenu une sorte de monnaie. Alors, en mSme temps
qutil se transforme dans sa nature, les banques d'émis
sion ont été amendes & changer de caractdre, A mesure
que 1l'importance de 1'émission augmente, que son carat=
tére monétaire se précise, la multiplioité, la diversi
té des banques d'émission tendent & s'effacer, Dans la
plupart des pays, on va vers un systéme radicalement op
posé, celui d'une benque d'émission unique, possédant
un monopcle,

Puis, ( et les deux évolutions sont étroitement
entremSlées) tandis qu'd llorigine, 1'émission apparailt
comme une opération proprement commerciale, & mesure
que le billet de banque devient une monnaie, il appa=-
raft que son émission devient affaire nationale, La ban
que d'émission cesse alors d'&tre une banque commercias
le ordineire et devient dans une certaine mesure, une

institution publique., Au point de départ de 1'évolution
on rencontre des banques d'émission.multiples et prie
vées; au point d'arrivée, une banque d'émission unique °
et en quelgue mmnidre publiquse,

Dans ce schéme trés général, nous avons sim
plifié, pour misux faire comprendre, la réalité est
plus complexe, Suivent les pays, on rencontre une série
de types distincts les uns des autres,

- Premier Type =
Monopole d'une banque d' Etat ,

Ltévolution est alors poussée 4 1'extréme aux
deux points de wue, C'est ce premier type qui, avant la
guerre, était réalisé en Russie, Il existait dans ce
pays une banque d'émission unique, la Banque Impériale
de Russie, sous les ordres directs du ministre des Fie
nances, Tous ses fonctionnaires étaient nommés, soit
par oukase impérial, soit par arr€t du ministre des fi-
nances, Son capital avait été fourni par 1'Etat; elle
ne comportait pas d’actionnaires, Il y avait pourtent
un comité de préts et d'escompte auquel avaient accds
un certain nombre de personnalitds privées, élues du
commerce, Mais ce comité ne jouait aucun role dans 1'é-
mission qui était dirigée par un conseil d'émission,
composé de fonctionnaires nommés par le gouvernement,

A tous 8gards la Banque Impérisle de Russie était donc

une sorte d'annexe de 1'Etat, un service public dépene
dant
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dbligations impo-
sées & la Banque
do France,
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146 la Monns ie de Papi;i:j - Iéa
du Ministére des Finances, ’
; Douxidme Type =
. Monopole d'une banque privée,
Ce deuxiéme type est le plus importaht en Eu

rope, Piumsieurs nuances doivert y &tre distinguées.
4) Premidre nuance : Coptrdle de 1*Etat prédo:

minent ,

Ciétait le cas, avant la guerrs, pour la beng
d'émission d¥Allemagne, la Reichsbank, I1 n'est pas tol
4 fajt exect de parler ici de monepole de droit, car d
c8té de la Reichsbank subsistaient’ quelques banques qul
avaient historiquement le droit d'émission, mais leur
r8le était secondeire sur le marché financier,

La Reichsbank, fondée par la loi du 7 Avril
1875, était une institution privée, Son capital avait
8té souscrit par des actionnaires; il n'en est pas
moins vrai que 1'Etat exergait sur sa gestion une inflt
ence prépondérante. Le Chancelisr de 1!Bmpire présidail
le Conseil de surveillance, Toute 1fautorité effective
appartenait 4 un conseil de direction, composé de meme
bres nommés & vie par l'Empereur, Il ne restait aux ac
tionnaires qufun rdle de second plan, qu'ils exergeient
4 l’assemblée générale annuelle et 4 1l'eide d'un comi=
té permmnent de contrfle; mris ils ne pouvaient que
constater les irrdgularités et protester contre clles,
non los empdcher, Leurs dividendes étaient étroitement
limités, ' :

‘B ) Deuxidme nuance : Contrdle de 1'Etat

attémé.

Clest le systéme frangais, La Banque de Francé
est une société anormyme, fondSe en I800, mais qui n'e
conguis que peu & peu le moncpole de l'émission, L’E?at
participe & sa direction, C'est ls Président de la Be=
pvblique qui nomme le gouverneur et les doux sous—§0u‘
verneurs, De leur c6té, les actionmeires sont reprosen”
tés per trois personnapes, appelés les censeurs, ot Paf
un conseil de IE régents, En outre, ils ont le moyen
action de l'assemblée générele, la grande différence dj
fonctionnemsnt avec la Reishsbank est que les censeurs
et les régents exercent une action effective, tandis
que les actionnaires de la Reichsbank jouaient un role.
plus effacé,

1'Btat a dond un.droit de regard, par 1

©
diaire de hauts fonctiomnaires. D'autre part, il 919’9;

1
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Alde gratuite
u trésor pour
los mouvements
ge fonds,

une action qui se Iait particulierement severe quand ap
proche la date du rencuvéllemsnt du privilége de la Ban
que, En fait, 1'Etat profite de chaque renouvellement
pour imposer & la Ranqpe de France un certein nombre de
charges, d'silleurs légitimes, car le droit d'émettre
des billets est bisn rée 1lenant un privilége, qui permet
& la Banque de se procurer des fonds presque gratuits,
I1 est naturel qulen échange, 1'Etat lui impose certais
nes cbligations,

Voioci les principales :

I°« La Banque de France doiv fournir a 1'Etat
une redevance annuelle importante, Elle est obligfe éga-
lemsnt de faire & 1'Etet des avances, C'est sur le mone
tant de cas avances qutil prélé"e les fonds pour ls cré
dit agricole, et le crédit & la petite et 4 la moyenne
industris,

%°- La Bangus de France est tonue de se faire
gratuitement l'intermédiaire et l'auxiliaire de 1'Etat

, bour 1'encaissement de sos vacettes et de décaissement

de ses dépenses, Danb chaque département un fonctionnai
re d'Etat, le trésorier payeur général, est chargé de
recouvrer les recettes de 1'Etet et de payer ses dépen
ses, I1 n'y awrait pas de difficultés, si, desns un dé-
partement donné, & tout moment, il y avalt un équilibre
des recettes et des dépensss de 1'Etat, Ie treuorlar«pay
sur général recevrait d'une main ce qui est dfi & 1'Etat
et paierait de l'autre ce qui est dli par 1'Etet, lNais i}
y & des d-coups, des discordancss, entre les recettes eb
les dépenses : discordance dans 1s temps ; & certains
moments, il faut payer plus quion ne recoit; discordance
dans l'espace : sur certains points du territoire, 1'E=
tat est déhiteur p us gue oréancier, et sur d'autres

: point - 11 est ecréencier plus que débiteur, Il faut done

4 odt8 et au-dessus de ces fonctionnaires, une organisa
tion permettant de rétablir 1'équilibre, :
Ici intervient la Banque de France, Chaque tré=
sorier-payeur général a un compte courant & la Bangue
de France, C'est & ce compte qu?lil verse 1llargent qu'il
regoit, ctest de ce compte qufil tire 1l'srgent dont-il
a-besoin, Il existe d'autre part, au Hinistdre des Finan
ces un haut fonctiounaire, le Directeur du Nouvemsnt Gé
néral des Fonds, dont le rdle est de veiller & ce qutil
y ait toujours des fonds disponibles, 14 ol il en est be
soin, Gréce au compte-courant du Trésor 4 la Banque de
France, le Directeur du Mouvemert (Général des Fonds peut
assurer cette correspondance des recettes et des dépenw
ses, En sffet; tout® somme versée par un trésorier-paye
eur général, au compte-courent du Trésor 4 le Banque de
France, est, par le fajt méme, 4 la disposition du 2=
nistre des Finances, qui peut en disposer sur un point

" Source : BIU Cujas
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France,

Banque privée

quelcongue du territoire, Si ce compte~courant n'exis-
tait pas, si la Banque de France ne se chargeait pas de
faire ces virements, il faudrait & 1'Etat un service
trés comliqué, trés onéreux, dont-il est ainsi décharg
3°« Enfin, pour schever de tracer la physiono
mie générale de la Banque de France, il convient d'ajou
ter que pour ses opérations proprement commercieles, un
certain nombre de régles lui sont imposées et sont ins-
crites dans ses statuts, Ces régles partent de 1'idée
générale qu'une banqus d'émission n'est plus une affais
re purement privée et commerciale, mais une affaire d'il
térét général, et qui doit fonctionner prudemment, On ef
time qulun institut d'émission : I°~ doit appliquer le
méme traitement général 4 tous ses clients, 2°- doit o=

- gir avec une extréme prudence dens ses opérations pro=-

prement bancaires, A ces idées se rattachent les régles
suivantes 3 ! :

A) la Banque de France ne peut escompter que
des lettres dé¢ change, revétues d'au moins trois signe=
tures et ayant au maximum 90 jours d'échéance, Un effet
nfayant que deux signatures, ou comporbtant une échéance
plus éloignée, n'est donc pes du papier " bancable",

b) La Banque de France ne doit jamais ouvrir
4 ses clients que des comptes-courants créditeurs, et
non des comptes~-courants débiteurs, A sucun moment, elle
ne doit &tre & découvert; elle ne doit courir aucun rise
que,

¢) Elle est obligbe de pratiquer le méme teux
d'escompte pour tous ses clients, quelle que soit leur
solvabilité ou 1'importance des effets présentés,

Par ces régles, la Banque de France se diffé-
rencie des établissements ordinaires, qui jouissent de
plus de souplesse et de liberté, La Banque de France &
donc une physionomie complexe, C'est une banque privée
puisqulelle a des actionnaires, mais elle est surveillée
de prés et contrdlée par 1'Etet, En fait, ses actionnﬁi}
res eux-mémes ont toujours le souci de mettre 1'intéretj
collectif au-dessus des préoccupations commerciales et %

|

privées,

C, Troisidme nuance ; Absence de tout contrdle

de 1' Etat,

L'exemple lo plus net est ici la banque d'Angl®

sous oontrdle de terre. A proprement parler, la Banque d'Angleterre n'a

1'Etat, La Banquepas le monopole de 1'émission;y & cété d'elle existe ufl
d'Angleterre,

Source : BIU Cujas
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certain nombre de banques distinctes, qui, dans une 11t

taine mssure, ont conservé le droit d'émettre des bi
Mais leur circulation & &té arrétée au chiffre gu'elle

S
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 tatteignait en I844, lors du vote de 1'Act de Sir Robert

Peel, Par suite, leur role dans l'organisation monétai=
re anglaise est de second plan, Leur nombre est 2118 af
ailleurs en diminuant; elles étaient prés de 300 en
1844; & la veille de la guerre, il n'en subsistait qu'=
une quarantaine, En fait, sinon ‘en droit, la Banque d!
Angleterre, avant 1z guerre, jouissait donc d'un quasi
monopole de 1'émission des billets,

Mais elle esr demsurée une banque prlvée sous
traite au contrfle st 4 lvemprise de 1'Etat, la Banque
d'Angleterre est, en effet, absolument autonome, Ge
sont ses actlonnazres gui exercent librement la ges-
tion, comme ils 1l'entendent, D*ailleurs 1l'esprit de tra
dition, trés fort en Angleterre, et le sentiment gu'ount

les actionnaires du rdole sociasl de la Banque d'Angleter

re, & pour résultat que, bien que banque pridve, la Ban
que d'Angleterre n'est pas gérée par ses actionnmires
avec le seul souci de 1'intérét commercial privé, mais
comme une institution d'intérét général,

Par ailleurs, dernier trait, et non le moins
important, d'elle-méme, sans que 1‘E.tat ait influé sur
elle, la Banque d'Angleterrs 2 pris une physxonomie
'sPéclale et est deverm quelque chose de tout & fait dif
férent des etabllssements de orédit,

C'est mSme en Angleterre que ladifférenciation
de la banque d'émission & atteint son meximum, la Ban
que d'Angleterre ne fait & peu prés aucune opération
de erédit proprement dite, Elle a bien un portefeullle
dteffots de commerce, mais ils lui sont apportés, non
par les commaryants, mais per les autres banque», 4 la
veille de 1'échéance, Le porteur d'un effet qui désire
le transformer en argent liquide, s'adresse & une ban
gque quelconque pour ls faire escompter; puis la veille
ou l'avant-veille de 1%'échéance, cette banque pcrte 17
effet au réescompte 4 la Banque d'Angleterre Ce n'est
pas & proprement perler un service d'escompte qutelle
demnde alors; puisqulon est 4 un jour ou deux de 1'é=
chéance, la banque pourreit attendre 24 ou 48 heures
pour obbenir de 1'argent liquide, En agissant ainsi, la
bangue ordinaire a le souci de se débarrasser des forma
1ités, des charges, des frais de recouvrement, Le Ser=
vice qu'elle demande & la Banque d! Angleterre, n'est
done pas un service d'escompte, meis d'encaissement,

En fait, la Banque d'Angleterre se consacre presgue
exclusivement & sa mission de régulatrice de la circula
tion des billets de bangue.
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Y contrdle ,

2eme Type : Clest le systéme des Etats-Unis, tel que 1w
Pluralité des ont organlse los lois de 1908 et de I9I3, Avant 1908,
| banques d'émis- toube banque américaine pouvalt devenir banque d*émis-
" sion avec super- sion, en se conformant 4 certainss régles précédemment
position dtun indiquées; elle prenait alors 18 nom de banque naticnd

organisme de < le, I1 existait aux Etets-~Unis, vers 1908, environ
" coordination, 7,500 banques.nationales, Donc, au point de départ de
: . 1'évolution, c'est & un trés heut degré la multiplicitt
" Le systéms amb~ des banques d'émission, la orise amdricaine de IS07 mal

ricain depuis tra 1'inconvénient de ce systéms, :
B 1014, AL Certains pensérent 4 tremsplanter awux Etats-
- Pourguoi les Unis, le systéme qui peu & peu, 1l'emportait dens les
Btats~-Unis n' | grands pays de 1'Europe occidentale; substituer & cses
“ont pas'voulu 7,500 banquses nationales, une bangue unique d’émission
~d'une banque comme la Banque de Freance, les Etats-Unis envoyérent
unique d?é- on Eurcpe une mission de techniciens, qui étudiérent
‘mission, de prés notre systéme, en virent les aventages, Mais.

on eut la creinte { en particulier le parti démocrates
qui en I9IZ revint au pouvoir) gulun éteblissement band
caire étendant son activité & l%ensemble du territoire
des Etats-Unis, elt une puissance trop formidable, et
n'en vint 4 mettre sous sa dépendeance tous les rouages
| de la vie publique américaine,
Création de 12 : la sclution fut cherchés, d'abord dans des 88
‘Banques fédérales socigtions de banques nationsles, La loi de 1908 en fa=
‘de réserve et a- wvorisa la création, Puis la loi de I9I3 décida la créa 
dhésion obliga- tion de 12 banques nouvelles, qui allaient devenir 1es

‘toirs des ban- ‘instruments essenticls de 1'émission aux Etats-Unis,
‘ques nationales, sous le nom de banques de réserve fédérale: Federal
5 reserve Banks s banques nationales furent requlses‘

dtadhérer & la banque de réserve Pédérale de leur ré=
gions les sutres banques furent laissées libres de le
feire ou non, A 1'heure actuelle, prés de I0.000 ban=
ques sont agrégées au Federal reserve System, Encore
20,000 demsurent indépendsntes, Mais ce sont pour 18
plupart des banques d'importence secondaire.

Il n'est pas inutile d'analyser les fonctions
des benques de réserve fédérale, pour mettre en lumiére
l‘analoole entre ces benques nouvellas et nos banques
at em1c310n suropéenne,

- la loi de I9I3 donne aux banques de rese'

Source : BIU Cujas



culté dfachat
5§ titres des

danques nations
88 per les ban
fues de réserve,

Serves métalli
6S par les ban
65 fédérales,

S banques fé6dé
lles font cer=-
lines opérati
B8 de trésore=-
e de 1'Etat.

5T

Ntralisation de

Source : BIU Cujas

7Ecbhcﬁiaf?oi§%i§ué:( fé£§ ennée )

fédérale, le droit d'émettre les billets, Elles n'ont
pas le monopole de ces émissions oar, 4 cb6té des billets
émis par e¢lles, subsistent les billets émis par les trés
nombreuses banques nationales. Ld encore, des raisons
pratiques etnon théoriques, sxpliquent cette décision,
L*éMlsaion des billets des banques naticrnales, était ga=
gée por des titres de la dette fédérale, Frés des trois=
querts des titres de la dette fédérale avaient requ coti=
te affectation, et n'étaient pas possédés par des parti-
culiers, mais par les banques nationales en gerantie de
leurs émissions, On pense que, si 1l'eon supprimait les
billets de banques nationales, lour couverturs étant ain
si 1libérée, il stensuivrait un afflux de ces titres sur
le marché, et s'ils n'étaient pas absorbés par le public,
une uhute verticale de leur cours, Clest pour empécher
ce résultat qu'on maintint les billets des bangues natio
nales

» Mais la loi de I9I3 a donné aux bengues de ré-
serve, le droit d'acheter aux banques nationales leurs
t;tres de la dette fédérale, et de garantir sur eux una
émission, Si ce mouvement se généralisait, on aurait 1%
unité d'émission aux Rtets<Unis, Il y aurait toujours
deux sortes de billets; les uns gagés par des titres de
le dette fédérale, et les autres par une sncaisse de
40%, Meis ces billets sersient émis les uns et les au=
tres par les banques fédérales, On n'en est pas encore
14, il s'en faut, Cependant; d'ores et d6jd, ce somt
les billets des bandues de réserve qui tiennent en réa~
1ité la premiére place dans la circulation des Etats-U=
nis,

‘ 2°= Les banques de réserve fédérale ont en se 1
cond lieu pour mission d'assurer la constitution de trés
fortes réserves métalliques, Pour comprendre le mécunly
me de la loi de 1913, il faut savoir qu'aux Etats-Unis

les banques de dépdts sont obligées de conserver tou-

jours liquide une fraction de leurs dépdts, Le 1aglsla--w
teur de .I9I3 les &, an outre, contreintes & verser une
partie de cette encalsse a 1a banque fédérale de réser=
ve laque’le elles sont affiliées, Chaque benque de ré
serve arrive ainsi & se constituer nécessairement une
réserve métallique trés importante

3°- Les banques de réserve fédérale sont enfln J
chargées également par la loi de I9I3 de fonctions de 4
trésorerie pour le compte de 1"Etat, qui leur verse =
certaines de ses, recettes et les charges d'effectuer t
pour son compte certains déplacements dfargent et cerw
teins paiements,

Si nous jetons meintenant un coup d'oeil d'en

~ semble sur cette triple fonotion: émission des billets

3
de banque, constitution de réserves métalliques, servie 4
ce des encaissements et des décaissements du Trésor, ﬁ
‘-:
§
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nous pouvons conciure que chague banque de réserve féa
dérale, dens son ressort, remplit 4 peu prés 1es mémes
fonctions que nos bangues eurcpéennes d'émission,

I1 n' en reste pas moins cette différence capi
tale que les banques de réserve fédérale, sont au nome
bre de I2, tandis que dans les pays dﬂEurope, il ny s
qu'une seule banque d'émission importante par pays lai
la différence est plus apparente que réelle parce que,
au~dessus des 12 banques de réserve fédérale, la loi
de 1913 a créé un organisme de coordination, le Comsei
de réserve fédérale : Federal reserve Board (I}. Tel
qu'il avait 6té organisé en I91I3, le Conseil de reser-i
ve fédérale se composait de 7 membres A 1a demande de
egricultenurs, cn 1922, un huitiéme merbre. rep.ouen+ana
de Ytagricvlture a &44 introduit dans le Conseil, Deux
dfentre eux, sont de hauts fonctionnaires de 1'Etat,
le Secrétaire de la Trésorerie, personmage tout & fait
comparable 4 un ministre des Finampes, préside le Con=
seil fédéral de réserve, Les cing autres membres sont
nomnés par le président des Etats-Unis, Le Conseil p
sente donc un caractére étatistes trés marqud. En fait,
cest le parti au pouv01r qui choisit les membres du
Conseil,

Certaines précautions ont été prises pour évie
ter qu'un changement radical d'orientation politique
comme il s'en produit parfois sux Etats<Unis, nfaméne
un boulversement complet dans le persomnel du Conseil
de réserve fédérale, ce qui nuirait & le continuité de
son action, les membres du Conseil nommés par 1le prési
dent des Etats-Unis sont au nombre de cing, Chacun d'=
eux 1l'est pour IO ans, Tous les deux ans, on renouvel
le le conseil partiellemen%t, on remplagant un de ses
membres, Au cours de ses quatre années de mendat, le
président des Etats-Unis , ne nommera donc que deux ;
mombres, plus les deux membres de droit, Au meximum -
quetre membres sur 8 seront changés au cours d'une Pré’ﬂ
sidence, 3

Les fonctions du Federal Reserve Board sont ?
considérables : :

I°~ I1 a pour mission de faire des réglemﬁﬂts f
précisant et complétant les dispositions générales de -
la loi de ISI13, i

2°= 11 & un droit de surveillance trés étendﬂ 3
sur les opérations et les comptes des banques de reSOr'j
ve fédérale, et des banques qui leur sont affiliées.Il =
e ainsi 12 possibilité de vérifier et de contrbler 15 =
agissements d'un trés grand nombre de bangues, Pour ¢

(I) qui a son sidge & Washington, -

3
'
3
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qui est des bangues de réserve fédérale, le conseil exa=
mine & fond leurs comptes deux fois par an. Il nomme lai
méme trois des membres du Conseil de direction de ‘chacu=
ne d'elles, dont le président, s
3°= Ltautorisation préalable du Conseil de ré=
serve fédérale est reguise pour une quantité d'actes,
I1 feut son approbation pour toute émission de billets
par les banques fédérales de réserve toute crdation de
succursale ou d'agence, toute modification du taux de
1*escompte, Or, c'est par le taux de 1l'escompte que les
banques sont en mesure de caraliser dsns une certaine
mesure la vie économique, Il stest dlewé toutefois en
1927, en conflit entre le Federal Board et la Banque de
Réserve de Chicago, laquelle a refusé de so laisser impc

escompte obliga~ ser un taux d'escompte par le Board et a finalement fait
toire en cortainsprévaloir sa thése,

cas,

Conclu81on géné-

4°~ Enfin, derniére dispcsition qui n'est pas
la moins curieuse, si une banque de réserve a besocin de.
fonds, le Conseil de réserve fédérale peut obliger une
autre banque de réserve & réescompter le papier de 1la
premidre 4 un taux f£ixé par lui, Cette régle crée) une
solidarité obligetoire entre toutes les Banques Fédéra=-
les de Réserve.

Si nous essayons de tirer une conclusion géné-

8le sur les ban~-rale des dévelopgements sur les banques d'émission,nous

ﬁws d'émission,

.

Dﬁ la plurallte
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l}eénque d'Etat
% banque privée

Eﬁ Banque privée
aun crédit dise
lnct de celui
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¢ Les Cours de Droit”

pouvons dire que sur un point 1'évolution est trés nette
et son aboutissement général en tous pays- 4 la mult 1pli
cité originelle des banquos d'émission, s'est substitué
un régime d'unité, gu'il y ait monopole de droit ou de
fait, ou méme multlpliclte apparente dissimlant une
grande cohésion,

Au contraire, sur un deuxiéme point, celui de
savoir si 1a banque d'émission demeurera une banque priw
vée, comme 4 1'origine, ou deviendra une banque. d'Etat, :
1'évolution est moins nette, son terme moins certain, I1
est incontestable qufen aucun pays, 1'institut d'émissi=
on n'est demeuré compldétement une bangue privée, Mais
suivant les eas, la solution est tantst une banque d'E~
tat, tentt une banque contrdlée par 1'Ntat, meis gar-
dant son indépendance, Cette solution mixte présente cer
tains avantages, en particulier celui de dissocier le
erédit de la benque et le crédit de 1'Btat, Dans les
pays ol existe une nanqpe d'Etat, tout évenement qui
fait f16chir le crédit de 1'Etat; fait fiéshir dans la
mesure lo cridit de 1¢ banque, Au contraire, dans /lec &8
pays ou foncticnne ure bangue d'émission dotée d'une cer
taine autonomie, c¢’est un fait que le crédit de la ban=
que et celui de 1'Etat sont dictincts, En rbalitc dleil

leurs,

REPETITIONS ECRITES €7 ORALES
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cstte diSSoclation eqt plus app&rente que réelle, Chesz |
nous, par exemple, il existe une solidarité étroite e;
tre 1'Btat et la banque d'émission, et une faillite de
1'Ebat entrafneraib vraisemblablomont la fai 1lite de 1n3
]Banque de Frange, Meis 16 public nc sent pus cotte sollg
darité, Il a l'lmpression que les doux crédits somt d
tinets, Cela permet a la Banque de France de garder so
urédrt 8 peu prés intect, méme quaend le crddit de 1PBE- B
et est sérieusement dtteln‘tc

Section IIII—

Ia Mbnnaie‘ de Papier ;

Rabpelons la définition du panler~monnmle' c?
est la monnaie de papier inconvertible; c'est-d-dire
celle dont le porteur nfa pas le droit dtexiger de 1%
tablissement émstteur qu'il la lui rembourse en esbeces
celle qui est docée du "cours forcé",

(D\

I, Les origines du cours forch, :

Lo cours forcé peut intervenir dans des circons
tances trés'varifes, Les deux principales sont 1es sui«j

vantes :,
_cours forcé I*- Lorsqu'il est nbcessaire dlaider ume banu-ﬂ
mme moyen ar ‘que & sortir d'une sltgggégg_ggﬂﬁiaileﬂ pour lui permet

er uno ben  tre de franchir cette période, les pouvoirs publics du—i
en péril, = crétent le cours fore$ de ses billeks, En 1718, avait

été créée, en France, une ban ngue | dont 1‘hlut01re est cé=
lébre, la banque de Law, Elle émettait des billets con
‘vertibles, Une spéoulation effrénée s'engagea sur ces |
billets, Le public qui avait d'abord cu une oanflance abe
s billets de solue dans les entreprises de law, commenga & la perdres
banque Law, Les demandes d'Schéance de billets contre de la mionnaie’
: métellique affludrent alors aux établissements de la bl
que. les pouvoirs publics qui, pour des raisons diversess

| aveient le désir d'éviter une catastrophe de la banque =

h . de Law, décrétérent en 1720 le cours forcé, s
©s billets de Lutre ‘exemple ; la révolution de 1843 se produk
Banque ‘de git ‘4 un moment ol le situation économique générale en |
%‘F‘rance on 1848 France était peu favorable, Une crise qui avait dclets o
o - I846 n'était pas encore liquidée, Lo public se précipit®
aux guichets de la Banque de France, pour demander le &
remboursemsnt des billets en espuces Un déeret du IS
. v Yars 1848 déoida 1'inconvertidilité des billets, i
Le cours forcé 2°= 11 so paut, en second lieu, quo le cours fof
comme moyen de ¢é intervienne comme mnyen\gg_pxgcurer 8 1'Etet dcs ress
procurer des  sources financidres, Le cours forcé peut alors s'appliz®
' Yessources 4 quer,-soit 4 du papier d'Etat, soit 4 des Lillets do ;

,.\Source : BIU Cujas
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ler cas ~ Le courq foroé fut decrete aux Et
Unis en I862 pour des billets émis par 1'Ebat auxqu
on donuvait le nom ds green backs, & cause de la cou=
leur verte des billets au verso, Le sours Torcé fut.
ici le conséguence do la guerre de Sécession et de 1a
situation critigue du Trésor américain, T
Clest un poa avsss ce qui s*ést produit4so g*
la Ré xoluci@n franczise pour les assvgnats Créés 1
I7 Décembre 1789, les assignats, & llorigine, n'étai
ent ras du papier-monraie, LiBtat avait ordonné la ve.
to d 5 bisns nationaux, Cebte vente pouvalt avoir
lieu 1mmcd1atenszt, lss assignatc rurent émis corme
sorts ds prét hypothﬂcalra sur les bisns non encore
vendus, destinés & Stre remboursés au fur et & mosur
de la vente Crétait une enticipation de recette pourAﬁ
1'Btat, et un placement pour les preneurs d'assignats,
Mais 1es pouvoirs publics eurent besoin dlargent, et
se rendirent compte que les assipgnats étaient pour e
un meyen facile de slen prOﬂure On dissocie 1'assi

“gnat de sa base originelle; on le dola de liinconvert

urs forcé des

i

l1lets de banque
8 épission,

Source : BIU Cujas

bilité, Et & 1'abri du cours foroe I'émission des &
signats prit une amplsur ccrﬁldérabls

: Zeme ces « Un second 3r00°de, plus uubvll
consiste & doter du cours forcé les billets émis non

pas par 1'Etat; meis par la Bangue dYémis olon. L’Eta

stadresse A 1s bengue d'émission et .lui dit : " jrais®
besoin dlargent imnddiatersnt; faites-moi des avances
en fabricant des billels de banque que vous me remste
trez, Comme vous n'avez pas le umoyen d'augmenter vobr
encaisse en proportion, je donne, en éuhange du sorvie
ce que vous me rendez, le cours forcé & vos billets;je
vous dispence de 1'obligation de rembourser ces bmlle-'
sux porteurs,

Clest do cetts manidre ‘que 1'Angleterre a pro
cédé en 1797, pour QOkVTlr les frais de la guerre co
tre la France, De méme 1'Italie en I866, pour finance
la guerre contre 1'Autriche, la Russie, en 1865, pour
la guerre de Crimée, et en L&78 pour la guerre oantr
le Turquie, :
I1 faut bien se rendr> compte que cette combga
naison est souvent, pour 1'itat, lo seul moyen de cous ™
vrir ses dépenses de guerre, le dehlenchemsnt d'une
guerre moderne implique des dépsnses formidables at
médiates, On ne peut pae demandes des ressources & 1
impdt, car les contribuebles sont génés par la guerre
On ne peut pas 1es demander & l‘emprun‘c car dans 1t
certitude des événements, le public s anstlondxa;t i
peut-8tre de souscrire. Lt erprunt par 1'Itat 4 la hane
que avec contre-partle du cours forcé est l'uniqve so

~tion
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La signnaie de papier . - « - I56

possible, Et cette solution a 1'avantage de ne pas bou
varser les habitudes du public. Puisque, en feit, dans
12 vie normale, le billet de banque méme convertible
est devenu une monnaie aui circule de main en main et
dont les porteurs ne demandent pas gioéralement le rems
boursement en espéces, le cours forcé ne change rien
aus habitudes du public, Sur le moment, il s'en rend
4 peine compte, .

2 « Les Effets du cours forcé,

le cours forcéd entraine immbdiatement la ruptu
ro de la liaison qui existail entre le métal et le pa=-
pier. Tant que le billet de bangue &tait convertible,
tant que le billet portant mentien : IOO francs, pou=
vait 8tre présenté & vue 4 la Banque de France, et tran
formé sur le champ en 5 piéces d'or de 20 francs, ily
avait un pont, une commnication constante et réguliére
entye la monnaie mdtalligue et la monnaie de papier,
11 y avait nécessairement identité de valeur entre le |
billet portant la menticn I00 francs et les 5 pidces dw
or portent la mention 3 20 francs, puisque les.deux che
ses &étaient interchangeables, Il n'en est plus de e
quand cesse 1a converbibiilllé, k

D'autre part, le cours forc? donne & 1'établis
semert &dmetteur : Etat ou Banque, la possibilité d'augr
menter son émission. Tant que le cours forcé n'existe
pas, .que le papisr peut &tre converti contre du métal,
1'établissemsnt émetteur, méme si juridiquement, cette:
obligation ne lui est pas imposée, est amené par pruder
ce & conserver une certaine proportion entre son enceif
se et sa circulation, Du jour ol la cours foreé le dis=
pense de rembourser ses billets, il lui devient possibl
dYaugmenter son émission, mSme si son encaisse n'augmel
te pas proportiornellement, !

I1 résuite de ceci que lo cours forcé est suss
ceptible de déclencher des effets de deux natures, qué.
souvent on ne distingue pas, mais qu'il est nécessair?
de dissocier : un effet psychologigue et un effet math
metique, s =

Al

I°~ Un effet psychologique, \
1 se peut que le public ait une moindre coﬂf;
ance dans une monnaie de papier devenue inconvertibles
et dent il sent 4 1'abri de 1'inconvertibilité, on v&.
peut-Btre exagérer 1*émission Ce sentiment est assez
neturel, cer suparavant le billet valait ce 1tor, aujo®
d'hui, il ne vant plus de 1l'or,

2°- A ¢G5t de cet effet, et disbtinect de luls
un effet mathématiqueg mécanique. Supposons gue 1la ban=
que d'émissicn profite trés largement de la latitude

=l

i
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donnée par le cours forcé ot double 1'émission des bil
lets, Elle en avait b milllards en circulation, elle en
émet 5 autres milliards, M8me si nous supposons que le
public ignore cette émission supplémentaire, et que sa

confiance n'est pas entamfe, un effet d'ordre mécanigue

ve. s6 produire, Pour le comprendre, il suffit de consi=
dérer chaque unité de la monnaie, métal ou papier, coms
ms une Sorte de bon donnant le droit de prefldre une gquo
te part de l1l'ensenble des merchandises, Cette wue est

“un peu simpliste, mais pour une part, correspoend & la

-

réalité. Quand le nombre des billets double, il n'est
pas possible que chacun d'eux garde lo méme valeur réel.
le qulauparavant, Pulsque le nombre des billets & 2ug=
menté sans que l‘ensemble des marchendises ait augmenté
égalemant, chague bon donne!droit & une parP plus fal-
ble du stock des merchandises, la valeur réelle du bil-
let de banque, son pouvoir d'achat, diminue donc avec
1tangmentation du nombre des billets en circulation,

Cotte idée générale acquise, pénétrons pius
concrétement dans 1'étude des effets du cours forcé, et
examinons les sggg&gmes lsa Qaghéguenpes que cette
double- dvpreciat on, psycholo§ique et mécanique,

I°= Un premier symptOms est la prime de 1'or.
Quand il n'y a pas de cours forcé, nous savons gqulun
billet de banque sur leguel est inserit I00 francs,bqui.
vaut & 5 pidces dfor portani la menticm 20 francs,
Quand la liaison est coupée entre lc mwital et 1o papier
il y a d'un cOté une valeur en métal de 5 louis d'or,
de 1'autre cGté une walieur en papier, Nominalement ces
deux veleurs sont égales, mois en f£ait, elles ne vont
pas tarder 4 se séperer, Des deux vaieurs, celle qui
sera supérieure & l'autre sors la valeur métal, parce
que 1l'or est une monneie internstionale' il a une vae
leur gen@rale et, en conosquence, il sera préférable
de posséder 8 louzs d'or, représentant un pouvoir moné-
taire qui vaut, en Angleterre ,comme en France, plut8t
qu'un biller de bangque, qui ne donne pas droit 4 cing
louis d'or, et que n'acceptera peut-8tre pas un créancie
er brltannﬁque

A cette dissociation des deux valeurs et & la
supfriorité de la monnaie métalligue, il y & une autre
cause, Le public & 1l7impressi.n que l'or & une valeur
intrinséque, gqufun louis a'or sur lequel est inscrite
la' mention : 20 francs, vaut -quelque chose, méme indé-
pendamment de cette mention. Il a le sentiment queo gquels
que soient les avatars du systéme monétaire dans l'ave=
nir, les pidces d'or qu'il a dans son armoire asuront t u
jours commg lingot une -cortaine waleur, :

A la vérité, i1 y a 18, dans une cerbaine mesu

,  Bue illusion re, une illusion, Car la valieur commerciale de 1'or et

S ource : BIU Cujas
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el hs i

L jour & 1'oriet &

,1%*, 115 se détourneront du billet,

Do

1tor n'Sbait plus que do 8 pour I200;
SLaA prime de 1for

“insonverbibi J..:.t G

blissenment fmetteur, 18 possibilité d'émsttre Qes

st parfois cone=

gent; est pcur une large art, 1‘1 conséquex
lsur pmploi monstaire, Si 1'Etat venait & rencnoer
& larzent comns momnaie, les cours o
morcisux de 1'or ot de llargent comme llngo’t.s steffona
dreraient, Mais, méme si le sentiment des Porteur‘a ;
métal esh en parulc uns illusion, il est si ancré on |
ewx, que. le’ Jour ol le biliet ne donne plha urcn

une déprésiation duupayrx.vr et ‘une

Cetie ppime de 1'or est trés varisble d?a,rrpl
Tade Bulvanhi 368 688, il L1

Uezpérlence montre quielle esi dcmeurna pa
fois %rés faible, En voici deux/exempies :

8.3 % E..u France, en 1848, la prims de llor ne
passa res 74, et dds le mois cx*Acm‘r 1848, la prmc de
cela Lient 4 ¢
quo, & 1ldabri du cours Jlorcé, la Bangue de *rance n'
mouts pas considérablement 1'dmission; ello ne prufi
guu' dans une urt.S faidblo mesure, de.: Ja Jatitude que
1ut laissaeit, :

On apercoit ici wie des idées essentiolles‘
dominent 'le sulet, ot montrent combien il faut évitery

a5 formules zénérales, le cours fored donne & 174¢

b—w

lets en yrantité consi&éml’:le I1 stagit de savoir d
quelle mesure il en wusgrs. £'il use de cette facultd
, trés mod'sromaw, Iteflet du cours foreéd est minime,p
fols uBme presgus inzengible,

B) Au mois dliclis 1870, Io cours forcéd fut
nouveau déocrété. Au plus Tort de 1a déprésiation du
bllle de banque, en saphewbre 1871, la prime de 1*01'
ne ddpassa pas :,5/'" parse gue le public conserva S&
sonfience en billet, et gque la Bangue de. France no
fita que moder@men’* de lo facultd de 1'émission :,upp
mntaire,

A 1'inverse, en certsins cas, la prime de 1t0
devient énorme, Voici un eremple fl‘&‘lqals qui s?oppose
pux deux précedem:s A 1%épogus deg assignats, quand
pont fut coupd-entre llassignet et la valeur foncié-
qui lui serwait de garantie; les pouvoirs. publics ém
rent deés assignats en gquantité formidable. la circuli
on des assignats stteignit un moment 45 milliards de
francs, somme fantastiqus pour l“epoqm, Il sfonsui
une mt}.:w de 1'or qui alla croissant, & mesure que =
vtit le nonbre des assignats, et ‘ue 18 confiance du

lic diminuait, A la £in de 'I702, e muaa assignat B
velait plus gue 22 livres-or; en I795, 2 livres-orj
mars 1796, se valeur était tombés & sena:.blemer"c moil
d'une livre, 4 0,30 centimes,
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_ 2°L Un deuxidme effet du cours firob est la
hausse et le dédoublement des prix, En temps normal,
quand la banque lance des billets dans la clrnulation
elle 16 fait a Y'occasion/de 1'esconpte des effets de '
commerce, Oﬁ, un effet de commerce &mis suppose & sa,
bhése, une ogeratlon comssreiale réelle, une création
de rishesse, do sorbe que, ginéralement les billets
emps normal  &mis correspandent a des_richesses gui sont, ou vont =
ssion faite &tre prochainement crées, Si le nombre des bons ‘8¢ “818ve
occasion d¢ avec liescompte s le stock des marchandises s'éléve en
ompte cOor=- mﬂme emps, £i & d'autres mcionts, 1Yactivité econominﬂ
nd & une cré-gue se ralenti it, i1y & moins de Tarohandlﬂeu, w01ns
n de riches d'effets de co'mnerc.ep done moins de billets,
réelles, - ‘I1 en est eutremsnt quaxd Jes pouvoiro publxet
i ' ayent besoin d'argent, demandent & 1'institut d'émiss
le régime sion de grosses avances, et Iul zccordent le cours foni
gours fore8  cé; 1'Btat possbéde alors uue grends quantité de billets
qutil va lancer dans la clrculatlon en paiement de ses 3
fonctionnaires,de dépenses mllltaires, de fourritures
de guerre, et il sé peut que ces billets ne correspons=
dent pes 4 des richesses réelles, ouw correspondent &
des richesses qui se volatilisent presque imédiste=
ment ,comme les munitiens de guerre,
I1 stensuit que 1le cours fored sura bﬁnerala—ff
“ment pour ccnséquence la hausse du niveau génfral des
prix, puisque, quand l¢ nombre des bons double ou tri= @
ple et que le nombre des marchandises nlaugmerte pes; s
cheque bon donne droit & déux ou trois fois moins de | -
marchandises, Ce qui pouvait &tre acquis svec un Dllluﬁ”
en demande deux ou trois, En apparence, la valeur du-
billet n'a pas chengé, et c'est la valour des merchans
dises qui a changé. Le billet porte toujours la Montie
on 2 I00 francs, Mris tel objet qui valait auparavant .
100 frarecs, en veaubt mintewant 300, Sentement, si 1'on,£
cherche,-derridre cette apparence, on voit que le chens
goment est du faif de la monnaie, eb non du fait des
marchandlses. L e
Des exemples historigues apaaient ce raisonne ,
au temps ment. En 1794, le quintal de blé valeit 9,000 livres, j
assignats, six ans auparavan*, il valait I4 livres, C'est un déca=+
K lage de valeur formidable, qui n'avgit pas so cause du
coté du blé, Co qui le prouve, c'est que 1'on constatait
des changements de valeur & peu prés égasux pour les au-
tres marchandises, Lle quintal de seigle valait en 1790 b
10 livres: en 1796, 8,000 livires, L'sugmentation &tait |
analogus pour la vlande et pour les aubrds denrbes . TN
arrivait méme que les marchands refusmssent de vendré
leurs denrées OCﬂiLB du papier-monnaie, quelle 1u*en
At Le quantit€, & quelque taux que ce. £it, 4
Si, ‘au lieu d'assignats, on leur offrait do 4
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1tor, leur attitude &hangeai'b et les prix en or se
retrouvaient voisins des prix de I790. Il y avait dono
dédoublement des prix, deux prix pour chaque marchandi
se; un prix en or, moderé un prix en papier, extrémes
ment élevé, cette élévation poyvant atteindre 1'infini
quand le mrch&nd refusait de wendre,

Ce dédoublement d'ailleurs garde toujours un
caraptére ccculte, car les pouveirs publics, désireux
de protéger la w.leur du papier-monnaie doté du cours
forod, interdisent formellement cefte double cotation
qui rend manifeste la dépréciation des bdillets,

~ 3°~ Le cours forcé et 1'augmentation démesuréu
du papier entrainent enfin un véritable bouleversement
dans 1'Schelle des valeurs économiques et des conditi=
ons socisales, Bn effet, s'il est wrai gqu'il ge produl
une hausse des prix en papier, il s'en faut de beau-
soup qutelle soit immédiate, générale et de la méme am
plitude pour toutes les veleurs, Si elie &était instan-
bende, glnérale et égale, tout ce qui se wvendait 100
frencs auparavant, se vendait désormais 500 francs ou
1000 franes, et toutes les valeurs étent immédiatement
et unifornément transportées 4 un autre nivesn, il n'y
aurait pas de changerent dans les rapports sociasux.
Mais cetbe instantanéité et cette généralité ne se

- produisent pas et 1texpérience montre que les répercu

Hausse de prix
imnSdiate des
articles d%im-
portation,

I

Ils montent plus
vite que les

prix des articlesduits dans le pays, l'effet est beaucoup *moins immidis

de' production
nationale,

Source : BIU Cujas

sions de 1'accroisssment de 1'émission sur les prix et
los valeurs se conforment généralement aux directives
suivantes, '

A) Ce sont les prix des articles d'importati
gqui montent les premiers, st besucoup plus haut gque 16
prix des articles de production mationsals, La raison @
apparait immidistement. Du fait de la dépréeiation de
1a monnaie nationale, 11 résulte gue ses rapperts av°°
les monnaies étrangdres sont modifibs instentanément. 1
S%11 existait un certaiw rapport emtre 1s -franc et 18
livre-starling, puis gue le ceurs foroéd soit Sdicté en!
France, et gue, par suits de 1'inflation chaque fran@
vaille moins, il faudra donner plus de frencs pour un®
livre-stezling. Immédiatemsnt, tows las articles de P"i
verance étrangére, que les imor’cateurs doivent payﬁr ;

4 leurs vandeurs en monnais étrangdre, vont changer ’i‘

prix et leur prix en franc v& monter immédiatement,
dans la mesure de le dépréciation du franc, ;

Au contraire, si nous considérons les marchsi
dises de production natiomale,’ le bétail, le blé, pro-.

11 existe un certain niveau des prix sur le merché f
cais; c® n'est que peu A peu que lleffet psychologqu
ot 1'affet mbcanique vent domner leurs résultats, 12
hausse des prix deweurs pour eux beaucoup plus lent®.
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prix de gros B) Les prix de gros montent beauooup plus vi- |
tont plus vitete et plus haut que les prix de détail, Pour les prix
plus haub que de détail, deux considérations jouent qui maintiennent {
prix de un certaln temps les prix & un niveau plus bss. Dfune
tail, pert le public habité & un certain prix accepte moins
: - aisément un chengement de valeur, D'autre part, le
comsrgant de détail a constitué ses stooks { qufil
docule par petites fraet1ono) au moment ol 1 dénrsei&
tion n'était pas commencée, ou était moins forte, Il
ntest pas obligé de vendre au détail & un prix corraau |
pondant au prix nouveau., D'ol un décalsge entra les {}
prix de gros et les prix de abtail,
salaires et C) La hausse des salaires ot traitemsnts n'usi-
tewonts mon-  pas non plus proportionnelle & la dépréeiation de la
ut moins que monnéie nationale, parce gu'ici encore des traditxons, :
: des habitudes existent, Un changement suppose une ac~'
tion collective, des gréves ou des népgociations pacifi~
ques, ce gui denande du temps, Si les ouvriers ns sont
pes disoiplinés, n'ont pas uno cohésion suffisante,
leurs demandes de hausse de salaire n'aboutissent aus
partiellement. Les salaires ne sont pas entrafnés duns -
le mouvement de hausse avec la méms vigueur que les
, prix de gros et les prix d'im@ortat*gn”
.g‘dépréciatzsn D) L'etecution des contrats & long'tarm@ da=
Phétaire favoris meure 1nchangéeg Si un individu avait loud une terre
8 les gébiteurs par bail & ferm pour une pdriode de 25 ans, moy ennant
i détriment des un fermage de I 000 franes, il continue d*3tre tenu de
» oréanciers, donner I,000 francs et pes davantage Si au cours de ce
4 quart de siécle, so produit une inflation, qui chenge
1le nivean de 1'enseuhle des valeurs, il n'en continue
pas moins de nfavoir & donner au prnpr1étaire que 1000
frs, De méme le porteur d'une remte sur 1'Btat $% a
droit & 3 franos per titre de I00 franes, et rien de .
plus, L'Etat luil paie 3 frs, de rente, i —_— par sule
te de l'inflation, c6s 3 francs ne repréaentent plus
que le I/I0 ou 1s I/I00 de leur valeur antérieure, _
Il résulte de ces explications que les cches
teurs ot lus crdanciers sont généralement les victimes
du cours forcé, parce qu'ils ont, comme consommateours,
& subir ls hausse générale des prix et que leurs recet-
tes n'sugmentent pas en proportion de cette hausse, Au
contraire les débiteurs et les spéoulatours sont les bé
néficiaires du cours.forcé; les débiteurs, parce qulils
30 libérent en versant la méme same nominale, dont la
~valeur réelle va en décroissart; les spéeulateurs, parece
que le cours forcé entrafne une mobilité des valeurs,
de lasuelle ils vivembt, et qu'ils essaient de prévoir .
et de faire tourner & leur avantage.

«« Les Cours de Droit” REPETITIONS ECRITES ET ORALES
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teurs, Les paysans, les fermiers, se libéraient du fesn
mage dlune anude, avec le travail de moins d'ume semab
ne, La dépréciat1on des assignats a permis également
la libération & trés bon compte des aequéreurs de bie
nationaux,

~ E) Enfin, un dernier effet, et non le moins 3
caractéristique, du cours forcé et de 1'inflation. est;
1'augmentation des dépenses de consommtion, au détri-
pent de 1'épargne, Quand 178talon mondtaire devient ins
table, la nation tout entidre s'apergoit que la spéouﬁ
tion est plus avantageuss que le travail, Quand ces
fluctuations ont le sens marqué d4'ume dépréci&tiaa 1
eroissante, toutes les classes sociales arrivent & se
rendre compte que l%'épargne devient une véritable dmw%
rie, Celui qui se prive pendant une annde, pour épar-
gner une valeur monétaire de tant, la trouve 1'amée
suivante, conservde. avec la méme expression nominale,i
mais avec une valeur réelle décroissante, Quand 1le pu=
blic comprend cela, il s'abstient dfépargmer et il dé=
pense au Jour le jour ou il achdte des waleurs réelles
Au lieu dfétre 6pargnant le public se fait acheteur,

Les exemples les plus nets de cette frénésis

de dépense sont fournis par la période de la banque 1L&¥
Les historiens notent alors un essor inaceoutumé dans
les recettes des thé&tres, du nombre des carrosses, 6%
plus généralement de toutes les dépenses de luxe et de
prodigalits,

3, Comment prend fin le cours forcé,

Le cours forcé peut prendre fin de trois mani®
res, suivant que 1'émission de billets, avec son corté:
ge de conséquences, est plus ou moins développde, Si I
on considére le cours forcé comme ure sorte de maladi®
trois remddes sont possibles, suivant le degré et 1'is"
tensité de la mladie, -

1°- Reprise de la convertibilité des billet®
aux mémes conditions qu'avant le cours forecéd, otest~82
dire retour pur et simple 4 1'état de choses anterieuf'
C'était le seul moyen, pour les pouvoirs publics et P%
la banque d'émission de tenir 1'engagement mentionné ¥
les billets de les rembourser en especes mitalliques 8
vue et au porteur,

Ce prooddd a 6té adopté par la France aprés N
1870, Comme la dépréciation du billet était faible ob °
émission supplémentaire peu élevée, il n'y avait pes.
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disproportion sensible, méme sous la période du cours
forcé, entre l'enceisse et la ciroulation., Dds IB75,8
une encaisse d'un milliard st demi, correspondait une
circulation de billets de 2 milliards et deml, couvers
te par consdquent dans une proportion de 60p A partir
de ce moment, la Bangque de France commenga & renbour=-
ser en or les porteurs de billets gui le lui demandaie
ent, bien que juridiquement, elle n'y fut pas obligée.
En I877, la circulation était de 2 milliards et demi,
La Banjue de France ac-'
centua ses remboursements volontaires, Le Ier Févrisr
1878, le ocours forcé fut abroge légalomsnt, mais per-
sonne dans le public ne s'en spergut,.parce que la Ban
que savait déjd repris largement la pratique des rem-
boursements, 3 :

' 2°~ Reprise de la convertibilité & un taux
nouveau, qui consolide une partie de la déprécistiem .,
Cette solution s'impose, quand la dépréciation a 4té

de longue durée et atteint un certain degré d4'intensi-
té, parce que, dans ce cas, 1l'écart est tel entre l'en
caisse et la circulation, qu'il n'est plus possible de
reprendre pratiquement la convertibilité sur la base di

untaux antérieur, Pour revenir 4 la stabilite monétaire

et ne pas renvoyer la convertibilité &-25 ou 30 ans,
les pouvoirs publics sont obligés-d'envisager un autre
reméde,

En voici un exemple: en I897, la Russie, aprés
une longue période de cours forcé, repr1t la converti=
bilité sur la base d'un rouble or, en échange d'un rous
ble et demi de papisr, La convertlbilité se fit prati-
quement de la maniére suivente : On fit frapper des pié
ces d'or du méme poids que les piéces anciennes de IO
roubles, et on inscrivit sur ces piéces nouvelles 1a
menticn I5 roubles,

3°~ Le procédé le plus radical qui convient é
1'état extréme de la maladie, est la démondtisation du
papier-monnaie, La gubrison ost. elors impossible; 11
faut une véritable ampubation, Clest ainsi gu'a fini le
systéme de Law, Les billets de sa banque avaient regu
le cours forcé, le 28 Février I720, Cette mesure nt'empé
cha pas leur dépréciation, gui, en Novezbre 1720, attei
gnait 90%, A la fin de I720, la bangue disparut et ses
billets furent ammulés,

Ctest aussi de cette maniére qu'ont fini les
assignets, 1es pouvoirs publics avaient essayé d'enray=-
er leur dépréciation croissante, En I795, ils avaient
suspendu la febrication des assignats, ot rer un geste
symbolique, destiné 4 impressionner le public, ils a-
vaient ordonné la destruction de la plaque lithographi-
que servant & les graver, Cette mesure n'empécha pas le.
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- _échangés contre des mendats territoriaux ( sutre f

.de tent ",
toujours un banquier,
'oompte st il ne peut tirer de chiques gue dans la ®

-que, Il semble avoir été inventé par les praticiens—l

Tos banquiers esssydrent d'échapper i cette disposit®

dépréciatxon de se creuser davantage et per 1a loi;
du 2I mai 1797, les assignats qui n'aveient pas été

de papier-wmonnaie, dont la fortune ne fut pas plus bt
l&nte) furent purement et simplemsnt annulés,

- Chapitre IV =

IES REGLEMENTS SANS MONNAIE .

e )3

Dans quelques pays, & cGtd des réglements ave
momaie, on 2 vu se développer un systéme de réglemen
gui permet de se passer de toubeespéce 'ds monnaiestf
étudierons sucoessivement : 1%'instrumsnt, le mécanisms
et les conséquencos éoonomigues des réglements sans M
naie,

_Section Iére - L' instrument des

- régloments sans monnsie,

Le Chéque,

Le chégue peut se définir’ : une sorte de lets
tre de change dans laquelle le tiré, celui qui paiers,
est toujours un banquier, la formile du chéque est 18;
suivante £

" Payez & M, un tel, ou & son ordre, la son'ﬂm

Nous retrouverons donc dans le chéque les
trois personneges déjd rencomtrés dans la lettre do
ehange : le tireur, qui lance le cheque dans le ciredl
lation; le bénéficisire du chidque, & qui il est remif
st le tiré, avec la particularité que ce dernier os¢:

- Lo chéque suppose nécesfairement une proviif

c?est-d~dire que 1'individu qui tire un chéque: sur U8
banque doit y evoir préalableoment wersé des fonds & 2

re ol son compte n'est pas épuisé, Sinon le chdque ©
émis sans provision et ce fait est un dé1it puni de
nes sévéres, - :

On a: discuté beaucoup sur les origines du

glais, en vue de détourner la disposition 1égale qui’
prohibait la création de bangques : juvelles dfémissiol
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en acclimatant 1tusage du chéque Dans une large mesurt
ils y ont réussi, ; ;

Dans les pays ol ls chéque joue un rdle impor.
tant, on distingue deux sortes de chéques: le chéque
ordinaire, ou ouvert, et le chéque barré,

Le chéque ouvert est celui qui peut &tre payé
4 n'importe quelle personne,

Le chdque barré est celui qui ne peut Stre

peyé quid-un banquier, Il comporte deux lignes qui 1le

“traversent disgonalement, Tantdt entre ces deux lignes

ne figure asucune indicstion; c'est le barrement général
Tantdt, entre ces deux lignes, est mentionné le nom d°
une banque partiouliére. C'est le barrement Spécial.An
cas de barrement spbeial, le chéque ne peut &tre payé
qu's 1'établissement dont le nom est nantionné entre
les deux barres,

En Angleterre ot aux Etsts-Unis, le chéque a
pris une importance considérable, et est devenu l¥ins-
trument spécial de réglement des transactions., D&ja au

-milien du XIXéme sidcle, une enqubte faite en Angleter-
ro, indiquait que les effets de commerce et les chéques

représentaient 93% du montent des réglements, Les bil
lets de banque représentaient un peu moins de 5%, et
los répglements enh mumdraire, un peu plus de 2%, Une en=
quéteyfaite aux Etatssﬂnis, au début du XXdme sidcle,
donne des chiffres & peu prés analogues, Un peu plus
de 90% des transactions sont réglées par offets de com

merce ou par chéques, 8% per billets de banque et 1e

reste en numéraire, e

Section IT - :

Le mécanisme des réglements sans monnaie,

Les virements et compensations,

Quelle est la fonotion économique du chéque?

11 se peut d'abord que le chdque soit pure-
ment et simplement un instrument de retrait de fonds,
Un individu par exemple, & touché au début d'un trimes=
tre une somme qu'il affecte & ses dépenses de consomme«
tion pour la durée de ce trimestre, Il a intérét & ne
pas conserver chez lui cette somme, et 4 la déposer en
bangque & wvue; elle lud rapporte un intérét et il évite
les risques de perte et de vol, la banque lui remet un
carnet de chdques, I1 s'en sert pour opérer par fracti~
ons successives les retraits de la somme déposée, Quand
il a besoin d'argent, i1 détache un des chdques dont i1
est 4 la fois le tireur et le bénéficiaire, Le banguier
lui verse 1a somms insorite sur le chdque sous forme de



Le chéque instrue

mext d'un régle~ utilisation du chdque comme instrument d'un réglement
ment sans monnaiesans monnaie, Nous pouvons reprendre 1ci, en la modifise

gréice au systé# .
me des virements

et des compensa=
tions,

Ainit 1at1ve des

gargons de recet” grés , On y arrive par le systdme des compensations.

tes de lLondres

Source : BIU Cujas
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monnaie métallique ou de monnaje de papier,

4

I1 se peut aussi que notre individu se serve
du chéque comme d'un moyen de payer ses créanciers, Il
pourrait payer son tailleur en espéces ou en papier, Si‘
le tailleur y consent,( son acceptation est nécessaire

car le chdque n'a pas cours légal) le débiteur lui re=-
met un chéque ainsi redige : " Payez 4 Dupont ou & son
ordre, la somme de tant".., Le chéque est signé Durand,
Au dos, soit le tailleur, soit un tiers augquel celui=-ci
endosse le chéque signe l'acquit, Ici encore, la monna
intervient; quand le tailleur ou le tiers se présente
au gulchet de la banque, on lui remet _de le monneie en
échange .du chéque,

2°= Beaucoup plus intéregssante pour nous est 1

ant trés 1légérement la précédente hypothdse, Il suffit
de supposer que le tailleur Dupont a, lui aussi, un
compte en bangue, et chez lo méme banguier que son déb¥
teur Durand, Dans ce cas, le chéque va permettre d'é-
teindre la detto sans aucune intervention de monnaie,
Imaginons que Dupont et Durand aient tous deux un comp-
te de 10,000 francs au Crédit Lyonnais et que Durand
doive 1,500 frs, & Dupont, I1 lui remet un chdque, Du=_
pont qui pourrait présenter ce chéque & la banque, pour
obtenir I.500 frs en numéraire, préfére envoyer le ché
que purement et simplement au Crédit Lyonnais, en lo
priant d'en verser le montant 4 l'actif de son compte.
Le Crédit Lyonnais procdde & deux écritures, qui suffid
sent pour éteindre la dette, I1 débite de I,500 francs
le compte de Durand, qui tombe & 8,500 francs, et il
cerédite de I,500 francs le compte de Dupont qui passe
de 10,000 & II,500 francs, sans aucune intervention de
monnaie et per simple " wirement",

Toutefois, cette solution suppose que nos de"ig

individus ont affaire au méme banquier, Or, tandis qué
dans les sooiétés modernes il y & une tendance a 1tuni
fication des banques d*émission, le principe de 1 plu=
ralité subsiste pour les banques de dépdts, lalgré un =
certain mouvement de concentration, dens asucun pays N9
fonctionne une banque de dép6t unique I1 arrive don® =
souvent que les deux persomnes en relation df&change ¥
ont pas le mSme banquier, Dés qu'elles ont des bangui=:
ors différents, le systéme du virement ne joue plus.
1'une a pour banquier B, et l'autre B', le tailleur qu14
a regu un chéque en paiement l'envoie a-B qui est oP
gé de le présenter & B' et de lui demander 1.500 frse
La monnaie réapparait, Il fallait donc un nouveau P""Ee-:

systémo semble avoir été découvert empiriquement per

th Vi
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les gergons de recettes des banques de Londres, chargés
d'encaisser les effets des clients de leur banque, et
donc obligés de se rendre au sidge des différentes bame

"ques, Au XVIIIéme sidcle, ces gargons de recettes s'a-

visérent que chacune des banques étant & la fois créans
cidére et débitrice des autres, il y avait des allers

et retours de monnaie gu'on pourrsit peut-8tre éviter,
Le gargon de recettes et ls banque B se présemtaient

4 la banque B' pour demender le rdglement d'un chéque,
le banque B! devait remettre la monnaie aux gargons de
recettes de la banque B, Quelques heures aprés, la situ
ation inverse se présentait, La banque B' coréanciére
par un de ses clients de la banque B, était obligée de
lui envoyer un autre gargon de récsttes. I1 nty avait
pas seulement une perte de temps matérielle pour les
gargons de recettes, mais aussi pour chagque banque, la
nécessité de comserver une encaisse monétaire considére-
ble, pour faire face aux demandes de remboursement des
autres banques,

Afin de s'éviter du travail et des déplaoements
les gargons de recettes eurent 1'idée de se réunir dans
un cabaret et d'dchanger directement entre eux, sans
intermédiaire de monnaie, les effets que leurs banques
possédaient les unes sur les autres,

A le vérité, les garcons de recettes de Lone
dres ont moins inventé que retrouvé le systéme des come
pensations, Déjd il avait été pratiqué, et d'une manid=
re systématique, dans les grandes foires du Moyen-fge,"
notamment dans les foires de Champagne, Le réglemont des
opérations effectuées & une foire se faisait générale-
ment au début de la foire suivante, Les merchands s'apei
gurent qu'ils étaient souvent réciproquement créanciers
et débiteurs les uns des autres et gu'il leur éteit
possible d'éteindre dans une large mesure ces créances
et ces dettes réciproquement sens aller et retour de
monnajie, Mais la pratique des compensations s'était per-
due evec la décadence de ces foires,

Les directeurs des banques de Londres virent d!
abord d'un assez meuvais oeil, la pratique ncuvelle de
leurs gargons de recettes, Puis, ils en comprirent les
avantages, méme pour la banque, c'est-d-dire ls possibi=
1ité de dlminuer les encaisses improductives, Ils adop='
térent alors 1'idée et lui donndrent un caractére offi-
ciel, En I775, fut fondé le clearing-~house, la Chambre
de compensation de Londrss,

On peut définir le clearing-house: une associa=
tion entre un certain nombre de banquiers pour compenser
les uns par les asutres leurs comptes respectifs, En
fait, le clearinf-house met en contect chaque jour,dans
un local donné, les représentants des divers banques, A

Source : BIU Cujas
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1' ouverture de 1l Chambre de compensé.tion; chagque ban-

dentaire qui reste dans le local toute le séance, et
dé1égué mobile, appelé messager, \ -
_ - Le délégué sédentaire & en main la liasse des
effets de commerce et des chéques représentant 1l'actif
de sa bandue sur toutes les autres, Chacune des autres
bengues lui commniquent les effets de commerce et les
chéques gyue ces diverses banques ont sur elle, et dont
le total réprésente son passif, 4
. ieis le d6légué sédemtaire n'est pas en mesure

13 o) il est, privé de documentation, de vérifier le bi
en fondd des effets et des chdques quon lui présente.
Ici intervient le messager, Il fait la navette entre 18
Chambre de compensation et sa banque et vérifie au sié-
ge de la banque ls bien fondé des titres présentés,
Le dél8gué mobile revient & la Chambre de com=
pensation, On fait les corrections nbécessitées par ses
observations; on écarte les chéques sans provision et
les effets douteux, Puis le dé18gué séderntaire reppro-

de sa bangue sur l'ensenble des autres, 2°- Montant des
dettes de sa banque sur l'ensembls des autres, '
Si le repprochement montre que sa banque est =
débitrice plus que crdanciére, par exemple débitrice dé
12,000 livres et créanciére de I0,000 livres, elle &
passif de 2,000 livres, on ne recherche pas & quelle b&
que particulidre ces 2,000 livres sont dues, lLe a616zué
sédentaire déclare que sa banque est débitrice de 2.000
livres vis-d-vis de la Chambre de compensation,
Si inversement, ls banque est créanciére plus
que débitrice, le délégué de la banque " appelle” ce’c’qei
différence, et réclame 4 la Chmabre do compensation.
C'est donc. la Chambre de compensation en tant
qu'organisme distinet, qui a pour fonetion d'effectu@f.i
finalement le réglement. Si chacun des délégués séden'j

L

taires & fait correctement ses opdrations, il doit ¥
avoir finalement, su point de vue de la Chambre dée ¢O™
pensation, 6galité des créances et des dettes, '
On voit que ce Systéme permet dans une mesur®
trés large, mais non en totalité, de supprimer 1!'intery
vention de la monnaie, Il 1la supprime dans les mesuré %
les créances et les dettes se compensent, Mais il !‘esti',
4 savoir comment le benque créancidre ve toucher seS
2,000 livres, et comment la banque débitrice les versés
Pour 1l'excédent non compensé, qui ne représente dtail-
leurs que 2 & 3%, y aura-t-il un versement en monnai®

métallique/ ou en billets, de la benque débitrice & 1%-'!;

oréditrice %
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Non, Par un ultime perfectlonnemont on &carte
les versements sn numdraire, mﬁme pour ces excédents,
Toutes les bangues adherentes la Chembre de compense
tion doivent avoir un ccompte 4 la bahque d'Angleterre,
Elles se trouvent donc dans la méme situvation que les
individus sur lesquels nous avons raisonné précédem- :
ment qui aevajent le méme banguier. En fin de journée,
on ne régle par les différences en monmaie, mais par
de simples virements opérés par la Banque dtAngleterre,

Gréce & ce mboanisme ingénieux, des virements
ot des compensations, on arrive sur la place de Lon=
dres & éteindre une quentité formidable de réglements
sans intervention d'aucune monnaie,Pour donner une i=
dée de ltimportance de ces réglements, avent la guer=
re ( et les chiffres actuels sont naturellement beau=
coup plus élevés) le montant des compensations dépas-.
sait un millisrd par Jour au Clearing-house de Londres
deux milliards par jour & celui de New-York,

En France, il existe aussi une Chambre de com
pensation, mais dorrb 1'importance est beaucoup moindre\
Dans le dernidre amnnée normale d'avant guerre, la Cham
bre de compensation des banquiers de Paris a rfglé
par compensation, pour toute l'année, une trentaine de
milliards dfopéretions, -

Mais il convient de dire qu'un trés grand
nombre de banquiers, et m8me de particuliers, ont des
comptes 4 la Bangque de France, et se servent d'ume sor
te de chéque d'un caractére particulier, émis par les’
seuls clients de la Bangue de France, le mendat rouge,
pour régler leurs transactions sans monnaie,

Malgré ce correctif, il reste que la pratique
des virements et des compensations est beaucoup moins
développde en France que dans les pays anglo-sexons,
parce que le chéque, instrument de ces opérations est
beaucoup moins entré dans les moeurs,

- Section III =

Les consé quencss des rég ements sans

monnaie,

§ I - L'offacenent des billets de banque,

La premiére cons »@qaerce des reg,lements seans
monnaie, dans les pays ol les virements et les compen=
sations sont au premier wplan, est l'effacemsnt des bil
lets de bangue, Si nocus mﬁmparona ces pays avec ceux,
comme la France, qui ne pratiquent pss & un mdmwe de= -
gré lt'usage du chidque, nous constatons immbdiatement

“ Les Cours de Droit” REPETITIONS ECRITES ET ORALES

3. PLACE DE LA BORBONNERE B’
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comms la France, l'instrument principal des réglement
tandis qu'il est au second plan dans les pays anglo=
xons, Un chiffre montre clairement cette différence, .
vant la guerre, la circulation des billets était en
France de 6 milliards, En Angleterre, elle n'était qu
de un milliard, E
; ~Dlautre part, si on compare le billet de b
que dens son rdle et sa nature en France ot en Anglef
re, on constate une deuxiéme différence peut-dtre pli
significative, En France, et plus géndralement dans
tous les peys ol les billets circulent pour une nota
part, le billet de banque est une moumaie fiduciaire,
La circulation des billets vy dépasse sensiblement 1'e
caisse métallique avec toutes les conséquences que nd
avons exposées, i |
Au contraire, dans les pays & base de régle=
ments par chéques, virements et compensations, la cir
culation fiduciaire du billet de banque est heaucoup
moins large, Elle sst arrivée & se rapprocher peu &
peu de 1'encaisse, ot 1l est méms errivé qus 1'encais
soit supérieure & la circulation? Le billet de banqua

a perdu de ce fait, le caractére de monnsie fiduciai
pour redevenir ce qu'il était & 1'origine de 1'évolut
on, une simple monreie représentative, : :
Stappuyant sur ces constatations, Paul Lerdf
Beaulieu en a conclu que le billet de bangue availb dal
la vie économique, une fonction essentiellement tempos
raire, transitoire, Il a &té nécessaire, mais simplés
ment comme ‘'un " échafaudege proviscire” suivent 1lex=
pression de¢ Juglar, économiste de la seconde moitié
du XIX&me sidcle, Lo billet de tenque a permis d'inibd
er le public & une monnaie non métallique, & des répld
ments sans intervention de métal, et 3 se servir des
banques, & entrer en relation avec elles eu moyen 409
dépdts, Mais le jour ol, & la suite de cotte initia®il
le systime des d8pbts est devemu normel, il est possl®
ble, selor cet Sconomiste, de supprimer cet & chafaudel
provisoire et, sur la base des compbes de dépots en ™
que, d'asseoir le systéme des chdques, des virements
des compensetions qui permst de rejeter & l'arriére=
plan les billets de bangue,

|

- § 2 = Transformtion du rdle et de la
nature des dépSts en banque,

Toi éncore, il Peut signaler une évolutiol &
sez curieuse, qui rappelle la théorie, chére au s0C*%
logue italien Vieco, d'apréds laquelle 1'évolution nist?®
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s banques d'6mis de différenciation emtre les diverses espdces de bane
don des banques ques, celles qui font simplement les dépbts et 1'escomp -

te, et celles qui font de 1'émission greffée sur leurs
opérations ordinaires de d8pdts et d'escompte, A ce mo-
ment, 1'émission du billet de banque apparaft comme 1t
émission d'uno sorte d'effet de commorce, et le méme ré
gime s'appligue & toutez les banques de dépdts et d*ée
missions ofest ls régiwe de la 1libertd et de la multipl:
¢ité des banques, z
: Puis, dans une seconde phase, 4 mesure qu'appa.
rait le fonction mondtaire du billet de banque, une dif
férenciatioh se crsuse, chague jour plus nette, A odté
des angues ordinaires apperaissent les banques spécia=
lisées d'émission gui prennent une physionomie distine:
te, deviennent réglementées, alors que les autres demeu
ronit libres, et ont uns tendance & 1l'unification et &
1tétatisation, tandis que les autres restent miltiples
ot privées, A ce peint de 1%évolution augquel nous some
mes en France, il existe une différence d'aspect trés
nette entre les banques ordinaires et les bangues d'é-

mission,.

Mais 1t*évolution ne s'arrfte pas 13, Dans les

des réglements sans monnaie, on revient dans une certal:r
ne mesure au point de départ, Quand il epparaft que 1'

instrument des réglements sans monnaie prend la premié~=

re place, si 1l'on songe qu'il repose nécessairement’ sur

-les d8pots, on s'apergoit que les banques de dépsts de=

viennent le fondement des réglements, Si bien que 1'é-
cart qui existait dans la seconde phase, entre les ban=
ques de dépot, et les banques d'émission, en raison de
1tespect mondtaire de ces dernidres diminue, Ce qui
prouve que 1°&évolution se produit bien dans ce sens, c!
est que dans les pays & circulation de chdques, de vire
monts et de compensation, s'introduit 1'idée de la rée
glementation des bangues de dépdts, Cette idée de régle.
mentation qui, au cours de la seconde phase, stapplie=
quait uniquement sux instituts d'émission, s'étend main
tenant aux bangues ordinaires, ‘

Par 14 so comprennent un ensemble de disposi-
tions déjd mentiomnées dans le systdme des banques aux
Etats~Unis, Le législation y comporte non seulement une
réglementation de 1'Smission des billets de banque,mais
aussi, ce qui n'existe pas en France, lfobligation -
pour toutes les banques de conserver liquide une partis
de leurs dépdts, On voit le paralldlisme des deux régle
mentations: dfune part, celle des banques d*émission
qui, dens la plupart des pays,établit un pourcentage
entre 1'encaisse et 1'émission; d'autre pert, celle dea

Source : BIU Cujas
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.banques de dépdt qui, aux Etats-Uhis, les oblige & con

re Les réglémentssans monnaie % -172",2

server liguide une proportion déterminée des dépdts,

Aux Btats<Unis, les banques de dépSts doivent
avoir, 4 la banque fédérale & laquelle elles sont affi
1iées une couverture de 3% de leurs dépdts & terme, 4,7,

10, ou I3% suivant les cas de leurs dépdts d wvue{ I0%

en moyenne), De son c6té, chague Banque P6dérale doit
avoir une réserve métallique de 35% du montant de ses
dépbts, En fait, slle & généralement une couverture

‘besucoup plus forte.

e Chepitre V =
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- Section I8re -

Le financement ds la guerre par 1l'inflation.

-3

Pour comprendre le boulversement mondtaire pen
dant ot aprds la guerre, il faubt partir des données d'
un probléme, en epparsnce insoluble, qui s'est posé au
début de la guerre, & tous les belligérants, et en par=
ticulier & la France, : ’

La guerre oblige les Etats 4 engager des dépani
ses formidables et immédiates, Comment les couvrir ? ’1
Pour fixer les idées, en France, les dépenses de guerré

ﬁ
ont stteint emviron 40 millisrds par année, Or, si 1'

1

on avait posé dans le premier semestre de I9I4 & un fi*
nancier ou 4 un économiste la question de savoir si 1'E
tat pourrait faire fmce pendant plusieurs anndes & des’
dépenses de 1'ordre de 40 milliards par an, il aursit
6té fondé, semble-t=-il, & répondre par le négative.
Quels sont, pour un Etat, les moyens de couvrir ses
penses, On en apergoit doux, qui seront exposés au _
Cours de la Législation financidre, en troisidme anné”i
1'impot et 1%emprunt, i

Lt imp8t, evert la guerre, fournissait, en MY~
enne 4 4 5 millierds, ot cette charge 4tait considéré®
par les contribuables comme trés lourde, On pouvait o2
visager que 1° Etat, en raison de la guerre, plt asug”
monter les impots, mais il ne pouvait raisonnablement
les augmsnter de plus du double, et encore ce doublé”
ment pouvait-il apperaftre commeuns charge insupport"f
ble, : '
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Quant & 1'emprunt, il ne peut pas dépasser en
wne amnée, au meximum, la partie des revenus des indivi
dus non c¢onsecrée & leurs dépenses de consommtion,Soit
un individu qui gagne I0,000 francs par an et qui affec
te & ses dépenses de consommetion immédiate 6,000 frs,
Le maximum qutil peut fournir comme souscription & 1°
- emprunt est de 4,000 francs, en supposant qu'il y affes

te la totalité de ses fonds disponibles, Avant la guer-
re, les staticiens les plus optimistes évaluaient cette
somme disponible & 5 ou 6 milliards pour ls France,

Si nous imeginons done 1!'Etat tirant le maxi~:
e mum possibie des impOts et des emprunts, nous arrive-
e rons & un total d'une dizaine de milliards, soit le
- quert de ce que 1'Etat a effectivemeni dépensé,

5 Aussi, un certain nombre d'économistes et da
bt ! financiers aveisnt le sentiment que 1'Etat ne serait
i paes en mesure de supporter longtemps les charges d'une
grande guerre, en raison de l¥'importance des dépenses
, . qu'elle comporterait, Or, en fait, ni la France, ni au
B cun des belligérants n'a été arrfté dens la guerre par
E des raisons financidres, Il y avait donc dans le rai-
= sonnement ci-dessus, 4 premiére wvue pertinent, une fai-
. blesse et uns lacune, ‘

.["

gginancement de la vérité, c'est que, en tous pays, le finance
la guerre par ment de la guerre a été rendu possible par 1ltinfletion,-
Yinflation, Mais 1'inflation a pris des formes techniques différen-

tes,suivant qu'il s'agit de tel ou tel pays et, plus -
précisément, suivant qu'il s'est agi de pays comme la
France dont la circulation normale est & base de bil=
lets de bangue, ou de pays comme l'Angleterre dont les
régloments se font normalement par chéques, virements,
et compensations,

§ I = Le financement de la guerre en
) " France,

3 LY instrument essentiel du financement de la
guerre en France, fut le recours par 1'Etat 3 la banque
de France, Une convention du 30 Novembre ISII aveit pré
vu qu'en cas de mobilisation la Banque de France ferait
4 1'Etat une avance de 2,900 millions, Cette conventie
on était demeurée secrdte, mais en Juillet I9I4, le gou
vernement fit sevoir &4 la Banque de France, qutil en :
userait, le ocas échdant, Il efit ainsi, grfce & cette _
avence initiale, la pcssibilité de couvrir les dépenses
des premidres semaines des hostilités,

L*Etat, en échenge de cette avance trds nbcess
saire de la Banque de France, prenait publiquement par
une loi du 5 AolGt I9I4, deux dispositions : ]

I°=~ I1 édictait le cours foreé du billet de



*bamque. Liart,"8 de 1z 101 du 5 Aoﬁt 1014, etait alnsﬂh
©oongu £ " Jusqu'd ce qu'il en soit décidé eutrement
‘par uns loiy la Banque de France est dispensee ds 1'0=
4 pligation de rembourser ses billets eon espéces”, A para
2 .>.~.~»%?tirfde‘ce*te date, le billet de banqus est devena en 3
S8 7 weirgiton Frenee, du pepieremonnaie, 3
Liéﬁﬂuant*ﬁu ok A ey 2%~ ‘I3Etet accordeit & la. Bangus de, France,un
bmnm.d'émiss on ;relévem@nt‘duﬂmaximum‘d'énﬂssion Dans le dernier &tath
[ #ve gtavart gueyre, lIs stetut de le Banque de Franoe, ne 1'i
L iehligeait, mous ‘1'avons indiqué préeddemment, & aucune-
’i’fprapwrtidn ‘ertrs gon encaisse et sa circulation,meis =
1 fludrdmposuit un chiffre maximum d'Smission, 6,800 mil-
i Yions, Ta 1ol de I9I4 porte ce chiffre & I2 milliards,
Unensérie do “lois ultérisures relevérent 4 nouveau ce .
snplafond deltémission jusqu'd 41 milliards en septenbre
v ¢ 8 I920 Les avahces‘buccessives de la Benque de Frence &
"vv'"1‘E+at‘nepassaient & la fin de 1520, 26,800 millions,
2.5 5o Nows werrons ultérisurement ce gqu’ il sst advenu ds 1'5-
“owt simission“et des avences depuzs 1920,
50 sl o051 De oo vecours, i la Bangue de France par 1’Et9t
O weves oours forod et relevamemt du plafond de 1'émissis
7 on, une premiére conséquence est évidente ot n'appelle
paes de longs commentaires, Gréce 4 ces avances, i ces

R e
A

“; ¥asses/de billets & sours forcd 3, remis par la Bangue
& 1'Etet, 1%Etat & pu payer ses fourvisseurs, ses sol=

. dats etc... #

gmemtation = o0 s Une deuxidme, moins &vidente, moins immédiete
S TEeVemis en est peutﬂetra plus importan+e encore, Tous ces lnalvi-f'
leur nominsls, © dus; Tournisseurs de guerrs, soldats,ete, auxquels 1'E=
el oo .h».-~tat remetitait des billets de bangue, voyaient ainsi s!
SRS ORITEY augmenter, en valenr nominale, leurs revenus et leur

fortune, Chaque billet de ICO franes qui sortait des

presses de la Banqua et que 1'Btat remettait en paie=

ment & 1'un de ses créanciers, se trouvait ainsi aug-
menter de I0D frs, le revenu de ce particulier, 1
is non en : I1 n'y evait pas, en réalitd, un enrichisse=-
leur réelle. . ‘ment rdel des individus, Cet enrichissement m'eut 66 E
&l L s« possible que si les signes mondtaires plus nombrsux,
~dont les individus étaient détenteurs, leur avaient dom
st o oné @roit-dlacheter plus de mrchandises qu'auparavente J

‘« Et pour cela, il out fallu que le stock de marchandises

se £t accru paraliélement & 1'augmentation du nombre =5
‘des billets, Il n'en 8tait rien, su contraire, Les pro
g ; - ductions normales Staient atteintes, diminubes du faib
R T “+de la mobilisation d'une grande quentité de travail-
leurs, Ceux qui n'étaient pas mobilisbs, devenaient 4
plus'en plus producteurs d4!instruments de guerre,les= o8
quels par définition, disparaissaient trds peu aprés ﬁ
avoir 6té produits, tels qus les obus et, & un- moindre
degrs, les canons, les vétements ot les Squipements

it e A

Source : BIU Cujas
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milita:res 3 Sz Bone! 3
; Done, d'una part 1o monb a.nt des smgnes moné-»-
taires stélevait, 4 mesure que la Bangue tireit des bil
lets que 1'Btet langeit dans ls »<~1rculatlen, st, d'au=
tre part, le stock des marchendises n'sugmentait pas,
Pour comprendre: les: conséguences inéluctaples
de cette situstion; ‘reprencns: une comparaison qui n'est
‘peut=-8tre vraie que sous cerbaines réserves, mis qui
ast une image commode, et considérans le billet de bane
gue, comme un bon demnant droit 4 une quobe=part: deans’
le steck global des-rarshandises, Ce gonflement’ dos si-
gnes mondtaires, non' Sccompupgné d'unm gonflewent dgal du
stock dss merchanlises, eut pour résultat, que chacun
de cos bons de I00 francs, ne it plus en mesure que daf
achetor ume guobte-part de plus en plus réduite du stock
de. marchandises, Ce gui se traduisit, em fait, par la
heusss générals et progressive des pr:’m Le gonflemsntf
des revenus en valeur nominale ne s'sccompagna dona
pes dtun enrichissement réel des individus, Uni méiviﬁu
qui avait, avant la guerrs, un revenu annielide: 10,000 °
francs, n'était pes plussriehe en I9I7, avec un revemn
ds 25,000 franes, s'il- pouvait achetar moing de choses
avec ces 25,000 francs: qulavee les 10,000 francs de =
1914, Néanmoins un gonflement de toutes les wvaleurs no=-
minales, un changemsnt dans 1%'échells des valeurs et de
1'expression monétaire Puremt la résultante de 1! infla-

ermie des préléstion, et vinrent rendre faux les oaleuls établis avant
éments beaucoup la guerre, Quand on oalcula:d: que 1%4mpdt pouvait prm ;

duire au meximum 4 3 5 milliards, et les emprunts d'Bbet
5 & 6 milliards, il b’aglssait de valeurs d'avanteguers
re, Lo jour ol s'est produit un fort gonflement des re-
venus, les dennfes du probléme ont chengd, Les reverus
devemnt ‘besucoup plus élevéds en veleur nominale, sur
ces revemse 1'Etat pevt prélever par 1%impdt ou par 1!
omprunt des sommes heaucoup plus fortes,

Le résultat d'ensenblec de i'inflation e done
été d'abord, résulitat direct, de fournir A 1'Etat des
ressources puis, résulbat indirect, de modifier 1féchel
le des .valeurs, d'augwerniter en valeur nominale les reve
nus des individus, et de permettrs 4 i'Etat dopérer
des prélévements ( obligatoires, par 17impGt, ou voloms
taires par 1'emprunt), atteignant des chiffres qui au-
raient semblé absurdes dans ]'écheT le des valeurs d'ae
vanb-guarre,

i En fait, la souci de rendre la guerre populai-
re, amengs I’Etat i demendsr peu 4 1% :unpat et beauooup 6.
ltemprunt, et surtout sous la forms spéciale de 1'e
prunt & court terme, le bon ds la dSfense nationale,

I1 stét ab]it ainsi un circuwit; & l'originegla ‘
Banque de France remet les billets 4 1'Etat, 1'Etat les

Source : BlU Cujas
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176 Ia Monmade depuis 1914 = I

or, mais en fait inconvertible, Ces currency-notes,é

lance dsns la circulation, en les remettant & ses crés
ciers, Puis, par les sousoriptions aux bons de la défe
se netionale, 1'Etet reprend uns partie de ses billets
il les remet & nouveau & ses fournisseurs, en paiement
de leurs créances, Ceux-ci les rendent i nouweau & I'Ei
tat en souscrivant des bons de la Défense Nationale, C!
est gréce & ce mbfcanisme que 1'ensemble formidable des
dépenses de guerre a pu 8tre couvert, en somms, sans
difficultés, ’ o

~ Enfin, quatre emprunts de cansolidation ont
permis de transformer uns partie appréciable des bons
de la Défense mationsle en emprunt 4 long terme, et de
reculer dans 1'avenir la solution définitive du problés
me de la liquidation finencidre de la guerre, C

1
: |
§ 2 = Le financement ds la guerre en i
Angleterre, :

;

:

A premidre wvue, il semble que 1'Angleterrs &
couvert ses dépenses de guerre, sens infletion, Sans J
doute, dés le adébut d'Aolit I914, la Bangue d'Angleterré
obtint la suspension de 1'dct de Sir Robert Peel, le
droit d'émettre des billets au-dessus de la couverture
métallique et de la somme fatidigue de 19,750,000 li=
vres, mais elle n'usa de cette faculté que pendent quel
ques jours: le IO Aofit 1914, elle avait déjd cessé de
le faire, Sans doute aussi, & cB8té du billet de la Bant
que d'Angleterre, et intentionnellement distinet,pour
éviter d'entrainer le crédit du billet de bangque dans
des événements aldatoires, les pouvoirs publics décides
rent le 6 Aolit 1914, la création d'un papier-monnaie @
Etat, appelé Currency~-nctes, en théorie convertible en

ent destindes & fournir sux benques la monnaie nécess
re pour répondre aux besoins de leurs clients, puis ilf
furent utilisés, paree qu'ils étaient commodes et ao-‘%
ceptés du pudblic, par le gouvernement qui couvrit ainsi
une pertie de ses dépenses de guaerre, A la fin de 1919,
il en cireulait pour 356 millions de livres, Mais ce =
chiffre indique par sa& modicitd relative que les our
cy-notes, ntont pas joud en Angleterre, le rSle du bil
let de la Banque de France,

- De fait, ce n'est pas par une inflation de
naie, mais per une inflation de crédit, que 1'Angletess
re a couvert ses dépenses de guerre, Le mbcaniswe d@ =
cette inflation de crédit est un peu dblicat & expof’tl
mais il est indispensable d'en donner une idée sommdi™’

On sait que, tandis qu'en France, 1'instrul=s
essentiel est le billet de la Bangue de France, en AD”
gleterre les réglements se font par chéques,#iremontsgi
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et compensations, Quand 1'Etaet britannique eut besoin
dtargent, pour couvrir ses dépenses de guerre, il s'a-
dresse soit aux banques, soit au public, Aux banques,il
demenda, non pas comme en France, 1'Etat s'adressant &
la Banque de France, des bllleuo, mis ltautorisation
de tirer sur elle des chéques, Aux particuliers, il de=
mande de bien vouloir souscrire § ses emprunts. Meis :
ici encore, ce n'est pas en monnaie que les souscripbi-
ons furent effectubes, Le client s'adressait & la Ban-
que ol il avait un compte de dépot et lui disait s LiE=
tat me demande de souserire & -son emprunt, donnez m'en.
les moyens; augmentez mon orédit chez vous, le montant
de la somms que le puis tirer sur vous par chéque, la

- banque acceptait et c'est ainsi que les particuliers

ont pu fournir & 1'Etet britennique 1'aide qu'il solli-
citait d'eux, :

Mais tout de suite uge objection se présente a.
ltesprit, Ces procédes n'étaient-ils pas dangereux,Ils
aboutissaient & créer des facilités de crédit, ne repo=
sant, semble~t-il, sur aucune base réelle,

En fait, les choses s'arrangérent parce que les
réglements brltannlques se font par des virements et
compensations, par des jeux d'écritures, Tout s'est sol
dé depuis le début, jusqu'id la fin, de cette manidre,
sans que la Benque d'Angleterre, ait eu besoin d'émet-
tre des billets,puisque les réglements se faisaient sans

billets,

:it&t de 1'in- Il*n'en est pas moins vrai, qu'il y avait dans

ce procddé un accroissement du pouvoir d'achat de 1'E-
tat et des particuliers, sans accroissement corrélatif
des marchandises, Si nous prenons le terme d'inflation
dans un sens large, comme il faut le faire, pour englo=
ber sous un méme terme les choses semblables, et que
nous considérions qutil y a inflation toutes les fois
qu'augmentent les disponibilités des individus, sans
qutaugmente, parallélement, le stock des marchandises,
nous sommes obligés de dire qu'il y efit,en Angleterre,
comme en France, inflation, Un spécialiste des questi=
ons monétaires, qui a étudié le financement de la guerre
en Angleterre, M, George_Edgard Bonnet, a calculd qu'en
Angleterre, de la fin de I9I3 & I9I9, le pouvoir d'a=-

chat sfest mltiplié per 2,5, alors que la masse des pre¢
duits e plutdt diminué,

RCPETITIONS ECRITES ET ORALES

Source : BIU Cujas
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tation abondante sur les effsts du

~ces, et
_.eertains pays,

dans la péricde de
1a guerre,

' rythme accéléré; en déoembre IS
teint 128C milliards, Meis ctest *urtout en 1925 qae#

~certain nombre dé phénomdnes bconomiques et scc~aux4

“nous avons constatés pour la pbriods a'avant-wuerratf

3Section_ii e, o

_‘Les canséquandes de 1einf1atian

‘<

Déjd avanL 1s guerre, il exlsta:+ une doow

gours forcé et de
1tinflation, Depuis 1914, la muTbip icité des exndris
et surbout le degré formideble de 1'inflation or
ont apportd une moisson de renselﬁns
supplémentaires, Sur la plupsrb des points, les ensed
gnements 'de la périods d'a»anx~guerre sur_les résulll
économiques de 1'inflation se sont ureuvés o onfirmis,
11 serait facile de 1s montrer en détail, en nrenanﬁ
des exemples dans les différents pays, Ax tachons.n

au cas le plus significatif, celui de 1'Allﬂmaéne-ﬁ
guerre, meis dans ceile qui 2 suiw
de 1615 & 1923, Nous nous arrSterons en 19/
parce qu'd cs moment s'est ouvert un chaplire nouve&w
dans 1'histoire mondtaire de 1'Allemagne, : X
: 84 nous considérons la période de I9I8 3 IBV
on Al;emagne nous constetons vne inflation anoasti
En décenbre 19I8, le nombre des billets de la Reichs=
bank en circulat ien était de 22 milliiards, Sn Décendl
1920, nous trouvons la circulation aux snvirons de 4
milliards En deux ans, elle a done plus que trlple.
vartir de 1921, l‘augumntat*ov 88 poursuit & un nSmo
$22, la oiroulation afs

i'inflation monte pour atteindrs des chiffres qu'on &
qualifiés d'astronomiques, En décenbre 1923, le mont
de la cirveculation est d'envlron 400 milliardu de mil
a*d», 3
Cotte 1nflaflon a déterminé en- Allemsgne,
neus retrouvons & une échelle grossie, les faits
dans les peys qui avaient pretiquéd ls papier-monnsife
, I°- Hausbde générale et considérable des pri&
varisble d'intensité, suivant qu'il s'egit de telle
telle catégorie de prix. Si nous fixons & ”00 en
let 1914, l'expression des prix, en Oc¢tobre 19/2 1
prix de gros sont d 1l'indice de 33,000, les prix “do
tail & 1'indice de 28,000 seulement, Quant au nivead
du saleire A la mime date, il est de 17,000 & 20.'
donce plus faible encore,
8i nous rapprochons les deux derniers ohiff

€y

de détail st i symptome approximtif du nivesu dﬁ"



mobile, : § dire i pcuvcir d*ach&t de l'cuvrler a d1minué L' ;
: ‘ yrier regeilt tme quantité fnorme de marks, 20,000 f018
nlas alevé qu?avad+mmuerre, 11 o8t epen&ant rmoins ri“

luttar bmntre vc macmnloms aont Lla etalent L 1mes,,
;st d%obtenir 1'adaptation aufomathue ds' leur salaira;
au ool do ie wvie, Ils demandérent 1'application du sys
téme de 1'8chelie mobile, Ils 1'cbtinrent dans certains
cas, meis, mbue alers, la abpréoistion de la monnaie et
1a hausss des prix sgahcélaraient avec une rapidité telf}
le, qus le whoanisme d'ajustemwnt de 1'échelle moblla
G Sl ebdiy ttﬂgours an rstard : ;
équsness ' 2°- Changament dans les conditions. aocwales,
gies, 77 dans l*éshells st dﬁru las wapper+s des classes, Iei
| encore, avec un grossissement, nous retrouvons certai-»~&
S e Tne s cnnsécuanneb de "Q?nflaticn Les rentiers conbinue
2 ot 4 toucher nne méme valeur pomirale, mis 1'échells |
: des prix s¥est 4 ce point modifide que cette valeur now
minsle est devenus woisine de z8ro, Les intellectusls, =
imes de 1! les proLasulonﬂ iibéreles, dont 168 ressources n'ont . S
lation 3 pas suivi le mouvement d‘augﬁentaticn des prix, sout é-,<
entiers, © - galemant vicﬁlmas de 1'inflation, On cite des exemples
‘ pour la période 1922-1923, de miséreg d'i inkellectusls,
dtavocats, de médesins, de rontiers'et de retraibés,si
ofessions graves, qufellds entrsinérent de nombrenx guicides, ¥;g

rales, Bn face de ces catégories de victimes,quels . V8

ont 6t& les bénéficiaires de 1‘“ﬂf1ation ? =
eficiaires ' .. Dlebord dans ums certeine mssure : 1°'Etat 1e§?
"inflation., finances publiquos,> Tu article important du budget est

le serviee de la dsbtie publique, Or, la charge de la -
y - deétte fiéchit pour toaber presque & aéro, 3 mesure que.
t: réduc- . 1'échells des veleurs momse, Liltat coitinuait & deveir
de ia char- & ses rembtiers la mfume quentité de marks, mis cémme la
1s dotte valeur du mark tcmbaL,s cethe Somre représentait une
sligue, ~  valaur réslle gui sfamincissait de plus en plus, R
' ~ Par . ailleurs, les recsttes d'1mpots de 1'Etet’ =
s'acoroissant neminalenpnt avec le nivesu générel des ‘;;
. prix et des revemus, il en résultait un alldgement trés
3 gensible pour les finanoes publiques, - : e
EIndustriels ~ Ont bénéficié Sgalement de 1tinflation, 163 Byl
mme rgants, industriels et vommergﬁnts qui, en période de hausse de:r
-~ T prix, rfalisent de trés gros profits, seux surtout qui 7
eurent l'intelligcnce de transformer lours profits en }~f
valeurs rael;as au lieu aa les conserver provisoiramant
‘sous la forme menétaire ou ils sersient allés en s'éva-
: nouissant, Lt ;n*é«ra+1on, apres la guorre, & pris une
égr%t jon imp ortance Tor mdable en Allesmagne, le raison de cet
Bppel ) “ ' essor temporaire était 15 souci des industriels de se
T o garantir contre la deyr cisbion croisdante du mrk, Ils
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1a fuite devant
le mark,

Le retour au
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les contrats-or, non seulement en or, en dollars, meis méme en seigle

Les emprunts
-seigle ou
charbon,

B Y
‘Diversité des
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Le retour a 1t
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guerre (solution
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La démonétisa=
tion de la mone
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( solution
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achetaient des usines, méme sens lien de connexité a
 entreprise, afin d'éviter de voir fondre enbre leurs
doigbs, par 1l'effet de la dépréciation, leurs geinsd
annbes précédentes, 2 g
3°« Un dernier effet de 1'inflation, quand
dépréciation du mark atteignit un certain degré d'ace
1ération, ce fut ce que 1'on a appelé la fuite devant
le mark, Les particuliers ne pouvaient plus se servir
du mark, ni comme intermddiaire des échanges, ni com
instrument de mesure des valeurs, On vit alors, par i
régression curieuse, se développer le retour au trog,l
échange de marchandises contre des marchandises,
Puis sont apparus les contrats et les emprul
1ibé11és en d'mutres choses cue de le monnaie nation

en charbon, Cela ne veut pas dire que le débiteur s'el
gageait & verser chague annde une certaine quantité dé
seigle ou de charbon, mais 4 verser une somme en marks
correspondant &4 la valeur d*une quentité donnbe de s@
gle ou de charbon,Ainsi, le créancier était assurd dé
recevpir chague année, une quantité de momnsie représt
tant un pouvoir d'achat constent. Quand les choses en
arrivent 14, le monnaie nationale qui ne remplit plud
ses fonctions, ast condamnée & disparafltre, et & fair
place 4 une monnaie nouvelle, Nous verrons dans quell
conditions ce changement a &té réalisé,

- Section "III =

Ie retour & 1ltor,

Les pays qui ont pratiqué 1'inflatiom, qui OF
abandonné le monnoie mdtallique pour le papier-monnaié
ne 1l'ont fait qu'd leur corps défendant; -sous la prosé
on de nécessités impérieuses, Mais ce régims a entrail
de telles conséquences, de telles instabilités de va=|
leurs, que tous les Etats ont essayé, dés qu'ils 1'onf
pu, de rétablir le pont entre le papier et le métal. |

Les pays qui n'étaient atteints que 1légéremeH
par exemple, 1'Angleterrs, ont pu rétablir le liaisoB
entre le mdtal et le papier, exactement su point ol %
le se trouvait avant la guerre,

A 1'opposé, les pays trds gravemsnt atteintss
comme 1'Allemmgne, ol 1'inflation avait pris une telle
ampleur qu'il n'était plus possible de songer i reves™
8 1'Stat de choses antérieur, ont dfi recourir & un o7
mdde radical, et sacrifier la monnsie qu'ils ne pou¥™
ent sauver, pour le remplacer par une monnsie nouvell®

Enfin, les pays qui se trouvaiemt dans une
tuation intermédiaire, avec une inflation beesucoup P
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particulidrement
désirable,

arce que 1°'An-
leterre wvoulait
evenir le cen~
ro financier du
-  monds,

le parcs que
A dépréciation
8 la livre n'a-

LI

revalorisation
compldte de la 1i- accord sfest fait trés rapidement dans le public et

sterling étaitles sphéres dlrareantcs pour tenter de rétablir le 1i.

‘aux Etats-Unis, entre le pepisr et le métal,

- le fait une monmaie de papier qui n'a plus

Eoonam&e Politiquar(’xére'année )f,,.j

: 'grava que l'inflation’ anglalse, meis moins desespérée

gue 1l%infletion allemande, ont adopté un remdde inter
médiaire qui implique que lfon garde la monnaie dépré.
cide sans essayer de lui redonner ss pleine valeur d@!
antan, et que l'on rétablisse le pont entre elle et 1
or & un niveau différent du niveau d'avaut-guerrs, G‘ez
ce qui slest produit en Frence, =

§ I = La solution anglaise,

En Angleterre, au lendemmin de la guerre, 1%

en du papier et du mb tal dans les conditions davent=
guerre, C'est ce qu'on appelle la revalorisation coli=
pldte de la livre, On a paur*uiVi lfobjectif suivants
redonner 8 la livre papisr, 1& seule qui circule de=
puis I9I4, une veleur or érale & celle-qu'elle aveit
avant 1914

Cette revalorisation compléte de la livre ap-
perelssait en Anglaterre, comme particulidrement désie
rable, parce que 1l'Angleterre, avamt la guerre, était
le centre financiesr du monde, Clest sur_la place de
Londres que se réglaient la plus grande partie des
trensactions inbtsrnationales, avec la livie comme é=
talon, Durant les années de guexre la place de Newe
York, & l'abri du privilége que lui donnait so situa~
tion d'Etat neutre psndant la plus grande partie des
hostilités, tenta de ravir & la place de Londres sa
sitvation internationale. Le dollar Stait toujours de=
meuré en monnaie or. Le pont n'avaeit’ jamais été coupd
ies Etats
Unis aveient, de ce fait, une monnaie stable;, ne vari=
ant pas au gré des changements de la confiance, comme
de support
métallique, Naturellement, la place de Londres dési=
rait se défendre et reprendre aprds la guerre sa supré
matie, Mais les finencisers comprirent que'pour_qela,
il fallait redonmer & lg livre tout son prestige,done 3
toute sa valeur d'avant-guerre, 3

Par ailleurs, cette remontée de la ;ivre au
pair apparaissalt comme possibls, parce que, pendant
les années de guerre, la déprécistion de la livre n'@e
vait jamais atteint un taux trés élevé, Rapportée au
dollar, la livre d'evant-guerre étant dans le rapport
de I 1ives pour 4,86 I/4 dollar-or, Au.point extréme
de dépréciation, en 1921, la livre valait encore 3 50—4
dollers, Dens la moyenne des anndes I1930-.192I, 1a dé~
pg;ciAtlon de la livre au dollar n'e guére dépassé ;
307



P LE ne 4 tous les égards, que
&ia &%alu.légér ,'et qus la guérlson pouvait 8tre
.cﬁm@¢éqa Dés 1918 “un comité nomd Pendant la guerrs,
_pfes~4“‘par e ipouverreur de la Bangue d*Anﬁlate»re ?_'
i ffe "déposait Wi vepport qui ‘ful 1s point de dép
e bout Te imouvedent de e revalorication de 12 1ivrﬂ
11 d8clarait possihlse et soukathable le retour ‘de 1a
v¥e aupalr, 11 suffissit pour cele de s’ a*tdquar'é 1o
cause deIn diprécintion, Pulsque cette cause &tait 1F
1nf?a;10n$ i1 enffisuit de pratiquer une pc‘ithue tre
Clgbriete as deflaticn, dlagir sur le pouveir d'schet ot
}es‘aisp@nibllzﬂeg “des individug pour en restreindre” 12
quantité, Si, on face dn stook des murshendiscs resté
\mﬁme, on &iminu&i% Ie nembre dss bOﬁs, 1a vﬂieur de ch

’pL%i;cs g an@awérenu ﬁ partlr de f@?ﬁ nans entrer ici
dans ‘los ﬁetaiis de la nu11+1g“ﬂ Suivie de I920 & 1928
- pAY lﬁ~goﬁverrsmew% britannigue, indi quons son esarlt
’nar&l, On #lofTorch de diminuer les currencynnouen et
“led" blllens ‘de” 1a’ Bancup d‘Angleterre forme clmgsigue
“de i’iﬁflaui*n; #eis, en outre, on slattaque 3 cette mﬁ
Caalité sp€ciale &91nf1avlon Qratiquée pendant Ies Brné
" de' gusrre, }’1nf1&tlon ‘@5 orédit, Daps ce but, 1a bang
d'Angleuerre Blegsord aves 168 pouvoire publics, se d
“oida’a elever 1a taux de son escompte, Alors gue, poury
. StiMu¢?f lem’aanuuripilozs aux emprurts de guerre s les
Dan vew avalenb nvltﬁpl 3 lea facll*tﬂs a juuxs clwawt

‘ﬁ 1é dé?iat¢cn, Ies banexes restroignirent lours crédl
P 4mis ce ng furent pas leg senles mesures p’f}.s‘»tﬂ’F
,in&ﬁees pu‘ pandan~'1a per*ude 1920-1825. 1! notxumen% assentiel 4@
' rétablissement monéteire britennigue fut une politique.
"dé resteurstion des finances publigues, Un trds gros @
fort s 8t8 fait & cet égard, 3 partic de l'exercice 19
IQZI Jusqu‘alors -1*équilibre budgéteire en Grande-B
agheﬁ comme dans ls pluparﬁ des pays belligdérants, né
s?u*ait réalisé qu'svec le comeours de 1'emprunt, A pal
ti“ de IB?D-IQQI, br&ce § la @ompr6351on des dépenses
& 1'8ccroissement des impbts; il ne fut plus nécess
—re de rogourir & 1'emprunt, Alors disparut, gréce & 1
quilibre budgétairs, la crainte que les pouvcirs publ ;
ne Pusdent anmenbs 4 feire une infletion nouvelle, On
""ﬁit ici 12 1jaison Adu probleéms des finances publiqus
3% 4u probléme monétaire, Quend 1?4quilibre des finance
U Uoipligues fut tout & fait assurd, et que toute menacé
"”"'nflation eut été écartae, le ratour é la monnaie sainb
Lipat velafivement aisé,
Le rétablissemsnt cu pont entre ltor et le

rce : BIU Cujas



e piar s’est réalisé sn . 1925, par ﬁne 101 tras importan.
old~o’candard te, la Gold Standard Act { dont. on *:?euverai't le %
. 00 1925 tradmlt gans la Revue d'Beonomie “ol,tigue :
« _ Septembre-Octobre 1925 ) Cot Aot & rétebli en ingle er ;
1'3%alon~or, e
tien du PR ¥Mais cela ne si gmifie pas le. ré*ablzgsémnt of
r dans 1a ‘oirefectif de lvor dens la situation 1ntérieure, Cela ng
ion intd- - veut pas dire qu'éd. uaw’m_r de 1925, le papier -est‘ SID.
" of ci“ns‘ les pm\,m&rt% ntermuvs par Jda monnaie
~Les diverses commissions anglaises chargdes d%é&
is question s'dtaient trouvées dlsccord pour abe s
que le réteblissement effectif de Ta wadiais ator &b
povr 1e moins prémeturé, 43.'ura¢t nboessitd la con
tution dfun trés gros. stock dior nouteux, difficile &
raum.r et sans uL;li‘;&.Q ;_.*ob,]ao*-if & e‘ta autra, an :

= donner 8 1& mo’:m"i.e de napiar, qui allaat uontinue;' ‘
oirculer,, una flxibe u,ne stabsllté qu« alle nlevait pl

sans revemr gfPective de
85 qusl fut 1 objectiﬁ pwrsuw:.;i 't woieci
S0 - prabvigues Turent, édic‘gees A cetta i’in *:»ar la loi d‘a_ &
L 1826, i : L
bligation po'ur 35 s 5b D'une p&ri;,ﬁ oblzgatlon pour 1a banque atss
Bengue d'An- Jkngleterre, de fournir de 1'or en btarrss, en lingots &
terre de don-» qui lui en demande, .mis kav.zcle::::an{: AL &% ,osses quarnbit
de l%'or en - par somme minime de 400 onces d'cr ? environ 1,600 1i
es en &chan~ vres), Par conséquert, le possesseur d*un billet d'une
de billets = .livre me peut pas porter A la Bengue 4d'Angleterre ce b
- prosse quen= let, et réclamer de 1'or sn échange. Mais celui qui a
té {1,600 en ‘meins 1.500 livres. st a besein d'or( par oxempls,
- livres ), pares qu'il e des paiements & f‘alre l'étranger) peut
E se 'orésenter & le Bangue d'Angleterre et exiger de 1‘61*’
e en barres 4 un taux fixe de conversion. CEE
ligation de’ 2“ Dleutre part, 1'Agt de 1925 oblige la\ bﬁty‘
ner de la que dﬁAngle‘berre & remettre, en échange d'or en be.r%q& .
nnaie légale .de la monnaie ayant cours 1egal c'est—&-aire praﬁqiqqgm
échenge d'or ment des billets, egale:mn’c &.un taux fixe.
8 barres, - - : 52 e Enf:l_n, Ja loi de 1925, léve 1'embargo misw
en I9I4 sur la scrtie’de 1l'or, 'qui redevient donc une
marchandise expor‘baoleg; e o 3
Que résultest=il de. l'agencemem‘: de ces ’cro:.sl.
3 - dlspositions | A
ée de liem- Ctest bien 19 rétabxiesemnt du pont entre le.
go sur ltex- ~papier st le métal, puisqus seux qui ont des billets en
ation de - quantité suff‘:tsante peuvent les Seh iangar contre du meta
or, - . b que ceux gui ont.de llor en- quanmté suffisante peu~
_went 1t'éckenger conmtre des billets, L!interchangeabili=

t8 est dene rétablie; entrs, 1o papier gt 1'or, Et par 45

:4 urce : BIU Cujas
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ailleurs, puisque 1'embargo est levé A4 1'exportation de
1tor 1'individu qui & un peiement & faire & 1'étranger,

ot gui dispose de monnaie natiomale, peut 1l'échanger com
tre de l'or et envoyer cet or & ses créanciers, :

© Currency-Act La réforme monétaire englaise a &té parachevée
Bank-nctes en 1928 par le Currency and Bank notes Act, voté le 22
2ot de 1928, Mei, promuigué le 2 Juillet, enmtré en application le 22

: Novenbre, ; 3

Liobjectif principal de cet Act est la fusion
- des deux circulations-papisr qul existaient en Angleterw
re depuis I9I4 : I°=~ celle des billets de la Banque d'An
' gleterre, les banke-notes ( d'une veleur de 5 livres ster
ling av minimum ) dont 1'émission était régleimentée par
Sir Robert Peel de 1844, que nous avons commentd antérie
rement, 2°= célle des currencgy-notes, billets d'Etat de

- I livre et de IO shillings, créés en I9I4, comme nous 1!

(8 fusion des avons exposéd, en vue de permettre la couverture des dé=

leux cirouleti- penses de guerre, Désormais, tous les billets seromt é-

on8=papier, mis par la Banque d'Angleterre qui prend donc en charge’

‘ les currency-notes et les &changera contre de nouvelles
bank-nctes de méme valeur,

Cette fusion des deux émissions & rendu néces-
saives d'importantes modifications dans le Statut de la
Banque d'Angleterre et dans le systéme de couverture de
1'émission,

On se rappelle qu'avant 1914, et aux termes de
1'Act de 1844, 1'émission des billets devait &ire inté-
gralement couverte par de ltor, sauf jusqu'é concurrence
d'ure somme de 20 millions de livres environ ( un peu
moins de 500 millions ds francs) correspondant & des va=

3 : leurs d'Etat et 4 une vieille créance de la Banque sur

lodifications 1'Stet, ’ i

ans le statut Désormais, le partie de la circulation non cou=

e la Banque verte par de l%or pourre tre beaucoup plus considéreble

Angleterre. puisqu'elle est fixée par 1'Act de I928 4 260 millions

1 de livres couverts pour environ 90% par des fonds d'Etat

remis 4 la Bangue ( au moment de la fusion des deux cir<

culations) par le " Currency-notes Departement! o'est-é=
dire par le service d'Etat qui avait assuréd jusqutalors :
la gestion des currency-notes,

On voit que si le montant de la eirculation

non gegée par du métal a beaucoup grandi, le principe

de la réglemsntation reste le méme qu'en I844: c'est 1 i

dée de la couverture intégrale de 1'émission par des g&~

repties sires. La Grande-Bretagne s'est refusée en effet =
malgré que certeins finenciers lui en eussent donné le.’
conseil, & edopter le systéme en vigueur dans la plupaf®.

~

:
Source : BIU Cujas g
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des autres pays, d'ume simple proportionnalité de 30 &

- 40%, entre l'encaisse et la circulation,

Toutefois, pour &viter les inconvénients d'exces
sive rigidité du systéme antérieur & la guerre, 1'Act de
1928, y epporte un tempérament importent, La Banque peut
étre autorisée par la Trésorerie & accroftre au deld du

~maximum de 260 miilions de iivres, le montent de 1'émissi

on non gagée par du métal, si la nécessité sten fait sen=
tir, Le maximum fixé per la loi n'est donc plus intangi-
ble, Waturellement, cette émissicn supplémenteire devrae
8tre garantie par des veleurs de méme nature que celles
compasant la couverture normale,

Une derniére disposition de la loi de 1928 deit.
8tre encors mentionnde: ctsst cells qui permet & la Ban—
que d'exiger la remise de 1lfor (pidces et lingots) déte~.
nu per toute personne qui en posséderait un stock d'une
valeur supérieure & 10,000 livres, Cette disposition con~
fére & la Banque d'Angleterre un véritable pouvoir d'in-
tervention directe dans la politique des grandes banques
de dép6t, Elle permet & la Benque dfaccroftre ses réser-
ves d'or, Il est fait oxception toutefois 4 ce droit de
réquisition en divers cas, en particulier quand il stagit
d'or destiné aux besoins immédiats du commerce internati
onal, Ainsi se confirme la doctrine d§jé posée var 1tAct
de 1925, 4 savoir que l'or dens la vie économique d'au~
jourd*hui a pour fonction d'assurer la couverture de la
circulation intérieure et la stabilisation des échanges

intermédiaires, mais non de servir d!'intermddisire effec-~

tif, pour les transactions entre individus d'un méme
pays, (I) :

§ 2 = 1a solution allemande, 5

On se rappelle qu'en 1923, la dépréciation du .
mark éteit telle, que le public ne voulait plus recevoir
de marks-papier, Dés le début de 1923, il y evait un
accord unanime pour reconnaitre que cette situation ne
pouvait se prolonger, Il fallait, par un reméde radical,
revenir 4 la monmaie d'or, Le procédé employé se résume
en deux epérations successives, On n'est pas passé d'un’
seul coup du papier 4 l'or. On a eu recours & l'intermd-
diaire d'une monneis temporaire gagée, non pas sur du

(I} On trouveras le texte de 1'Act de 1928, accompagné
d'un commentaire de M, Gaston Leduc dans ls Revus d'Eco-
nomie Politigie N° de Novembre-Décembre 1928,

W )
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Source : BIU Cujas
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croftre 1'émis~
sion,

quantité excessive, -;
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métal, mais sur des biens réels, Par une ordonnance du
I3 Octobre 1923, les pouvoirs publics ordaient un orga-s
nisme nouveau,.le Rotenbank, Cette benque ntavait qu! un
eapital vi.rtuel non versé, Ce capital était constitud
par une hypotheque de 3,200 millions de merks or sur la
fortune netionale, qui se subdivisait en deux parties
égales, l'une de I 600 mlllions sur les biens fonciers
et agriccles, l'autre de méme valeur sur 1'industrie,le
commerce et la Banque, On a dit parfois que cféteit 1&
une sorte d'impBt sur le capital non levé, La 12o‘t;<anbamlt
regut le droit d'émettre des rentenmarks, 'est-e.—dlre
des billets d'un type nouvean,

Quels étaient les droits du porteur dtun de cef
billets ? Avait-il le droit d?cbtenir de 1'or? Non, I1
avait simplement le droit, s'il le désirait, d'cbtenir
de 12 Bangque 6n échange de cé papier, un au‘bre papier,
vne rentenbriefe, uns lettre de rente, gui rapportait W
intérét, et éta;t 1l'expression du gege hypothécaire, I8
rentenbriefe Stait ainsi assez comparable aux assignats
au début de leur histoire, quand ils représentaient des
biens nationaux & vendre et qu'ils rapportaient 1ntérét,

Ce mécanisme &tait comlique et & premiére VuS
assez baroque, D'une maniére o'onerale lgs spéuiallstes:
financiers se montrérent trés sceptiques sur ses changes
de durée, en France, notamment, Or, tout au contraire, .
cette 1nst1tu+1on a montré une sol:.d:té parfaite 5.10:8‘
que le mark-papier s'était déprécié 4 peu prés gusqu'&
zéro, le rentenmerk stest fort bien tenu, quoiqu'il né

~fut pas convertible en or, La reison en st que d'une i

pert, cette réforme a été appuyde trés fermement par 1"4
milieux économiques, notamment par le grande industrie i
et par la Banque,Le gouvernement allemand était alors

Appui des milieuxessez faible, 8Si la réforme n'aveit eu pour support d¥°.

économiques, le gouvernement seul, 1fopinion n'eurdit pas suivi,Qusie
on vit les forces réelles de 1*Allemagne en 1923, 30‘1“‘
nir la Rentenbank, le‘public eut confiance, = 3

Reﬁts de 'le Rene  Dtautre part, quand, en Décembre 1923, trés =

peu aprés la mise en vlgueur de la réforme, le gouvernef
ment eut absorbé le crédit mis 4 se dlsnosition par 185
Rentenbank, il lui demanda de lui faire ume nouvelle 27
vance, Celle-ci s'y refusa, I1 fallut au gouvernement.
boucler le déficit par d'sutres moyens, Le public eub m‘j
alors 1l%'impression trés nette qu'il n'y aurait pes d' G
flation de rentenmarks, Dés lors, il n'y avait pas dg[‘_
raison pour que la veleur du rentenmerk ne se me.int
pas, Ceci montre que le fondement véritabls de le Stslii
1ité d*une monnaie, n'est pas tant dans sa base métal
que, gqus dans la garantie qu'il n'en sera pes émis wne

\
.:4

En I524, la seconde étape a &té réalisde: du
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R eischmark-or. Renfenmark on est passé au Reischmark, au _mark-or, Le

Rentemark, é i%erigine, ntétait pas une monnaie & cours
16gnl; les crdanciers n'étaient pas obligés d*accepter un
paisment en rentenmarks, La seule monpeie & cours légal,
ctétait le mark-napier ﬁéprécle ¥ais bien qu'il nfeut

le rentemmark fut naturellement accepté‘
dans toutss les trensactions psrce que le public ls ju-
geait beaucoup plus solide que le maxk ordinaire, Quend
en 1924, on revint au mark-or, i) fut décidé que lo mark

‘or serait le monpeie l5gnle, se substituerait au mark=pa-

pisr, En mSme tomps, on établit un taux d'échange entre
le mark-papier ¢t lo mark-or, taux révélateur du degré
de le dépriciation du mark-papier; un mark-or pour un .
million de millions de mark-papier ( 1.000,000,000,000).
Paralldlement & ce retour au mark-or, la Reichs
bank était reconstitude sur des bases nouvelles, Une loi
du 30 Aofit I924, 6dicta son statut. La Reichsbank doit
avoir une couverture de 40%, au moins de sa circulation

en or ou en devises ( les 3/4 de cette couverture au
- moins ¢n or). Dans certains cas, le coefficient de couver

ture peut tomber au~degsous de 407%, mis alors la Banque
doit payer au Reich un impdt sur ls partie de sa circulas
tlon qui excdde la proporbtion 1légale, En fait, la Reich-
penk s‘est ettachée & se constituer une forte encaisse
npta;lique qui oscille actuellement autour de 2, 5 milli-
ards de reichsmarks ( pour une circuletion de 4 4 4.5
millierds). :
Naturellement, 1l'or ne.circule pas effectivement
Si les modalités ont donc
4té trés différentes pour 1 réforse mondtaire anglaise
ot 18 réforme mondtairs allemande, le point d'aboutisse-
ment ost 4 peu prés le méme dans les deux pays: circula-
tion intériesure de papier, mis evec un lisn entre ce pa-
pler et 1tor,

§ 3 - Lo solution francaise,

Le France, la Belgique, 1'Italie, ont adopté

un systéme intermédisire entre la solut:.on britannique
du retour & la pleine wvaleur d'avant-guerre et la solutl
on allemnde de la démondtisation de 1a monnaie d'avents
guerre, Avant I9I4, il y avait, du fait de 1'Union latine
égalité de valeur entre le franc frangais, le franc belge
le franc suisse et le iire italierme, Cette égalité de
valenr stapercevait lorsquon consultait la cote des char
gas, olest-d-dire lorsquton se demmndeit coumbien il fel=-
1a.it donner de ces francs frangeis, belges, suisses, ou
de ces lires italiennes, pour avoir 1l'équivalent d'une
livre-sterling angl&ise“mn,gros‘ il fallait en donner .
environ vingt-eing. Seuls, la Suissze, qui a &té tréds peu

-'»; ource : BIU Cujas



' La solution fran-
. opérées dans ces trois pays, ltéchelle des relations &=

- gaise,comme les
~ solutions belge
9t italienne,

 ro entre 1a So=

atteinte par la guerre, & pu conserver

" En Belglque
ast intermédiai— dire qu'il faut donner 175 franse belges pour avoir 1'é4
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& sa monnaie la ‘g
valeur d'avant-<guerre, Les trois autres pays, Italie,
France et Belgique, ont dil consentir & une amputation
dans la valeur de leur unité monétaire, Lorsque ees pays
ont voulu rétablir ie pont entre leur monnaie nationale
et l'or, ils ont été oblighs de le reconstruire en un
point tres différent de celui ol il existait avant I19I4,
Aux termes des réformes monétaires qui ont 6té

vec la livre sberling se trouve augourd'hui la suivante!
elle s‘exprime par le chiffre 175, Cl'est-

quivalent d'une livre sterling, En Italie per le chiffr

lution alleman~ 92,46, En France, enfin, approximetivement par le chif-

‘de et la solu-
- tion anglaise,

Les controver-

ses doctrina-
les,

=

~ Thése de la
_rayalorisation

Les arguments
invoqués en sa
faveur,

Premier argument:taire, et pour développser cette 1dée

la revaelorise~

tion est le seul vue de la Banque de France, S'agit-il d'abord de 1

moyen d'éviter
une faillite,

Source : BIU Cujas

-~ fre 125, La solution des peys latins est doac bien une

solution intermédiaire entre le retour 4 la pleine va=
leur d'avent-guerre et la démondtisation, En outre,dens
ce groups de trois pays, la Franee occupe une situation
intermédiaire puisqu'elle & adopté un taux gqui implique
une déprécietion moindre que la dépréciation belge, mﬂ,
plus forte que la dépréeiation italienne,

L
1
|

Ao

1o conflit des théories.

Au cours de quatre anndes qui ont précédé notré
réforme ‘monétaire, stest déroulée une controverse qui
& mis aux prisss 1es partisans des deux théses opposéest
la thése de la revalorisation et la thése de la déva.lua“
tion, ;

: Voyons dl'abors sn guoi ccnsmta:.t la thése de
la. revalorisation, la France, déclarsient ses adeptes,
doit se ‘danner en matidre monétaire le méme objectif
que 1la Grande-Bretagne, Elle doit essayer de r'edonner
& son franc, toute la wvaleur que ce franc aveit avant
la. guerre, Puisqu'un bon criterium de la wvaleur dfune
monneie nationale est 1'expression de son rapport avee
d'autres monnaies Strangdres, et que, en I9I4, la vale“’
du franc s'exprimeit dans la cote des changes par 118¢
valence 3 25 frs 22 = I liyre sterling; il faut pra.ti—- |
gquer und politigue telle que l'on en arrive un ;}our danf
1a cote des.changes & retrouver ce rapport réalisé, L

Sur quels erguments s‘appqalant les revalori=

L) LT.'—n-?.‘I‘(.M;a ——

sateurs 7 ; e
I9%:11s afssdeut d'abard: que 1a revalorisa’ci"“

dtait lo seul moyen d'éviter une sorte de faillite moR™
ils se p_laqalent >
successivement au point de vue de l'htat et au pm?;t.aﬂ
Ceux qui ont souserit aux emprunts 4d'2tat, tout au

moins aux emprunts émis svant I9I4, ont remis & 1'Et8® =
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nétement, il doit, tant pour le service des intéréts que
pour le remboursemsnt éventuel du capital, rendre des
francs de méme valsur, de méme importence, et si syant
regu de bons frencs, il en rend de reuvals, il fait une
sorte de- faillite, :
Plagons-nous maintenant au point de vue de la

Banque de France, La Bangue ds Frence a lancé dans. la.
circulatidn une messe de bill@ts gqui comportaient la man
4 vue au Porteur", Donc celui 4 qui la
banque, en I913, par exemple, rame+tait un billet sur ie
quel était la menﬁlon " 100 francs" était en droit df -
attendre que la Banque lui donnerait 4 vue cing louis
de vingt franes ayant un - ﬁer+aln poids, Cet engagenment

 de vrais franes. Il semble gue si 1}Etat 5@ conduit hone

¢

pris par la bangue s'est trouvé temporairement suspendu

‘par le fait des circonsfances et de 1la volonté dss pou=

irs publics en Aofit 1914, lorsqu'on a édicté le cours

force- les partisans de la revalorisation ne protestent
- pas contre cette suspension temporaire, mis ils soutien

nent qu'elle n'était admissible que si les porteurs de

7

billets pouvaient sspérer un jour, quand les sffets da:in

la guerre seraient suffisamment liquidés, retrouver .
leurs droits 4 convertibilité, leur droit 4 obtenir enm
échange de leurs billsts le poids dlor ou d'argsnt déter
miné par le loi de Germinsl an XI ?

Ainsi done, si 1'Etat,

ce veulent se conduirs honne+emeﬁt ils doivent donnexr

. & ceux qui ont d48s droits sur eux, porteurs dlemprunt
d'une part, portqurs de billets dlautre part, des franvs

bgaux en veleur i coux qui existaient svart la gusrre,
.2°- Un second argument en faveur de la revelori

sation consistait & dire qu'elle $tait le seul moyen de

réparer les injustices graves qui avaient été la consbe
quence de 1l'inflation et de la déprésiation du temps

de guerre, Nous avons vu antérieuremsnt que la denrecia-

tion du franc et 1'inflation awvaient fait des vietimes .
et des bénéficiaires; que, parmi les viectimes, il fal-
lait compter tous ceux dont les revem:s nominaux n'aveis
la heusse des prix de
toutes choses, 1

Qutil y ait eu 1& une injustice, c'est ce que
psrsonne ne conteste, Quel est ls moyen de reparer,dans
la mesure du .possible, cette injustiee ? Il n'y en a
gutun, qui est de remonter graduellamant la pente des=
gendue:d mesure quon le remonterait, diminuverait et
finalement steffacerait le,préjudice gui avait 6té cau-
sé aux rentiers, Voild un individu qui, je suppocse, en
1913 avait des rentes ou une retraite de 5,000 francs.
par an, C'était une somme qui lui permettait 4 la ri-
gueur de vivre en I9I3, qui le réduisait 4 peu prés &

Source : BIU Cujas !

et si la Banque de Fran--



maximm, parse qutil avait toujours 5,000 francs par
mais gus le urix de toubes choses _ayent doubls, triplé,s
quedruplé, le résultet &tait le zfme que si ses 5,000
franes s'dtaient contractés jusqui e plus &bre yue
I.500 frenes ou 2,000 frencs, Mais, si peu & peu le
frane reprend sa-walsur, unotre indi*idu avec ses B, 00

francs, se retrouvers firmloment sussi riche qu'il 1763
tait.avant ld guerre, - - S k-
rnier azrgunent: 3% Enfin, en invogquent un dernier argument,

Prostige - considération. de prestige, mais gul me Ilsissait pas
patiocual, . sensible 1'opinicn publique; si des pays vaincus dans
g la guerrs, comme 1'Allemmgne, devaient ncrmmlement se.
signer & une dSnmondtisation de leur ancisnne monmaie,
itadoption d'une monnaje nouvelle, et & tous les sacr
e fices que cela ;mn‘lque, 1z seule po3iu1qae compat1ble
2 avec la victoire' n'étaiteelle pas 1a restitotion 4 1°
~ , 4 monétaire de s pleine valeur 7 1
hése de la Plegons maintensrt en face de 1a thése do la 8
waluation, revalorisation, celle de la dévelumtion, clest-i-dire
: - le rétablissement du lien entre le franc &t l'or & unow
T nivesu nouvesu, randant définitive, une partie de le
T - préciztion de notre unité mondt aira.
emier argument I°= ©n premisy argummnt oen sa feveur, -clest
ngers d'une veequa ia rev&lerlsations & la supposer 90531ble dem.ndes
lorisation rait un trés long temps, En Angleterre, o la dépréc
op prolongde. +tion mexime ds le liers nfd pas dépassé 30%, et encord |
: péndant peu de temps, 1l o &té reletivemsnt facile de
redomwsT & cotts monneis que sa& valeur initisle, Wai
en France, ( et liergument preneit dlaytant plus de !
poids & meaure que le franc se ddpréeiait davantago)
1%on voulait remonter toute la pentis descendus, on 1€
pourrait faire gu'en premant une longue piriode, péri
que les plus opt&mistes évalusient & 26 anndes, Qu' s
¢ & dire, sinon que cetbe politique de la revalor ~isats
on suppose pendant Au moins un gquart de sigele que 16
pays reste au régime de 1'instebilité monétaire, 5'il
est vrai que la fonetion de la momnaie implique esseles
gllempnt la stabilité, la revalorisation risquait de P
ver le pays d'une véritabls monneie pendant de longu
années alors que les autres nations auraient depuis 10f
temps remsdié au mal de la monnaie instable.
uxiéma argumsnt  ~  2°- Les partisans de la dévaluation adressa
& revalorisation 4 le thése de leurs adversaires une autra objectiod
iwwantagerait les Ils disaient que la revelorisation profiteralc sux SP
fépéaulateurs, _sulabsurs, beaucoup plus qulaux victimss de 1z dépréd
) tion, Dens la reisonnement schémetique que nous faiSi
out é 1'heure, 4 la suite des revalorisateurs, nous.
ions

e

o

jue tel individu appartenent 4 la clesse moy®

ok o

ons
1 rent 1er» aurait été victime peut-8tre de la 48P
- atio

" Source : BIU Cujas
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provogque=
une crise -
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oisidme argu- - Une troisiéme objection & 1= Lhéss de la revﬁl;

de 1974 & 1926 mais qu'ensuite &>i1 dev*endrait bénéfii
ciaire de la remontée du franc, et que les deux mouve-
ments stannuleraient, Cela est wrai pour sutant que not
1nd1vidu garde la méme situation économigue pendant toubt
le cours de co mouvement de dépréciation et éﬁ&ppréclatmé
on, Or, dane-beaucoup de cas, ¢z n'sst pas ee qui se pro=
duit, Des individus qul possédsient des wvaleurs dtaveant-
guorre ont &té amends précisément par le malheur des
temps st per la dépréciation 4 les liquidery ils avaient

- par exemple des titres de rentes sur 1'Etat; pour ne pas
mourir ds faim, ils les ont vendus, A partir de ce momeﬁ%
1topération pour eux est terminde; le sacrifice est deﬁga
nitif, quelle gue soit la politique mondteire suivie ul~
térieurement par 1'Etat, Et ceux qui sort intéressés, &
partir 98 ce moment-1i & une politigue de revalorisation
ce ne sont plus les individus qui avaient apportéd 4 1'E+
tat des francs d'avanteguerre, oo sont les spéeulateurs
qui ont profité de leur géne et qui leut ont acheté &
bas cours leurs valeurs d'avasﬁwguer re; ces spéculateurs
ntont assurément aucun droit & coir les titres qu’lls Gnﬁ
acquis avec les francs dépréeids; reprendre peu § peu s
la valeur qu'ils avaient initialement, %

risation, c¢'est que la revalorisation, si on l'avait po
suivie jusqu'é redonner su franc sa pleine valeur d'avan
guerre, sureit déclenché une crise écohomique ot méme s
ciale trés redoutable. Nous avons vu precéden&wnt que_ 1z
multiplication des signes monétaires entraine une hausse
des prix; que si cette hasese des prix &teit instantande
et du méma rythme pour toutes les veleurs, il n'en résul=
terait pas de troubles graves, mais qu'il n'en est pas
ainsi, qu'il y a des décalages dans les mouvements de vae
leurs, en sorte que l'inflation profite aux uns, nuit aux
sutres; puis, précisant l'analyse, nous avons vu que 1°
infletion et 1s dépréciation de la monnaie natisnale ap=
portent un stimulant, un peu artificiel d'ailleurs & 1‘1&
dustrie du peys et en‘partxﬂuJLer 8 l¥industrie d'exporhﬁ
tion. Si msiptenant nous retourncns le raisonnement, nqus
voyons que lorsque la monreie vationals " st appréeie”, il
en peut résulter une situetion &conomique trés difficile,
pour 1'industrie nationale, et il est parfaitement poss;’(.-
ble que la remontée de la livre & sa pleine valeur d'a- =
vent-guerre ait une pert large de responsabilité . dans la
orige Sconomique et scciale; arrét des exportations et b
chBmage qui a atteint 1'Angleterrs su cours de ves dernid
res anndes et qui est encore 4 l'heure préseute une trés~
grosse menage pour ce pays,
De cet exemple mSme de 1'&nglsterre, les parti-'
sans de la dévelustion tiraient un argumawP et diseient:
" wotre industrie frangeise slest trouvée aidée dans son

:
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. 1a revelorisa-
»/tion serait un

~ désastre pour
les finances
publiiques,
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expansion par la dépréciation méme de la monneie natioa.
nale; si nous essayons de remonter toute la pente de cet
te dépréciation, il arrivere un moment ol ce stimulant
de notre exportation disparaftra et ol nous connattrons
au point de vue Sconomique et social une géne sérieuse”,
“4°. Enfin, la revalorisation intégrale aurait
été un désastre pour les finances publiques, L'infletia
la dépréciation de la monnaie nationale, favorise dans
une certaine mesure les finances publiques, parce qu'd
mesure que 1o monnaie nationale de déprécie et que le
niveau de toutes les veleurs s'éléve nominalement, le
rendemsnt des impBts augmente, surtout pour les impots
sur les prix et sur les revenus ( Or la plupart des im-'i
pbts indirects sont établis en fonction des prix et la |

-plupart des impats directs le sont en fonction des revef%

ms),
Les dépenses de 1'Etat, il est wrai, croissent
bien aussi dans une certaine mesure en ce sSens que lore”
que 1'Etat veut peyer ses fonctionnaires et ses ouvrier
ou passer des marchés de fournitures, il supporte la
hausse générale des prix de toutes choses, meis il ne

1a supporte que dans une certeine mesure, parce qu'il ¥
e un poste des dépenses de 1'Etat qui reste fixe et par

conséquent, dont la charge réelle va en diminuant au fwﬂ
et & mesure de la dépréciation croissante de la monnai®
netionales Ce sont les arrérages de la dette publique.
LYEtat stest engagé 4 donner X francs, il continue &
domner la méme somms &t comme ses recettes exprimbes en
francs, montent d'année en année, la charge de la dettd
publique est de plus en plus légére, Inversememt, si
nous imaginons que la pente est remontée, \que la valeur
du frané va croissant, 1'Etst continuera de devoir & 808
créanciers, les mémes sommes, cependent que le rendemﬁntg
des impdts directs ot indirects se trouvera, en valeur -
moninale,’ réduit, comprimé par la beisse des prix qui
accompagne l'appréciation du franc et trés vite 1'Etat
deviendra incapeble de faire face & 1'énorme dette con=
tractée par lui depuis I9I4,

B. L!'&volution des feits,

Pandant que seé déroulait la controverse doetri=
nale, une solution provisoire intervenait sous la f@”'m~_—
d'ure stebilisation de fait de la valeur du franc & BB
niveau qui s'exprime par le chiffre d'environ IR5 f£rSe .
pour une livre sterling, Il nous faut rechercher ?vect-;i
quelques détails, comment la France a &té amende & ©°
te stabilisation empirique, Puis, lorsque nous a?roﬂ"‘;
indiqué -les raisons de 1'état de fait, qui a durd enﬂ;
ton pendant I8 mois, de DScembre I926 4 Juin 1928, nw{.'




 la -déprécia
tion extr8me du
ranc en juile
1326,
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surons & nous demander pourquoi la France a transformd

cet ftat de fait en état de droit, pourquoi, aprés avoir

véou pendant I8 mois, sous le régime de la stabilité de
fait, on est passé par la loi du 25 Juin I928, & la sta-
bilisation 1égale de la veleur du.franc & un niveau trés
proche de celui qui evait &té conservé pendant ces I8
mois de stabilité de faeit. :

I - Le 20 Juillet 1928, le franc frencais avait

atteint son point extrfme de dépréciation, En juillet
1926, le franc s'est trouvé si dépréeib, qu'il fallait
donner plus de 240 francs pour avoir 1%équivalent d'une
livre sterling, A quoi temait cette dbpréeiabion ? Clest
une question qui sera exposée en détail plus terd au ‘
cours de seconde année lorsque sera faite la théorie du
change, Mais, tout de méme, nous en devons dire un mot
parce que 1'histoire ultérieure ne pourrsit pas se come

prendre si nous n'avions pes un point de départ préeis,

. Ce taux de déprécistion de 240 francs pour une
livre traduisait 1%6tat d'extréme défiance de 1l'opinion
publique tant nationale. qu'étrangire sur la valeur préssz
te et future du franc,

Pour une part, cetts dépréciation du franc te-
nait sens douvte & la quantité de francs qui &taient en
circulation en 1926, Pendant les emmées de guerre, des r¢
lévements successifs avaient rshaussé le plafond de 1'é-
mission, le nombre des billets en circulation etteignait
on 1926 & peu prés cinquente cing millierds, C'est un
chiffre important, Ce nest pas cependant ce facteur in-
flation et cette quantité de billets en circulation,qui
expliguent, pour la plus grande part, le niveau de dbpré
ciation du franc &4 cette date, cer nous verrons que la

quantité des billets en eirculation &, per la suite, dée

passé cinguante cing milliards et que cependant le frane

stest trds largement apprécié, la raison principale qui
expligque la dépréciation du franc en 1926, c'est qu'un
nouvement stest déeclanché dans 1'opinion publique gui
avait comme résultat que les partieuliers ne souserivei-
ont plus sux Bons de la Défense Netionale, et il apparai:
seit que si le mouvemsrt se continuait, se prolongeait,
1'Etat ne pourrait plus trouver dans le Bon de la Défen=-
se Nationale 1la ressource commode dont il awvait usd trads
largement, au cours des annfes antérieures, lais alors c"
gteit le d8séquilibre budgitaire & peu prds inévitable,
o'8tait le déficit & 1'horizon et la crainte que 1°Etat

‘ne soit obligd, pour souvrir ses dépenses, de falre mer-

cher la presse 3 billets, Ainsi done, ce n'est pas tant

e nivesu de la cireulation sn Juillet I928 que les ris-

ques d'une inflation prochaine qui détermindrent le pere
te

s Les Courp de Dreit” BEPETITIONS ECRITES ET ORALES

B 3. PLACE DE LA SORDO ¥NH# : g
Source : BIU Cujas :
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de 1a confiance dans la walsur du franc, 3
11~ la période qui s*étend de Juillet & Décem«-

‘bre I926 se oarsctérise par la remontée trés rapide de 3

la valeur du frane, Nous n'avons pas 3 étudier pour 17

_instant dans le d8%ail les causes de cetis remontée, Bor-

‘retour 4 la confiance de l‘opinion publigue interne et

pons-nous & indiguer que la reison principale en fub le %

internationale, Pourquoi, & une défiance génirale dens
la sclidité du franc e-t-on vu succéder aussi repidement
et d'upe manidre aussi ferme, la confisance ? Cela tient
d'abord & un changement dans les conditions de ls vie
politique et a, la formation de ce qus l'on & appeld "LIT
nion Natiomale™ qui it disparaftre pour un temps les
disoussions et les querellss de par*b.s.s Cela tient aussl
4 ce que le Gouvernsment formé & ce moment 14, reposant
sur 1' Union Nationale, put faire adopber trés rapi&em
en AcGt 1926, un programme budgéteire impliquant de nous
veaux impGts t'rés' lourds et Scartant pour ltavenir,tout
risque de adséquilibre des finances publigues, En néme
temps, le retour de la confiance avait cetts conséquence
que, de nouveau, les souscriptions aux Bons de ls Défenseé
Netionale dépassaient les demandes de remboursement, 5t
par 1teffet cumulé du rendement probable £levé des nou=
veaux impGte et des sousoriptions prévues aux Bons de 18
Défende Netiomals, le pbril d'un délabrement des financef
publigues et ds la néoessitd d'une inflation nouvelle, -
se trouva écarté,

Par ailisurs, c'est un fait que les grands mou"
vemozrbs de psvc‘mologie collective, de psychologie socié=
le, qutil s'agisse-de défiance, de confience, reposent
géneralemevxt sur des &1éments objsotifs, mis les dépas=
sent tonjours, Dans 1sa périodes de baisse et de paniqu%
1a défiance est plus grande qu'elle ne devrait 1'&tre oF
jectivemnt et inversement, lors du retour de la confianl
ce mdme si cette confiance repose sur des raisons objoc”
tives, i1 se orée des courants qui dépassent en portde
c6s §16ments objectifs, Clest précisément ce que 1'on & =
vo en Juillet-DScembre IS26, Lorsque 18 oonfiance p5néré=
le est revenues, on & porté, en France et & 1'Stranger,S
1a valeur future du frane, des jugements dfun extréme O
timisme, Et elors, tandis que la spéounlaticn dans la
riods. p?éeéden‘i-e se faisait & la baisse du franc et qu‘ﬂ
oroyant & la beisse, on 1'accentuait, dans la période

nous examinons meirteraws, la spéeulation s'étent "et""’f
nde, sfest faite 4 la hausse du franc, Csla s'est tré=
duit par une remontée telle qu'en Décanmbre 1026, la VAR :
leur du franc en livres s‘exl,r.;m var le cm,*"“ﬁ 1z O'nﬁ;ﬁ
lors qufen Juillet de cette annde 1926, iT fallait de
240 francs pour avoir une livre guelques moiz plus U&
3 1z fin de 1'amnbe, il n'en falleit plus donner que
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De ce changement brusgue, il y eut, nsturellement, comms
& toutes les fois que la valeur de le monmaio se modifie
dans un sens ou dens l'autre, des bénéficiaires et des
vietimes, Les bénéficimires ce furent les rentiers, ce
furent les bitulaires de revemus fixes, ce furent les =&
lariés, ce furent les fonctionnaires, dans la mesure ol
la remontée de 1la valeur du franc eut comme conséquence
immédiete la baisse des prix de toutes choses, A la vée
rité, dans ce second semestre de 1926, si 1l'on consulte

- les statistiques des prix, on remarque bien une baisse,

meis qui n'est pas, 4 beaucoup prés en proportion de la
renontée de la valeur du frenc, C'est que le cours de
240 francs pour une livre gqui avait 6té atbteint certains
jours en Juillet I926, n'avait pas duré assez longbemps
pour gque le micanisme &conomique général s'y fut adapté,
Les prix donc, dans le premier semestre des 1926, n'avai-
ent pes monté. autent que s'était déprécié le franc,et,
par suite, quand ils baissent dans le second semestre de
1926, ils ne baissent pas autent que remonte ls vaeleur du
fremc, Ils fléchissent cependant assez sensiblement st,
de os fléchisserent, sont naturellement bénsficiaires
tous les tituleires de revenus fixes qui touchent la mbme
somme en frencs, meis gqui, "4 1%'aide de cette somme, ont
un pouvoir dtachat aceru, puisque les prix de toutes cho-
ses sont en diminution, Meis si cette remontée do la va-
leur du franc profitait & quelques uns, elle nuirait & df
autres, en particulier aux producteurs, aux industriels,
et plus perticulidrement & ceux qui travaillent pour les
cchés étrengers, Considérons un industriel frangais gqul
vend ses produits sur le marché britannique : En Juillet
1626, lorsgu'il vendait un de ses articles une livre ste:z
ling sur le marché de Londres, oette livre sterling lui
permottait dfobtenir 240 francs, Six mois plus tard et
par 1teffet de la remontée du franc, s'il contimue de ver
dre 1'objet une livre sterling, il ne touche plus que
120 frencs, Il & donc comme recette exactement la moitid
de ce qu'il avait en Juillet précédent, Ses dépenses se
sont-elles comprimfes dans la mSme mesure ? Son prix de-
revient e-t-il diminué dens le mSme proporticn que son
prix de vente ? Assurément non., Parmi les é1léments du
prix de revient, il n'y en & gudre qutun qui suit immSdi:
tement et directement lés variations du change: clest le
prix d'echat des metilres premidres importées de 1'étran.
ger, Mais lorsque ce produsteur frangais travaillait ave
des metidres premidres nationales, lorsque, & ces matié
res premiéres, s'incorporait une main-d?oeuvre nationale
comme -le nivesu général doc prix frangais et en partiocu-
lier des salaires n'avait qué peu baissé au cours du se=
cond trimestre I926, notre industriel se trcuvait dans o
te sitvation gque ses recettes diminuaient exactement dan

¢ ‘Iom'ce : BIU Cujas
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Ingquibtude des
industriels ox-
portateurs,

la proportion de 1'appréciation du’franc et qus ses d4=-

penses ne diminuaient que dans une mesurs beaucoup plus
réduite, A la vérité, les industrisels frangeis n'étaient
pas encore dans une situation insupportable au mois de
Décembre 1926, eu moment ol la livre valait 120 francs,
Mois ils se rendaient compte que si le mouvement se pours
suivait, si aprés avoir eu en Décembre la livre & 120
francs on avait, vers Février ou Mars, la livre i J00 ou
méme & 80, ce qui était envisagé comme possible par suis-

~ te du retournement du facteur psychologique, le situati=

o

Mintervention
le la Banque de
rence sur le
mrchd des chan

ges (Décem~
bre I926).

Source : BIU Cujas

on deviendrait intenable pour eux, Aussi s'adressérent=
ils aux pouvoirs publics auxquels ils demendérent dtarré:
ter cette ascension du franc, Les pouvoirs publics ne
pouvaient pas rester insensibles aux réclamations des
producteurs frangais, d'abord psrce que les pouvoirs pu-
blics n'ont pas le droit de se désintéresser de 1'écono=
mie nationsle, mais aussi pour une raison plus directs,
4 oause des répercussions qulavait la remontée de la vae
leur du franc sur les finances publigues francaises, Si
1'on n'avait pas mis un frein, une sorte de cran d'arrét
4 la remontée du franc, il serait arrivé un moment ol
la baisse des prix, s'accentuant 4 mesure que la valeur
du franc remontait, aurait entrainé une diminution du

rendement des impOts directs et indirects, Et la charge

des errérages de le dette publique n'étant pas réduite d!
un centime par la remontée de la valeur du frano, 1'équi
1ibre budgéteire menmcait d'8tre tout 4 f2it compromis.

' III- C'est sous 1l'empire de ces considfreations,
désir d'éviter ume catastrophe Sconomique ( et socizle,
si des industriels torbant en faillite les ocuvriers aval
ent 8té réduits eu chmage); désir de maintenir 1'équill
bre des finances publigues, qu'd la fin de Déceubre 1926,
le Gouvernement, non sans doute sans hésitation,se déoi-
da & arrfter, au moins provisoirement ( car il semble
qu'd ce moment 13, aucume décision définitive ntait St8
prise) " 1l'appréciation du franc", Le Gouvernement s'a-
dressa 4 cette fin 4 1'institut d'émission, & la Banqué
de France, et le 23 Décermbre 1926, la Banque de Francé,
2 la demande du Gouvernsment, premait la maftrise du
change et stabiliseit la valeur du franc frangais en
fonction de la livre & un niveau qui flotta d'abord pers =
dent quelques semaines, puis qui se fixa, en Janvier :
1927, entre 124 et 125, Ce niveau fut maintenu de Janvi=
er 1927 & Juin I928, moment ol est intervenue la stebl
sation 1légale, Donc, pendant une période d'environ I8
mois, de Janvier I927 & Juin 1928, la France & connu
stabilité de fait : stabilité, puisque la valeur du ,
frenc en fonction des monnaies Strangires n'a & peu prés
pas varid au cours de cette période, mis stabilité de
fait, puisque rien ne garantissait les producteurs,les
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 spéeulateurs, les financiers que les pouvoirs publies et

la Banque de Frence ne changeraient pas brusquement dun
jour & 1'autre, leur politigue et le niveau du change,
Ia ghtabilité de fait fut assurde gréce £ une
mesure qui aveit été insérée dens une loi du 7 Aolt 1926
au moment oY le Gouvernement d'Union Natiomale avait dé-
posé et fait adopter par le Parlement une série de dispo
sitions financiéres, la Loi du 7 Aofit 1926 comportait we.
ne disposition inspirée du plan des experts aux termes
de laguelle la Bangue de France était sutorisée & ache=-
ter du métal-or et des devises étrangéres, et il était
stipuléd que les billets de banque qui seraient émis & 1!
occasion de ces achats ne figuraient pas dens le montant
des billets soumis & la régle du plafond, On se rappelle
ce principe fondamental du Statut de notre Banque de
France, que la mangue he pouvait pas émettre de billets
au deld d'un certein chiffre, le plafond qui était ins
erit dans la loi, C'&tait la seule régle imposée avant

-1a guerre & la Banque de France qui, per ailleurs, n*é-

teit pes tenue, comme certaines banques étrangdres 4 um
certain pourcentage de stock~or, de stock-métal par rap=
port 4 son émission, Ce plafond fixé avent-guerre & six
milliards huit cents millions, avait été l'objet de relé

vements successifs depuis I9I4, et porté finalement, par

une loi du 4 Décembre I925, & 58 5 milliards, L'origina-
1ité de Is loi du 7 Aot 1926, cfest que 1a régle du ple
fond est &cartée pour les billets qui seromt émis & 1'oc
casion dtachet de devises étrangdres, la Bangue aura par
conséquent deux comptes de billets: pour ceux qu'elle é=
mettra, en contre-partie d'achat de devises, liberté to=
tale: elle pourra en émettre eutant gu'ells le voudra,
Pour les eutres billets émis 4 l'occasion de l'sscompte
ou des avances que 1'Btat lui demmndera, elle continue-
ra 4 ne pas pouvoir dépasser le plafond, Pourquoi les ex
perts avaient-ils recommands, pourquoi le Gouvernement et
le Parlement aveient-ils admis cetie entorse au systéme
du plafond ? Clest que 1l'on avait considéré que lorsque
les billets de bangue sont &mis pour payer 1l'achat de de-
vises étrangdres, ces billets, par définition, sont cou=-
verts & cent pour cent, Et alors les experts avaient sou
tenu que des billets émis dans ces conditions ne consti-
tuent pas de 1'inflation, C'Stait 18, 4 la vérité, une
notion de 1'inflation trés contestable, Si en effet, on
adopte de 1t'inflation, la définition que nous evons don
née antdrieurement, si 1'on considére qu'il y a inflati-
on lorsqu'il y a multiplication du pouvoir d'achat des
individus sans augmentation paralléle du stock des mar-
chandises : il est possible qu'il y ait inflation lors=
qutil y & mlbiplication du pouvoir d'achat des indivi-
dus sans augmentation paralldle du stock des marchandiset

Source : BIU Cujas
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I1 est possible qu'il y ait inflation mbme lorsque 1es i

‘billets lancés sont couverts & cent pour cent dans les .

caisses de 1'institut d'émission et nous verrons tout &

1theure qulen effet, o'est bien.ce qui s'est produit EE

‘Quoi qu'il en soit, la conception des experts;;

fit éoarter la régle du plafond en cette hypothdse, C'

est cette disposition de la loi d'Aofit 1926 qui permit
&’la Banque de France, & partir de Décembre I926, de sta

‘biliser en Yait le change, Le 23 Décembre 1926, la Ban=

que déolarait qu'd partir de ce jour et jusqu'i nouvel
evis, elle achetait et vendait 4 guichets ouverts des
frenes & wa taux fixé per ells, Ce taux fut flottant pén

-dant quelques jours, puis dens le courant de Janvier,il.

s'établit au chiffre suivent : 124,02 comme cours d'a=
chat, ce gui veut dire que la Bangue donnait 12,402 frs,
en échange d'une traite de cent livres sterling ; I24,I0
comme oours de vente, ce qui veut dire qutelle donnait
cent livres sterling en échange de 12,410 francs, Dés

“lors, le pont se trouvait rétabli en fait entre le framo

et 1la livre puisqu'il y avait entre 1fun et 1'autre, un
taux de conversion fixe et conm, un cours d'aghet et ub
cours de vente, qui ne différaient que dans d'étroites
1imites, Et comme la livre sterling était redevenue une
monnaie d'or, indirectement un lien fixe &tait rétabli
entre le franc et lior, ¢

I°= Pour voir ce qufe donné dens l'application
la loi du 7 Aofit 1928, il est nécessaire de subdiviser
les dix~huit mois de stabilité de fait, en deux sous-pé=
riodes dont la premidre va de Janvier & Octobre 1927,
Nous avons vu qu'au cours du second semestre 1926, 12
psychologie frangaise et intermationale s*était retour=
née et que l'on avait wvu se généraliser un état 4' esprit
de confidance dans la valsur et dens l'avenir du franC.

" Cet &tat d'esprit subsiste am cours de l'anmée 1927. I

s'ensuit que la ‘spéoulation ( et sn particulier la Spé‘f“;
lation &trangdre) puisqulelle a foi dans 1'avenir,puis

~ qutelle espére que le franc vaudra plus dans 1'avenif

qutil ne veut & ce moment-1d, le spéculation va achetéd
des franess elle va deonc se présenter mux guichets dé &
Banque de France, lui offrir des livres, lui demta.mitﬂ'"{»"1
des framcs en échange, avec 1'intention, au bout de 9¥®
ques méis ou de quelques années, gquend le franc val'zdf‘
daventege, de retransformer des francs-en devises S5r8°
gores, Le mouvemsnt prit une trds grande envergure, 59 |
fit sur une trés large échelle: En Octobre 1927, le BW
que de France avait regu pour prds de 20 milliards d¢
francs de devises étrangéres, 20 :
"Elle avait par 18 mSme créé forcément pour .
milliards de francs, puisqu'elle n'avait jamals pu ”r
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une livre ste"l¢ng s&ns -en jpayer la valeur en francs. ‘
Pourtant, au cours de cette pdriode, de Janvier 4 Octo-

bre 1927, 1tepplicetion de la loi d*soiit 1926 ntentral-

ne pas d‘inc&nvenients graves, Si nous nous reportons
sux bilans habdomadaires de-la Bangue de France, nocus
voyons que, de semmine en semaine, le poste de "actlf &5
de la Bangue qui & pour libellé v’ divers va en augmsn-
tant-ic'est qulen effet on inserit 3 cotta rubrique "di=-
vers" les achats de devises etrangeres. Et on sersit na-~
turellement porté & penser quien mme temps a du.augmanw
ter, au passif de la Banquae, le poste " billets en cir-

~culation”; s'il est vrai que toubes les fois fue la Bane

que & acheté des devises étrangdres, elle a donnd des
francs, puisqutil y a 20 millierds de devises etrangéres
dans le portefeuille de 1la: Banque de France, il devrait

“y avoir 20 miliiards de bllla*s de banque de plus dans

la cireulation, :
O -8d l'on Sui* les variatian: du poste " bil-
lets sn oirculstion” s 84 cours de cette période, on s'a-
percoit que, loin dlaugmenter, la messe de billets en
circulation a &té plutdt en décroissance. Et o'est 134 un

-‘nystére qul a besoin d'8tre Sclairei,

Comment se fait-il que 1a Eanque de France a4k
regu pour 20 milliards de devises étrangéres et qu'il n'

-y 8it pas en un accr01ssoment parallele du nombre des

billets ? *
Clest que 1es bzllet341anses'par elle dans la
circulation au moment ol elle achetail des devises lui
sont presque \fous revenus . dans nette nerlode (s15 Janvier
4 Ocbobre 1927,

Hous venons de veir gue les spéﬁulateurs qui .
so présentaient aux guichets de la Bangue lui remetteiont
des devises.étrangéres et lui demendaient des francs,Qu®
avaient-ils l'intention de faire de ces francs 7 Ils n'a
vaient aucunement celle de s'en servir immédiatement pow
acheter des marchandises et'deSJproduita-divars. Ils é-
taient des spéculateurs : ils jousient 4 1%avenir du
franc; ils voulaient par conséquent conserver ces francs

- pendent quelque temps, puis plus terd, quand la valour

du frano, par rapport aux. devises étrangéres auralt ange

‘mertd, 1iguider 1%opération, Mais maturellement, ces. -8pd-

culsteurs &baient trop avisées pour congerver imnrodu¢+ifs
leurs francs, pour les mattre dans un tiroir ou dans un

~ pas de laine,

Leurs francs,=ils lesﬂdéposaient & leur compte
en Banque en attendant de yoir quelle tournure prendraie
ent les événemsnts, Mais & s¢n tour,; leur banque ayant
ainsi des francs, et pour des chiffres assez considéra-

" bles, easeysit tout naturellement de.leur faire rappertex

un intéret Elle ne pouveit pes les.investir en des

ource : BIU Cujas
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opérations & long terme parce que les spéculateurs s?ée
taient réservé le droit de les reprendre & vue, Il fale
lait donc gu'elle utilise ces francs en opéretions &
court terme, Or, & cebte dete, il y avait deux investise
sements & court terme evantageux : B

&) la souseription & des Bons de la Défense Nae

tiomale & court terme, :
b) Le dépbt des fonds en compte courant au Tré=

-

sor,
Et par ces deux investissements, les francs red

traient dans les caisses de 1'Etat, Plus las spéculateurs

Diminution du
" poste :" Aven
ces 4 1'Etat”,

Source : BIU Cujas

apportaient de devises &trangdres aux guichets de la Ban
gque de France, plus il y svait de francs lancés dans la
circulation, msis ces francs, au bout d'un rapide oireuit
se trouvaient entre les mains de 1'Etat, Qu'allait-il
faire de ces sommes ? Wous sommes & ce moment 14 dans une
périods od 1'émilibre budgdtaire est & nouveau assuré.
Des imp8ts lourds ont &té votés en Juillet 1926; ilc sont
en application, si bien que 1'Etat par les recettes d'im
pots et les scuscriptions aux emprunts 4 long terme, 2
suffisamment d'argent pour couvrir ses dépenses, Il lul
errive en outre, et d'une maniére un peu inattendue, des
souseriptions considérables aux Bons de le Défense natio
rale et des fonds en quantité croissante sux comptes cou
rerts du Trésor, L'Etat pense que ls meilleur emploi gu'
11 pu faire de ces sommes, c'était de s'er servir pour 9=
toindre, ou du moins pour diminuer la dette qu'il avaeit,
lui Etat, contractée vis-i-vis de la Bangnue de France
du fait des avences considérables que, depuis 1974, elle
lui avait consenties, 7

L'Etat donc, remboursa peu & peu & la Banque, |
en lui remettant les billets, les framcs qu'il avait en
excédent, A ce point 18, le circuit se trouvait fermd et
les francs lancés par la Banque de France dans la circ¥
tion, repportés par les particuliers & 1'Btat, puis remis
par 1'Etat & la Banque de France, étaient reverus & lewr
point de dépert, Ce qui prouve bien gue le mdcaniscme Q?e
nous venons de dierire n'est pas une consiruction de }tas
prit. C'est que, quand on se reporte une fois encore auXé
bilans hebdomadaires de la Banque de Franse, on voit 24
mesure qufaugmente le poste " divers" par suite des 8=
ohets de devises 4trangéres, diminue le poste " avance®
de la Bangue de France & 1'Etat". Tant que les choses 2€
sont passées ainsi,+1'application de la loi du 7 Aotib
1926 & été certsinement trés heureuse puisque :

a) La Banque de France se constitueit un stocg.
de devises étrangdres qui avaient une valeur inconteﬁtfun
ble = puisque b) ne se prodaisait pas 1'inconvénient @
accroissement du nombre des billets en circulation, 9§5
puisqufenfin, o) diminvait la dette de 1'Etat vis-a~-v4®

de la Bangue,

.—A».V -
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; 2°= Yalheureusement la situestion devait se gl-
ter a4 partir d'Cctobre 1927, Nous entrons alors dans la
seconde Sous-période qui va d'octobre 1927 & Juin 1928,
_ En raison méme de l'assainissement financier,
las pouvoirs publics entemérent et poursuivirent une po

" litigue tenace et heureuse de diminution, puis méme de

svopression, de la dette & court terme sous forms de

Bons de la Défense Nationale, Successivement, 1'Etat put
supprimer les Bons de la Défense Nationale 4 trois mois,
4 six mois, & un an, Restaient et subsistent encore's 1!
heure présente, les bons & deux ans, mais qui ne peuvent
pas &tre considérés comme un placement & court torme.

Les Banques qui, 4 1'aide des francs de leurs cliemts,a
vaient dans la période précédente, souscrit de ces bons

4 trois mois, six mois, un en, ne pouvaient faire de

mdme avec les Bons 4 deux ans, en sorte quiune des voies
par lesquelles le circuit s'accomplissait dans la périge-
de précédente, se trouve désormais fermie,

Quant 4 1'autre, & savoir la possibilité pour
les Banques d'apporter des fonds en compte courant au
Trésor, elle disparut aussi parce que en conséquence tou
jours de 1fassainissement financier et dans le désir
trés louable qutavaient les pouvoirs publics de suppri-
mer une detts & court terme, le ifinistdre des Finances
sbaisse progressivement, jusqu'au chiffre infime de un
pour cent, 1'intérét qu'il accordait aux comptes cou=
rents du Trésor, Et alors les banques se trouvdrent dans
cette situvation de ne plus sa¥oir comment employer, cole
ment ubiliser & court terme les francs qui &taient &
leur disposition et gu'elles ne pouvaient investir d'une
menidre durable et prolongée,

®4les se débrouillérent de diverses fagons,mais
nous pouvons retenir, dds maintenant, qu'elles cesséremt
dtapporter ces fonds sux caisses publiques, Par consé-
quent, lss fonds créés par la Banque de France au mo-
ment de 1tachat des devises ne revinrent plus automati-
quement & 1'Btat, puis & la Banque de France comme dans
la péricde précéderte, Aussi, dans cette seconde souse

“période, veit-on le poste " billets en circuletion” suge

menker de mcis en mois, Le montant des billets en Juils
let 1926, au moment de la déprécistion maxima du frane,
stélevait A cinquante cing milliards. En Octobre I927,
Pin de la premidre sous-pdériocde, il était de cinguante
trois milliards, En mai 1928, vers la fin de 1l seconde
sous-période, il atteint soixante milliards, Soixante
milliards de billets en circulation, cela veut dire soi-.

zante milliards de francs gui, entre les mins des parti

1
culiers constituent " du pouvoir d'achet” et o'est bien
13, semble~t-il, une infletion au sens que nous avons
précédemment donné & ce terms, Par silleurs, dans cette

! s Les Coursg de Droit” REPETITIONS ECRITES ET DRALES
j Source:Bll?'cﬁ?asC” PE LA BORBONNE % ]

“
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seconde sous-périocde, la spéculation continuent de jouer
en faveur du franc, les apports de devises étrangdres

4 le Bangue de France, se maintinrent trés 8levés, Au
début de Juir I928, au moment ol interviendre la stabili
sation légale, les achats effectués par la Bangue de
France en application de la loi du 7 Aofit 1926, atteigng
ent’ officiellement trente milliards; en réalité, si on
tient compte des devises étrangéres qui ne figuraient
Plus au bilan mais qui appartenaient cependant toujours
en réalité & la Banque de France, on arrive au chiffre -
de quarante cing millierds, Et non seulement le rythme
des achats se mainbenait, mais il s'accélérait, Dens la
seconde quinzaine de Mai 1928, les achats de devises é-
trangéres auxquels la Banque est obligde de faire face,
puisqulelle a dit et maintient qu'elle achdte & guichets
ouverts, atteignant le chiffre de cing cents millions dé
francs par jour,

, Enfin, la gravité de la situation résulteis
aussi de ce que les apports de devises étrangdres st par
conséquent les créations de francs, pouvaient prendre on
quelgue sorte une envergure illimitée,

: - Prenons l'exemple d'un spdculateur qui apporteit
4 la Banque de France une treite de ceunt livres sterling
La Banque était obligde, par spplication du principe qu'
elle avait posé en Décerbre Y026 de remettrs I2,402 frs
& ce spéoulateur, Nous avons wvu précédemment ce qu'il
advenait de ces 12,402 francs, Demandons nous maintenan{
autre face de l'cpération, ce gu'il advenait de la trai=
te de cent livres, Nous avons supposé jusqutici que le |
spdculateur apportait metériellement un pepier contensnt
1'indication " cent livres sterling " et que 1a Banque
mettait ce papier dans son portefeuille; meis les choseS
se sont passées en *réalitd d'une mnidre moins simplos
Trés souvent, le spdculateur se bornait A mettre & 1la
disposition de la Banque de Frence une valeur de cent 11
vres sous la forme d'une inseription au compte de la Ball
que de Frence dans une Bangue de Londres ou de NewaYprk..
8i le spdculateur &tait un Anglais, s'il avait un comP=
te dans une benque de Londres, si la Banque de France 27
vait aussi un compte dans cette bangus de Londres, 1'0P°"
ration ne se faisait pes par le procédé grossier de 1'9?
port d'un pepier de cent livres sterling i Paris, au W
chet de la Baugue, I1 y avait un simple virement d'efri,
res diminution d'une valeur de cent livres sterling & aﬁ
actif du compte du spéculateur, augmentation d'une Valea
de cent livres sterling & l'actif du compte de 1a Bang®
ds France, Et comms la Banque de France, matériellfmﬂnf
n'evait pas besoin des cert livres sterling, que weme a.
1s vérité elle nten aveit que faire, elle laisseit GOME
ses cent livres sterling 14 ol ‘elles étaient, o'est-87
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£ 1%actif de son compte dans la Banque de Londres, Mais
la Banque de Londres, elle, essayait de tirer une utili.
sation productive de ce crédit de cent livres sterling
gui était & sa disposition., Bt alors, si nous imaginons,
ce qui n'est -pas une pure hypothdse, qu'elle prétait
ces cent livres sterling &4 un second spéculateur et que
ce “second spéculabeur ayant confiance lui aussi en 1lfa
venir du franc, faisait la néme opération gque le premie:
clest-i-dire demandait & la Banque de France de lui don
ner des francs et lui offrait en échange ‘les cent livre:
nous voyons que la Banque de France était amenbe & 1i-
vrer deux fois IZ2,402 francs et que la base de 1'opéra-
tiom, de l'autre cdté, c'était toujours les mémes cent
livres sterling, Ce qui se produisait deux fois, pouvait
se produire trois, quatre, cing fois, indéfiniment; la
méme traite libellée en devimes Strangdres pouvait par i
ne scrte de jeu de raquetie allant fictivement d'Angle=-
terre on France, revenant de France en Angleterre, re-
tournant d'Angleterre en France, ete.., obliger la ban
gque prisomniére du principe gqu'slle avait posé en Décem-
bre 1926 & Smettre chague fois 12,402 francs,

Lorsgue les dirigeants de la Banque de France
et de 1'Etat comprirent ce péril, ils essayérent, per d:
vers moyens, par divers pallietifs, d'y parer,

Un premier pellietif, fut la lovée ,en Janvier
1928, des prohibitions & 1'exportation des cepitaux qui
avaient 6té 8dictées soit pendant les amnées de guerre,
soit aprés le guerre, lorsqu'il y aveit en France et
dens le monde un sentiment de défiance, d'hésitation, =t
moins sur l'avenir du franc frangeis, En Jamwier 1928,
cn.1dve ces mesures et par conséquent, les capitaux frar
gais deviennent libres de s'expatrier et les Frangais,
4 partir de ce moment 14, obtienment le droit d'investii
lsurs disponibilités en monneies étrangdres. Seulemeir,
libres désormeis de le faire, vont-ils le faire effecti-
vement ? Non, puisque dans cette pSriode s*affermit le
sentiment générel de confiance dens l'avenir du frane,
Aucun résultat appréeiable ne fut donc obtenu de la le-
vée d'interdiction d'exportation,

Une seconde mosure fut prise par la Banque de
France, ce fut la tentative de transformation des devi-
ses &trangdres en or, La Bangue de France, au début de
1928 evait en portefeuille des dovises étrangdres consi.
dérebles, Puisque sos devises valalent de l'or, elle es
saya de les momnayer sur les places de New-York et de
Londres, Sur la place de New-York, la Banque de France
réussit 4 acheter de 1l'or pour des quantités asseéz cons]
dérables, puisque de Décembre I927 & Juin 1928, elle ac-
quiert pour cent soixante huit millions de dollars d'or
amdricain, lequel fut transportd effectivement des Etat:
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‘pratiquer une politique analogue sur le marché de Londres

elle se heurta i des protestations trés vives de la Ban-
que d'Angleterre, qui ne voyait pas sans dépleisir dimi-
nuer le stock d'or anglais au profit du stock d'or frane
¢ais, Des représentations furent faites, des observabi-
ons furent présentées et par la Banque d'Angleterre ot

.par le gouvernement anglais, ’
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& lar fin ‘éun
trimestre eon
oours,

Conclusion,
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Un dernier 618ment achévera de nous faire cone

prendre pourquoi & cette dete de Juin 1928, la stabilisa

tion 1égale cdevint une nécessité absolue,

_ Lorsque, 2 la demande du Gouvernement, la Bane
que de France se décida & faire la stabilitd de fait,
dens 1%incertitude ol l'on était alors de la tourmure que
prendraient les événements, elle ne voulut pas prendre &
ses risques et périls les opérations d'achat de devises

étrangdres, dens lesquelles olle allzit se lancer, Il fub

donc entendu gue la Bangue de France opérerait pour le
compte -de 1'Ltat, et une dispositicn introduite dans la

comvention & la demende de la Banque de France donnait &

celle-si la possibilitd de résilier 4 la .fin de chaque
trimestre les opérations dtachat et de vente de devises
étrangéres,

I1 est probable que 12 Bangue de France,inquiéte
vers Mai-Juin de 1'énormité du portefeuille de devises &=
trengéres qui se trouvaient accurmlées chez elle, fit sé-
voir au Gouvernement que, le cas échfant, elle invoques
rait cette disposition pour résilier les opérations en
cours, Par suite, il n'y avait plus qu'une solubtion pos=
sible, qui était la transformation de la stabilité de
fait en stabilitéd de droit et, en mbme temps, le passage
de la convertibilité devises 4 1la convertibilité or.

C'est ce double passage du feit au droit et de
1a couverture-devise & la couverture-or, qui e &té réali=
sé par la loi du 25 Juin 1928,

C. la loi du 25 Juin 1928,

I - 1z monnale métallique,

1°~ la loi du 25 Juin I928 donne une nouvelle .
définition du frenc frangais; le franc qui est motre uﬂzs
té monétaire, est d8fini par un csrtain poids d'or, pol
de 65 milligrammes I/2 ( 0,0855), au titre de neuf cenb
millidmes de fin, Comparons cette définition nouvell® dd;
franc de I928 avec celle qui était conteme dans le 104,
de Gorminal en XI. Une premidre différence apparait im%
diatement dans le mode de définition du franc. Le fran°&e
de 1928 se @4finit par un certain poids d'or, le fran® ==
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Germinal an XI so définisseit par un certain poids dtar-
gont { cing grammes eu. ’c:ﬁ're de 0,902) . Meis il n'y.a
pas- 18 une aii‘f‘a:ence essentielle, parce que le. loi de
Germinal an XI, on méme temps gqutelle définisseit le
franc par un poids dtargent, établissait un rapport 1é=-
gel fixe entre l'margent et l'or. Comme ce rapport était
du © 15,5-", on peut dire gqu'indirectement le franc de
Germinal se d&finissait par un certain poids d'or qui
dtait son poids d'ergent divisé par I5,5 soit Ogr,3225,
Quent’ su taux, le nouveau frenc, le franc de 1928, ne
vaut guére Que le cihguiéme de ce que valait le franc
/ de germinal, Voici en effet les chiffres : franc de Ger=
minel = Ogr, 3225 en or; franc de 1928 = Ogr,0655, A la -
vérité, si on prend le cinquidme de la vaelour em or du
franc de germinal, on n'arrive pss exactement & la ve-
leur du franc de I888; le cinguidme donne 0,0645, le
frane de I928 vaut donc un peu plus du cingquidme du -
franc de Gorminal,
On exprime parfois ce changement dans 1téchells
des valeurs en disant : le franc d’eujourd*hui veut 0,20
contimes-or, C'est 14 une formuls tout & fait inoorrec-
te; on pouveit i la rlguwr 1temployer dans la période
de stabilité de fait, mais depuis l'intervexmion de la
loi, le franc est redevenu un frenc-or; il est mdme plus
d:,rectement franc-or, que celui de Germinal puisqutil
se d8finit dans le loi méme par un certain poids d'or.
; Ltaffaiblissement de la veleur du franc se tra=-
duit naturellement dens la cote des changes, car certail
nes monnaies étrangdres, et en particulier la livre ster
ling, ayant conserv® lour valeur d'avent-guerre, la cote
des changes ne peut plus &tre ce qu'elle était avent
I914; einsi, alors qu'avant 1914 au pair, le livre va=-
lait" 25 francs 22, présentement, avec la nouvelle &chel=
: : le, elle vaut I24 frsiI,
8 pidce dtor Le nouveau systéms menéteire, comporte des pie
88 cont francs. ces dfor, des pidces d'argent, des pidces de billon, Une
3 seule pildce d'or est prévue, la piéce de IO0 francs, au
titre de 0,900 de fin, On se rappelle que les piéces 4!
or de notre systdme monétaire d'avent-guerre présentai- -
ent -les deux caractéres qui permettent de reconnaftre la
monneie=étalon; elles avaient la frappe 1libre et la force
1ibératoire illimitde, Pour ce qui est de la force 1ibé=-
ratoire illimitée, la nouvells piéce de I00 francs en
est dotée, Un individu qui sera débiteur d'une somme -quel
qulen soit le monbtant, pourra se libérer wvalablement en
remettant des pideces de IO0 francs, Mais pour ce qui est
du second carectére, de la libertéd de le frappe, il faut
noter un trés gros changement, Pour le moment -du moins,
, ' pas de liberté de le frappe,
Absence de la Tant qu'un décret pris en Conseil des Ministres

'Source : BIU Cujas
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n'en aure pas décidé autrement, la Banque de France seu-
le, pourra demender i 1'HOtel des Honnaies de frapper
des piéces de I00 francs, Elle le demandera si ells le
Jjuge utile et quend elle le jugera utile., Quant awx an-
ciennes piéces d'or, celles que l'on freppait avent la
guerre, et dont il existait encore un stock important
chez les particuliers, la loi du 25 Juin I928 décide qu'
elles cessent d'avoir cours 1légal, On ne pourra donc
plus se libérer valablement en versant les anciens louis
de 20 francs, Mais en méme temps, il a été décidbd que la
Banque de France rachéterait ces pidces comme lingots &
leur poids et & la valeur qu'elles aveient en or,

En ce qui concerne les pisdces d'argent, un prin
cipe capital est inclus dans la loi du 25 Juin 1928, et
différencie profondément notre nouveau régime monétaire
du régime dlaveant-guerre, Ce principe, clest la dispari=
tion de tout vestige du bi-mdtallisme,

On se rappelle comment la France, au début du
Igéme sidcle, avait adopté le bi-mbtellisme intégral, et

comment par la suite elle en &tait venue 4 ce qu'on 2

appelé le bi-métallisme incomplet, boiteux, sans consen
tir cependant & passer intégralement au mono-mbtallisme.
le nouvean régime prévoit les pidces d'argent de dix et
vingt francs, contenant respectivemsnt I0 gremmes d'ar«
gent pour la pidce de dix Francs et 20 grammes pour la
pidce de 20 francs, Mais I°- ces pidces seront fabriqueéet
seulement pour ls compte de 1'Etat, pas de frappe libre
par conséquent, et 2°- elles auront un pouvoir libératol
re limité & le somme de 250 francs, Elles ne sont done
que des monnaies d'appoint, elles jousront dans le syS=
téme frangais le r8le que joveient avant-guerre dens 18
systéme mono-métalliste or anglais, les piSces d'argente
Au reste, pour bien marquer leur caractére de monnais
dtappoint, on ne leur accorde qu'un titre trés faible @
0,680,

Comment se fait-il que 1a France ait renoncé
ainsi complétement au bi-métallisme, alors qu's:wa.x:rb-}g‘l":_1
re, elle lui avait montré un attachement si ferme ? Cte
que les reisons de cet attachement aveient pratiquemeﬂ”_
disparu, Si la France s'était refusée & convertir tout";b
ses monnaies d'argent en monneie d'appoint, si elle av®
naintenu & le pidce de oing francs se force libératoir®
111imitée, o'était pour éviter une démométisation d@ .
nos pidces de cing francs, La perte qui en serait résuue’
tée pour les particuliers, pour 1'Etat et pour la B‘n?-bil
de France, dont le stock métallique comprenait une P#
apprécisble en pidces de cing francs, aurait été trop &
considérable, Mais il se trouve que pendant la guerr®
au lendemain de la guerre, ce stock de pidces d'argé
a & peu prés compldtement disparu; donc en méme temPSs
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disparaise~it 1'objection contre 1'introduction du mono-
métallisme or en France,

' Le montant total de la frappe des pidces de dix
et de vingt francs ne pourra pas dépesser la somme de
trois milliards de frencs, Ia loi du 25 Juin I928 n'indi
que pas expressément le rapport 1égal qu'elle institue
entre l'or et ltargent, mais ce rapport peut se déduire
per le moyen d'une opération arithmétique trés simple,
de la définition que donne la loi, d'une part de le pid
ce de cent francs en or, d'autre part des pidces de dix
francs et de vingt francs en argent, compte tenu, bien
entendu, du titre qui est différent pour les unes et
pour les autres ( 0,900) pour la pidce d'or et 0,680
pour les pidces d'argent).

Quand on procéde & cette opération arithmétique
on arrive 4 ce résultat que le nouveam rapport 1égal est
environ de II I/2, exactement II.535, Et si on se rappel
le que le rapport 1légal d'avant-guerre était de I5,5 on
voit que dans le nouvesu systdme l%argent a une valeur -
plus forte qu'evant guerre comparativement & 1l'or. Seu~
lement, ce nouveau rapport 18gal ne présente pas i besu-
coup prés 1l'importance de 1l'ancien, Comme dans l'ancien
systéme existait, au moins initislement, le freppe libre
pour les deux mdtaux or et argemt, le rapport 1l6gal é-
tedit d'une importance extréme puisgu?il suffisait d'une
discordance entre ce rapport 1égal et le rapport commer=
cial pour déclencher toute la série des perturbations quc
nous avons examinées antériesurement, Comme maintensnt la
France n'est plus du tout bi-métalliste et que 1l'argent
n'a pas la freappe libre, des discordances pourront se
produire et se produiront nécessairément entre ce rap-
port iégal, immuable, et le rapport commercial, variablej
m.is ess discordances n'suront aucune conséquence fAcheu
se,

Pour ce qui est enfin de  la monnaie de billon,
il est prévu des pidces en bronze d'aluminium dont la
force libératoire sera limitée 4 50 francs et des pidces
en bronze de nickel dont la force libératoire sersa limi
8o 4 I0 francs, Les pidces en bronze d'sluminium sont
destinées & remplacer progressivement dans la circulati-
on les jetons des Chembres de Commsrce de 2 francs, Ifr,
et 0fr.50 centimes , Une Joi du 8 Avril I931 en autorise
1'émission pour un montant total meximum de I,56 milli-
ards et elles ont commencé effectivement & circuler le
15 mai I93I,

‘II., le monnaie de papier,

Stagissant de la monnaie de papier, la loi du
25 Juin 1628 comporte 3 dispositions fondamentales,



Ty TRERES
& b

I - Dispositions

- relatives i la

‘monnaie de pa-
% pler,

- Premier princi-
~ pe : Retour &
la convertibi-
1ité,

" 08 retour n'est

pes complet
‘pour 1finstant,

et R g - A > - . Vit d P bt BTGNS I

208 la monsaie depuis 1974

I°~ Retour au prineipe de la converbibilité, ’i
2%~ Changement du systdme de ls couverture,
3°- Extinction de la detbe de 1'Etat emvers 1
Bangue, ' ¥
Repronons ces trois dispositions en esseayant
de marquer 4 propos de chacune d'elles sa portée oxacte
et 1s nature des changempnts du'elle introduit dans nos
tre systéms monétairs et bancaire, 8
- I°-Le retour & la convertibilité est trés net,
8i on s9 reporte au texte mEme de la loil du 25 Juin 1928
Dés son article lIer, la loi déclare qu'elle supprime le
cours fored des billets, tant pour les billets de la Ban
que de France que pour ceux de la Banque de 1'Algérie
qui était soumise au méme régime, Puis, dans son article
3, avec plus de’ netteté encore, la loi oblige la banqus
8 assurer au porteur et & vue le convertibilité en or
de ses billsts, - : T
31 nous nous en tenions 3 ces deux articles,
nous pourrions penser que toub vestige du cours forcé &
disparu et que'ls billet de banque, -inconvertible de =
1914 & 1928, &tant redevenu en Juin 28, convertible, 18
situation dfavant aofit 1914 est désormmis rétablie.

: Pn réalité; il s'en faut de beaucoup qutil en
soit ainsi et il suffirait de présenter 4 un guichet
de le Banque do France en offrant un billet de cent =
franes et de demsnder de 1%or en &change pour steperce=
voir de la différence, Clest quten effet, le retour de ©

rincipe 4 la convertibilité staccompagne de certaines =
EESpos%ioxxs complémentaires qui en limitent et en atté
nuent 1l'applicetion, En premier lieu, notons que 1'arti
ole 3 perle de la convertibilité en pidces d'or ou en
lingots, mais si nous tenons compte de ce que les pidees
Ctor dlavant 1914 n'ont plus cours 18gal et de ce qué
les nouvelles pidces d'or, les pidces de cent francs,n®
sont pas encore frappbes, nous nous rendrons compte que
1a cenvertibilité en pifces dtor est pour ltinstant Pr"':
tiquement impossible qu'il ne sairait domc stagir que d
une convertibilité en lingots dlor, Mais, par ailleurSs
seconderestriction, le droit pour les porteurs de bil=.
lets dfobbonhir des lingots dfor est 1imité par doux diS"
positions s I°= la conversioa n'est exigible qu'au 5168°
central de la Benque de France, C'est 14 une dui.sl;)cssiti;"rj
qui & §té empruntée aux Statuts de la Reichsbenk ot 48
laquelle il résulte que si un individu se présente & é“:
guichet quelconque de ls Banque de France, on peutod J
de ce fait, lul opposer une fin de nonerecevoir, 2"
surtout ls convertibilité ne peut &tre exighe que PET
cartaines quantités qui seromt détermindes, ait la 10%

- du 25 Juin 1928 par un sccord entre le Ministre des

Source : BIU Cujas

pances et de la Bangue de France, Ceb accord est inﬁzg‘;

-
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et 11 a fix¢é la somme de 215,000 francs, chiffre qui coz
respond au lirgot d'er dlenviron I2 kilogs,-gui est le -
lingot de forme et de polds le plus courant, P

2°~ 1la seconde disposition fondsmentale de 1&
loi du 26 Juin 1928, c'est le changement du systéme de
la couverture, vant guerre, le *‘yoﬂ“ema légal de la cou
verture des billets de la Banqua de France &tait celui
du plafond; les pouvoirs publics imposaient 4 la Bangque
de France, do ne pas dépdsser dans son émission un cer=-
tain chiffre maxismm, mais par ailleurs sucuné prescrip
tion n'$tait imposée 3 la Banque de France, pour ce gui
ost du montsnt de son encaisse mitallique, le plafond
éteit en 1914, de six milliards huit cents millions, I1

a fait 1'ob1et de reldvements successifs'et, en 'I228,au

momsﬁ ol m%erv;enf le nouvelle loi, le plafond est de
cinguente huit millierds et demi, La loi du Z5 Juin IS2R
adopte & cet épurd, ua systéme tout différent,

Ta nouvelle réglementation rentre dans le troi
gidme type 8%udid naguére, c'est-i-dire la fixation d'un
vapport 1ldgal, obligzatoire cntre l'encaisse et 1lés engae-
gomsrts, O rupport ost ds 359 oy 08 qul veut dire que si
1a bangue o un total d'engagenmnts égal 4 cent, elle
doit avoir au moins une enciisse 9*&1@ da95 7

Dens lo systéme qui, avant guerre, s'inspirait
de ze¢ principe, ce gue l'on prenait généralement en con.

' gidération, c'était d'un cBté, le montdnt des billets,

et de 1'sutre cdté, ls montant du métal, Toutefois,nous
avons eu ltoccesion de signaler que dans certains pays
qui pretijusient trés largement le systdme des dépdts en
bangue et des chéques, & c&té de la proportion obligatol
re pour la bangue d'éu“‘ssa.on, entre 1'4mission ot l'en=
ceizse l2 loi iryousait perfois aussi une proportion en-
tré les d8pdis & wvue et l'encaisse, des uépﬁ s & vue
constituant pour la Denque une de*te imnédietemnt exigi
ble gui ast comparable a celle résultant des billets en
circulation, les Stats«Unis par exemple, obligeaient les
vanques PA3breles ds réserves, & evoir d'une part, une
cdsorve do 407 du mortant des billets, ot dtautre part,
une riserve de 357 du montant des dép6ts, La nouvelle
réglenontation frangaise o'inspire évidemnent de cetle
pratique étrangdre, mis elle bloque en un seul tobtal
le montant des an*agezrert.s de la Bangue de France, ctest
§-dirs que los ."*577 devront 8iré la garantic de 1'enser
ble los engageuents ‘de la Banque constitués par 1'addi-
‘:ioz.* du rrontant des billets en circuletion, ot de ce

,Een"'agemnt.a gue l'on appslle les comgtes courants, _ A
© 3 vue, Si donc, on considére & un moment domné la Sie
E tustion de le Banque, alle o un certein nombre d'exigis-
° P
ﬁ‘g bilites
“ Les Gours de Droit” BEPETITIONS ECRPTES ET ORALES
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qui sont : I°- le montant do tous les billets qulelle a
lencés dans la cirouletion et qui donnent eux porteurs
le droit, avec les réserves que nous avons indiquées
tout & ltheure, d'obtenir de 1'or, “®- Leés zomnes que 18
Benque de France a regues en dép&t ot quelle est exposes
du jour au lendemmin & devoir rembourser 3 vue, Si on
blogue le total des billets en circuletion et des compte
courants créditeurs, st si on exprire ce total par lo
chiffre I00, il doit y avoir une couverture métellique
en or égale au minimum de 35, 4
Signelons enfin, que la nouvelle réglementatig
n'admet pas comie couverture les devises étrangdres, C%
5

est un point qui, lui aussi, doit &tre souligng parce 8
que besucoup d'eutres pays ont procédé autrement et ont
pensé que les devises Strangéres valant de 1'or, un pors
tefeuille de devises Strangéres est Sjuivalent, au poilb
de vue de ls garantie, i de 1'or en lingobs, ou en pié-
ces, Cette assimilation des devises 4 llor, n'n pas Gtél
admise par la loi du 26 Juin 1928 parce gue dans la ph=
ricde de la stabilité de fait, dans les dix huit mois
qui ont précéddd la loi du 25 Juin 28, On s*est apergu
que les devises étrangéres ne valent pas tout 4 fail de
1ter et qutune convertibilité en devises n'est pas aussl
solide qu'une conver:ibilité en or.

3°« Une troisiéme disposition fondamentale de

12 loi du 25 Juin 1928, cfest 1'emticction de la dette &

de 1'itat envers la Bangue, Pendant les anmbes de guerre

de 1'itat enversle detts de 1'3tat envers la Banque avaib augmenté dans
&

des proportions considérables parce que 1'Etat n'avaif
pas d'autres moyens de faire face 3 ses dépenses deo Zuel
re lorscue 1timp8t et 1'emprunt étaient insuffisants,que
de se rstourner wers ls Bangue de France ot de lui dires
" Paites-moi une svance en billets qui me serviromt &
vayer mes fournissaurs, 3 régler mes debtes,"” Le posts
" avances de la Banque de 17Etat" étaeit done 211€ en
grossissant d'annde en annfe pendant la guerre et aussi
dans les annd es qui ont suivi immédiatement le guerrde
Et o'était 13 un des symptdmes les plus graves du 4étres
quement de 1a situation monéteire et financiére de 22
France, et en mSme temps de la diminubion de ls solidﬁﬂ
de notre bengue d'émission perce ‘que pour tous ces bils
lets lancés dens le circulation 4 la demande de 1vBta€{‘
1'4mission n'avait comme garamtie que la oréance de 18-
Bangue sur 1lfEtat, qul valait ce que valeit 1'Etat wﬂﬁ?
teur, et & certains moments, on avait pu se demander 82
1'Etat serait on mesure de payer ses dettes, En Juin 5t
1928, au momext of intervient la stabilisation 16gnl@s
situation est déjd trés amdliorbfe parce que 1tapplicebls
on de la stabilité de fait, surbout dans los mois €9 Jex
vier & Ochobre 1927 & permis 4 1'Btat de rembourser W@
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bonne partie de sa dette, Fependant 1'itat restait en
core, en Juin I9¢28, débiteur envers la Benque d'environ
20 milliards, la 1oi de Juin T$28 a pu éteindre, d'un
seul coup et & peu prés ccmpleﬁement, cette dette par
une opdration qui st & la vérité un pou un tour de pas~
se-pr.ese, mis qui 2 eu ce résultat leursux gue le bilan
de le ?anque de Frence a pu se trouver assaini, Jusqu'd
cotte date, Ze bilan de la Bangue comprensit un certain
nombre de posktes, entre autre le poste " encaisse~or"qui
contiruaiert d%¥8tre &wvnlués en francs de germinal, tan-'
dis que d*autres postes étaient évalués en frencs dépr
ciés ce yvi rendait singulidremernt obscurs les bilans de
le RBangue de France pulsqulon ne pouvait pas tobaliser
correctemr:nt des francs de germinal et des frencs qui ée
tajient & une touts autre échelle, Au lendermin Au vobe de
la loi, 1'6valuntion de tous les postes a &té foite en
nouveaux frencs, sr francs de I£28, Il en est résulid un
grossissement de corteins de ces postes, non pas fvideme
ment que 12 Banque soit devenue réellement plus riche,
mais son encezisse-or &valuée en nouveaux francs ce ureu-
vait atteindre un chiffre environ cing fois plns $levd
qu'il ne 1'38tait au bilen nrécSdent, Ta loi Au 25 Juin
7928 a décid$ gque ce grossissement de 1l'actif de 1z Ban
que étant la conséquence de la stabilisation 14gale, le
bénéfice devait en revonir & 1'Etet et 8tre anp 11qué
1'extinction de la dette que 1'Edat avait envers la nen-
que. A
I1 semblu qus la Banque de France n's pas donné
tout de suite son cousentement & cetbte opsration, Si 1t
on se reporte au compte rendu de l'assemblde générale
des Actionneires de la Banque de France, qui s'est tenue
au dbébut de 1922, on voit une mention assez discréte,
mais cependant trés dette, de ces résistznses que la Ban
que de Franse 2 opposées pendart quelqua temps, mais ls
compte rendu déelaye que, comme il y avait 14 une condi-
tion de la stabilisetion 18gale, la Banque a estirf gu'-
elle na nouvait en prolongeant sa résistence sur ce peint
foire obstaclse 3 une opération qu'elle sawaii utile et
nécessaire au pays,

Finalement donc, 1l'Etat n'a plus actuellement
envers 1a Banque de France qu'une dette légirement supé-
rieure & trois milliards deux cents millions que la Bane
que lui préte sans intérSts jusqu'en I945,

Pour en avoir terminé avec la loi du 25 Juin
7928, il nous reste 4 situer le nouveau régime monétaire
frangais dans l'ensemble des grands systdmes monétaires
modernes,

Source : BIU Cujas
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Les trois grands -~ Lo mono-sétallisme argent et le bimétallisme
systimes monde
“aires contemw~

ne sont plus aujourd'hui, que des souvenirs ou des sur-
"ivances Tous les grends pays ont un systéme mondteire
assis sur un seul métal : 1l'or, Mpis ce systeme peut reo=-
v8tir trois modalitds différemtes : le gold standard,
le gold exchange standard, le gold bullion s tandard,

‘He gold standard, ctest 1'8talon d'cr pur et
simple, Ce systéme naturellement, peut comporter une mon
naie de papier, mais convertible en or, la convert*blli-
té étent intépgrale. et sans limite : tout porteur d'un
billet peut demender 1'échange de ce billet contre de
1tor,Clest le sys‘téme que connaisseit svent la guerre 1°'
Angleterre, : -

Un second sys*éme est le ~ gzold exchange stan-
dard” c'estededire 1'4talon d'or pour Lfextérieur. Ge

”

is golc excbange\gysgﬁms implique que les porteurs de le mornmaie de pé=

Standard,

Troigidne
gvatdme 3 le

standard "

pier peuvemt obtenir de 1%'or lorsqu'ils justifient ;n'
ils ont des paiemants 4 feire a 1'&tranger, Dans ce régi
me, il est entendu qu'on ne se servira pas de 1for duns

los transactions intérieures, En fait, ce " gold exchan

' go standard", dans lequel 1z vonvertcibilité n'intervient

gue pour les réglenents avec 1'extérieur se traduit génd
ralement per une convertibilité non pas en métal or, mait
en devises étrangéres valart de 1'or, et en effss, si 1!
cn a le droit de convertir les billets seulswert guand

on & des rﬂglenents 4 faire 4 1'étranger, il est indiffé
rent de recevoir de 1l'or ou des devises etrangéres- mi-

eux mdme, on préfire recsvoir dos devises ébtrangdres, i
hien qu'en fait, quand la convertibilité est aiﬁel 1im
tée au réglement extérieur, il arrive gue cetie converti

bilité n'est pas une convertibilité en or, mais en devie
3es, :

B.

Un tro*sieme systéme mondtaire, clest le " gold
bullicn standard ", Dars ce systdme, Ies possesseurs de
monaaie de papier peuvent ob%on*r en Gehanga dz leurs
billets, de 1tor en lingots, iais ginf _:J"nnnt ce drolv
est 1imité, il n'est accordé que dars certaires ganditis
cns et pou- cerbaines guanbités, Le porteur d'un hillet
de banque ne pourra pzs obbeair un lingot d'or; il n'y &
pas d'ailleurs dans le commerce de¢ lingots d'or guni cor=
respondent & la petite valeur d'un billet de bangue; c¢'<
est seulsment celul gui aurz réuni une masse de¢ billets
suffisante qui pourre obtenir en Schenge un lingot qui
généralement a une valeur de plusieurs ~enta1nes de milleé

francs,

Ajoutons quten fait, dans les pays qui pratie
quqnt ce troisiéme systéme, on subordonns gén’ ralement
bchange villets contre lingots 3 la justificetion gue 1'

individu qui demande de 1l'or en a réellemsnt besoin, ot
la meilleure justification que l'individu puisse donner,

Source : BIU Cujas
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ctest qu'il a des paiements 3 faire i 1'étrenger.” Finale
ment donc, la vériteble distinction entre le second et
le troisidme systéue réside non dans les conditions de
convertibilitd( qui dans les deux systémes est en prati- .
gque limitée aux réglements extérieurs), meis dans la buse
de lo convertibililé qui est en devises dans le second
systéme et en lingots dans lg troisidme,
 Ceci post, guelle .place occupe dans cet ensem-
ble théorique uotre nouveau régime mondteire frangais.
Pendant les dix huit imois ue stabilité de fait qui ont
prdeédé la loi du 25 Juin I923, nous pratiquions le se-
cond systéme : convertibilitd en devises, La stabilité
de fait reposaif, on se le rappelle, sur la décision pri |
¢o par la Banque de France, en Dicerbre 1926, et mainte-
rnue jusquls Juin 1028, d'scheter et de vendre & guichets
onverts, sans limitation d. yuantitds, le franc et des
Vivress
Pratiquement donc, peadent Soute cette piriods,
le porbeur de billets de la Banque de France, aveit la
noscibilité d'obtenir en échange, s*'il le dfsirait, des
livres sterling. I1 n'svail qu'd apporter ses billets &
1a Banque et demander eor &change des livres, En réalité,
vour les raisons que nous avons indiguies, c'est plutdt
1'opération inverse qui a été faite par les spsculateurs,
parce Gue les spiculateurs, jouant & 1l'avenir du frenc,
3 1a hausce du franc, plutdt gue de porter des fraucs
pour obtenir des livres, portaient des livres pour oblte-
nir des fraencs; mis on avait le droit de faire 1'opéra-
+tion dans les deux ssns, Yous pouvens donc dire jus pen=
dewt cos dix nuit mois, le frawc £tait redevenu converti.
ble; s'11 ne 1'4tait pes en or, or-piéces, ou or=-lingots
i1 1'4tait en livres sterling,
Depuis la wmise en vigueur de lg loi du 25 Juin
1928, rous somres pacsés du seccond sysbéme au troisisdmes
sonvertibilits limitée, en lingots, Convertibili*é limiw-
£%e vpuisque lo. loi du 25 Juin 1828 ne donno lo droit d'-
obtenir Je l'or qutau porteur d'une cert2ine juartité de
billets. Comvertibdilité en lingois, puisque les ancien=
nes pilses d'or n'ont plus cours 18gol et gque lss nouvel
1¢s piéces de cent frencs ne sont pas encore frappées,
Nouy sommes done, trds cerlainement, sans aucun deute,
% 1'heure présente, dans le troisiéme systéns,
Itangleterre, de par la loi de I22E, que nous
avons amlysée précédemmert, est sussi 4 ce troisiéme ré
gime, Nous avone signalé, quand nous avons commentéd la ré
forme monétairs britannigue jue, tandis qu'avani la guers
re, il y avait en Grande-Bretagne une convertibilité géné
rale at que n'importe quel porteur de billets de la Bane
que d'Angleterre pouvait obtenir des pidces d'or en échan
ge, actuellement la convertibilité n'existe qu'en lingots

, ource : BIU Cujas .
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et par grosse gqusntité, Et il semble & premidre vue que
notre nouveeu systéme mondtaire frangais est tout 4

fait comparsble au nouveau systdme monéteire angleis,
ieis quand cn pousse ur par pivs loin lfanalyse, gquand.
on tient compte non pas seulement des stipulations de la
1ol francaise actuellemsnt en vigueur, mais de 1'esprit
zéréral de cette loi, quand on se reporte surtouvt & 1!
exposé des motifs qui accompagnait le vrojet, on aper-
coit une différence de principe entre ls nouveau systéme
monétaire frengais et le nouvean systdme wmonfteire bri-
tannijue, L'Angleterre, & la suite de 1l'avis exprimé par
les spéecislistes qui omt préparé lss grandes lois moné-
toires dtanrds-guerre, se-ble avoir adepté le " gold bul
licr stendard", 1l¢ convertibilité limitdée en lingots com
me systdire permanent; elle serile s'8tre rallide & colte
td8e que o'est in luxe parfaitement i-utile que de se
servir ¢'or dans les rapports entre netiomsux, Il semble
par conséquent que 1'ingleterre eit rononcé & rétsblir
chez elie le convertibilitd intégrale, 2uend su conbrair
on 1it 1'exposé des potifs du projet A'oll est sortie la
loi frenguise du 25 Juin IS%8, on vocit gue les auteurs
de ce projet restent fidéles en doctrine & 1'idée de 12
convertibilité générale, Ils n'ont pas ru pesser de la
théorie & 1'acte, parce gu'il aurait 848 dangereux de ré
tablir brusquement la convertibilii® compléte, que cels
eut risqué d'entrainer un afflux des porteurs de billets
aux guichets de la Bsnque de France, et de vider son :
stoek d'or sans profit pour personne, izis les auteurs
de la loi du 25 Juin I$Z8, paraissent avoir caressé 1'es
peir gque dens 1'avenir, et dans un avenir peut-8tre as=
sez prochain, on pourrait rerrendre la convertibilité
génbrele,

Auoi gu'il on soit, la Banyue de France, depuls
la mise en application du nouvesu régime a considdrsble=
mens cenforeé son stock dlor,

A la fin de 1279, 1'encaisce mitallique é&teib
de 71,6 milliards, Actuellement, elle oscille autour dé
05 millierds, le Prance tient & ceh: ézard le second rebd
aprés les Etats-Unis, lcin devent 1'Angleterre et 1'Al10
TAgne,

Seulement, entre temps, la circulation de bile
lots &, elle aussi, beaucoup augmenté, et dépasse ectuel
lement 77 milliards, On e longuement discut? ces tempS
derniers autour de ce chiffre, Certains fconomistes 1
jugent tout & fait normi, Ils fon® remarquer qu'en 1913
notre circulation se composeit de 5 8 6 milliards de bil-
lots et d'environ 6 milliards de monmaie métallique,soib
au total I2 milliards et que le coefficient de hausse
des prix emtre I9I3 et I93C Stait d'environ 6; une °ir$:;
Jation de 77 milliards n'est nullement excessive, si 1
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tient compte du retour de 1'Alsace-~Lorraine deus 1% co-
nomie franceise et de l'accroissement ds 1'metivité éco
nomigue ( indicé I44 en 1929 contre IOC en IGI3), IMmis
en sens inverse, on fait remarquer que depuis la guerrs,
le recours aux moyens de réglement extra-mondtaire s'est
beauccup développé- que les virements & la Banque de
France sont passés de 3IC milliards 4 2,545 milliards-
que les compensations effectuées par la Chambre des Bons
quiers de Paris atleignent plus de 550 milliards en IS3(
contre 3C milliards environ en ISI3, que les chéques
postaux servent de plus en plus d'lnsrruneni de régle-
ment sans mennaje, Et on conclut que le nombre de bil-
lets con circulation dépesse sensiblerent les besoins et
constitue une véritable inflation,

= Conclusion =

Ta neture de Ze& nonnaie,

Heture de la Dens 12 doctrine, trois Lrandeo conceptions se
monnaje: Trois gont Lrouvées aux prises en ce qui coneerns la nature de
théories ; I°~ 12 momnaie,

Théorie métal I°- Ia théorie mdtalliste,qui a 8té celle de e
liste de la plupart des &conomistes classiques, consiste 4 dire que
monnaiae, 1'intervention de 1'Ltab, en matidre monftaire est sime

nlemsnt déclerative Ze valeur et non pas abtribubive de
3 valeur, Les pouvoirs putlics pesuvent reconniﬁ%io_la TG
P Tour dune monnsie, m2is ils ne peuvent pas la créer de
' toubes pilces; per suite, ce gqui donne & une monnaie sa
valsur, c'est cc qu'elle vauk en tant que marchendise,
11 s'ensuit gue lo seule bonne mennale, est la monneie
z5tallique, Faturellsmert, les partisans de cette thése
2 savent bien qu'il existe et gqu'il circule des monnaies
: aubres oue les monnaies mételliques, meis les monnaies
: ‘de mepisr, 4 lour evis, ne valent yus dans la mesure ol
' elles ont un support métalligue,' Le billst de hangue &
uge val leur, parce qu'il perast & som porteur d'obtenir
doz espices métalliques en échange. Et, 4 supposer gue
le emrs Porced scib doand 4 cette monnaie de papier, si
elle garde cependant uue vaTnu-, clest que 1'on poul
e¢apdrer qus co cours forcd ne sera gue Semporaire, qu '33
y 8 simplement suspension de la convertibilité et qu'un
jour viendru oit cette convertibilité sers reprise, Dans
cetite Jdoctrine, on raméne danc toujours la valeur de la
monnaie & 1=z ¢11~1r commersinale du metal qui lul sexrt de
; support, = :
?ritique de cotte le théoric mételliste paraft inexecte ot il sem
goon¢eptigna e gue ltexpérience nondteire récente esh venus montrer
' A tien des &zards sa fausseté, Tout d'abord, clest un
ait gue des monnaies non métalliq jues cireulent ot sont

S

- Source : BlU Cujas
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acceptéas aisérment dans les Schenges, sans gue ni ceux
qui les domment, ni ceux qui les recgoivent aient en wue
1s possibilité de leur conversion en métal, Sans mbue
faire appel aux expiriences récentes, des enqudtes gul
ot 4t mendes dans les pays & sours forcd, en partisul

eor en Amfrigue (: Sud, ont §tabli pour la viriode d'a-.

vant=guerre, que les partieuliers, lo public, lorsyu'il
recoivent la monnaie de papier & cours forel, anfont aue
cunemeat dans 1'esprit la possitilit$d d'uno enbroprise
des paiements en éspéces; on aceepte la monnaie de papl
er parce quton s2it gue quaad oa surs un paiement 2 fal
re on pourrs le domnmer & son tour en échange, neis la
circulation de cetto monnaie ne repose en sucune facon
sur 1'espoir de la reprise lointaine et albatoire dc I8
convertibilitd, Notons au surplus que cette wvaleur ine
trinsique du métal qui sert & faire la monnaie sst, can
une large mesure, une illusion, car si les grends Etats
se mettaisnt dlaccord pour renoncer & se seryir de la
monnaie mitelligque, il y aurait un tel afflux de metal
sur le marohé des lingots d'or, que la valeur commercis

16 de 1tor steffondrerait, en sorte que bien loin que I

valour monétaire de 1l%or soit un simple reflet de la W
leur commerciale, il faut plutst dire gue clest 1'emplé:
monétaire qui soutient le cours commsrcial des lingots
dtor, !

2°. Uno seconde théorie gui est aux antipodes
de 1a premidre et qui paraft non moins inexacte est 18
théorie &tatiste de la monnsie, Elle a 6t8 développte ©
perticulier par un éconoriste allemend, Knepp, dans ub
mvrage qui porte préeisément comme titre " Ia théoris
etatiste de la Monnaie”. A l'inverse des classiques,lés
partisans de cette seconde théorie prétendent oue 1%in=
tervention des pouvoirs publics, en matidre monétaird,
et absolument déclsive, gu'elle nlest pes seulement %
clarative, qu'elle est attributive de wvalour; d'apres
oux, la momnmaie ne circule que dans le mesure ol 1les ov
voirs publies lui ont donné le cours 1épgal, | 3

Cette seconds théorie se heurte, elle auscly &
un certain nowbre de constatstions que 1'on peut tirer
de YVexpérience, s _
: Pour prendre un sxemply dans la piriode ‘i'"a‘f?nt
zusrre, il a existé une mounale appelée 1o thaler arie”
Thérdse, qui a oirculd pendant une longue péricde dans.
corteines colonies eans avoir jemeis requ aucun pouvod
1ib3ratoire, aucune force légele, de la part des pous,
voirs publies, - :

A 1tinverse, il y & des monneies qui regow""‘t:
nt pré==
grossivement toute valeur, gui cossent do eirculer, i

cossent d'8tre acceptées par les particuliers, On 58
rappelle que ce fut le cas pour le merke-papier dons 168
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anndes 1922 et I923; le mark-papiér tait une momnaie &

cours légal, gardait juridiquement la force libératoire;
il perdait cependant peu 4 peu et trés rapidement méme,

- dans la dernidre période de son histoire, sa valeur, Bi-

en plus, pendent. la période de transition qui & permis
de pesser du mark-papier au nouveau mark-or, nous avons
vu que le retenmark n'avait pas cours légal et que cté~
tait toujours l'ancien mrx:-papier qui 1'avait, Cependarnt
le mark~papier &tait rejeté par les particuliers et nfa-
vait plus qutune valeur infime, tandis que le rentenmari
sans cours 1légal, réussit i maintenir sa valeur pendant
toute la période de transition, L'explication de tous
les faits de valeur mondteire par 1'intervention des pou
'voirs publics ntest donc pas une explication satisfai-

"~ sante,

3°- Reste une troisidme théorie qui parait la
plus exacte et que 1%'on appelle généralement la théorie
psychologique de la monnaie, Elle part de cette idée que
la monneie remplit sa fonction lorsqulelle circule. Par
suite, la valeur de la monnaie repose, non pas sur son

ssupport métallique, non pas sur la volonté des pouvoirs

publics, mais sw le consentement général des particu-
liers, La monnaie vaut tant que les particuliers l'accep
tent; la monnaie perd sa valeur lorsque les particuliers
commsucent & se défier de ce qu'ells est ot surtout de
ce qutelle va devenir, Mais il faut alors se dempndor
pourquoi les particuliers, en certains cas, acceptent,®
en dtautres cas, refusent telle ou telle monnaie,

Ici, il est impossible d'apporter une réponse

unique et il faut mettre en lumidre, en vedette, les §16

ments de psychologie et non pas tant de psychologle inds
viduelle que de psychologie collective; en metidre moné-
taire, comme en diverses eutres matidres économiques,col:
le des opérations de bourse, par exemple, il se crée

des courants de psychologie collective, courants de cons
fience, courants de défiance. Ces courants reposent géné.
ralement sur des éléments objectifs, mais souvent ils
les dépassent; si nous reprenions & la lumidre de cette
idbe générals, 1'histoire monStaire de la France dens 1a
période d'aprés~guerre, nous pourrions trouver des 1llus
trations frappantes de cette interprétation,

En 1926, le dépréciation progressive du franc
reposait incontestablement sur certains &1éments objec=
tifs mais & un certain moment, une sorte de panique s'w
est produite qui & entrainé une dépréciation du franc
supérieure & ce qulaurait dl &tre la dépréciation ration
nelle, A 1'inverse, quend stest formd le contre-courant
de retour & la confiance, que le franc en six mois a

" repris 50% de sa valeur, et que de la livre & 240, on

.Les Cours de Droit” REPETITIONS ESRITES ET ORALES
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ast passé en six mois 3 la livre & I20; quand, ensuite,
deans la période de stabilité de fait, la spéculation sur
le franc & pris une telle ampleur que la Banque de Fran-
ce s'en est trouvée sérieusement génée, 14 encore, le
retour 4 la confiance reposait sur des éléments ObJéC- :
tif's, mais le courant de psychologie objective qul sté=
tait formé dépassait ces é1éments,

S5i 1l'on admet la théorie psychologique de la
‘monnaie, on est d'ailleurs amené i reconnaitre la part
de vérité que comtiennent les deux autres théories qui
sont insxactes en tant qu'elles veulesnt donner une inter
prétation générals des phénoménes monétaires, mais qui
renfermsnt tout de méme une &me de vérité,., La théorie md
talliste est vraie en ce sens que la vonfiance des parti
culiers est généralement plus sclidement &ssise, plus
constante, plus permantente, quand elle s*applique sur
une monnaie qui & une base métalligue, Et sans doute il
-@st vrai que cette base métallique est pour-.uns part
unhe illusion, puisque, si 1'emploi moaétaire cessait
pour le métal, la vaieur du métal s'effendrerait; mais
peu importe qu'il y ait 13 une réalité eu wme illusioen,
ce qui cempte en l'espéce, clest 1'état d'esprit des in=
dividus qui ent généralement confiance dans une mennaie
4 base métallique,

La secende théorie, elle aussi, centient une
part de vérité, car 1'intervention des pouvoirs publics
1t'attribution du cours 1légal & certeines monnaies, accen
tue sans aveun doute, tout au moins on circonstances nor
mles, la facilité avec laguells les individus acceptent
cette monnaie dans les transactions, S$i bien que le fait
pour une monnaie d'avoir force libératoirs, lui donne le
plus souvent, mais non pas toujours, une circulabilité
plus grande,

Finalement, on voit que, pour aperscevoir ce qu!
il y a d'exsct et dans la théorie mdtalliste et dans 18 _

‘ théorie étatiste, il faut les englober dens une interpré
~ tation plus large et qui est donnde par la théorie psy=
chologique de la monnaie,

Source : BIU Cujas
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- Chapiﬁre Ier -

LES THECRIES UNILATERALES DE LA VALEUR DES PRIX, =

Dans ce chapitre, nous étudierons les théories
qui essaient de ramener toutes les varietions de la va-'
lesur et des prix, 4 un élément unique, de les expliquer
per un facteur uanique, Cot élément, ce facteur, les uns_
vont le chersher du cdté de 1'offre, et des conditions

‘de la production; les autres du cSté de la demande et_/

'fsihion‘du
wiobléme,

f= Objet . exis-

?narohandises
’yrcductiblea.

de 1z psycholsgie des consommateurs, Dol deux groupes
de théories unilatdérales auxquelles nous consacrerons -
doux sections SHOGGSQIV@S 2 :

Section premidre - Les théories de 1'offre, :%
e § I - La théoris du cofit de production, }}

Blle a été formulée par un certain nombre a'é-
cononistes classiques et perfectionnée par un eméricain
Carey et par un itglien Ferrara, Les partisans de cette
théorie disent d'abord que ce qu'il y & lieu d'expli-
quer, c'est la valeur des merchandises reproductibles,
ctest~d~dire les mmrchandises dont il est possible d's
augmenter les quantités apportées sur le mmrché, & 1l'ai
de d'une combinaison defforts, que 1'on appslle la prc
duction, Et sens douts, ces auteurs ne nient pas qu's
¢6té de ces marchandises reproductibles, il y ait des
choses qui existent en quantité 1limitée: par exemple,
les tableaux de mitres, les statues antiques; mais ce
sont 14, pour eux, des cas exceptionnels, qu'une théo= :
rie-éeonomique peut négliger, ou tout au moins reléguer
4 1'arriére plan; la drds grande masse des objets d'é- .
change, des chosgs dont on trafique dans les marchés,

' ¢c& ne sont pas l1es objets qui existent en quantitd li=

Source : BIU Cujas

mitée, ce sont les choses reproductibles: lainages, ob
jets en fer, tables, livres etc.,.ajoutent que ce qu'il
faut expliguer, o'est la valeur normale, naturelle, ot
noxi la valeur courante, le prix de narché qui varie 3
d'un jour 4 l'autrs, qui peut dépendre de circonstancet
exceptionnalles, temporaires, et qui n'est pas trés
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30 valeur coursn- intéressant 3 cdnsidérer, parce qe la science doit
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8lémants constants, et mne doit pas s'attacher & ce qui
dans les faits, & un caractére singulier, & ce qui ne
se reproduira pas, Derriére le prix courant, le prix
du marché ipcessament variable et dont les varlatlons
n*obéissent & aucune loi, il y a une valeur normale, ay
tour de laguelle tournent en quelque sorte, évoluent,
pivotent, les valeurs courantes, et on peut trouver la‘
formile de cette valeur normale, dont les prix de Mare
ché stéeartent parfois au~dessus ou en-dessous, mis

qui constibtue une sorte de niveau permanent auquel les

prix de mrché sont ramenés par des forces inéluctibles
quand ils s'en écartent un psu sensiblement, On voit
done de quelle meniére le probléme se trouve posé: il 8
agit des marchendises reproductibles.et pour ces mar-
chandises reproductibles, il s'agit de trouver quelle

“est la valeur normale, Et voici la réponse de nos au=

teurs: la valeur normale des choses reproductibles st
égale 4 leur cofit de production, I1 se pout qu'il y aib
des discordances temporaires, il se peut que parfois
le prix dépesse sensiblement le colit de production, que
parfcis il tombe sensiblement au~dessous, mais ce ne
seront jamais 18 que des situations passagéres, qui se
corrigeront d'elles-mémes; le prix sera invinciblement
ot promptement ramené vers le niveau que constitue le
cofit de production, .

Pourquoi en sera-t-il ainsi ?

Bt d'ebord le cofit de production est un mini=

mm au-dessous duguel le prix ne saurait dureblement

descendre, Frix de vente inférieur eu cofit de producti"

on, cela impligue que les usines qui fabriquent tre-
vaillent & perte, liais, comme on n'eime pas traveiller
& perte, comme on ne veut pas fournir un effort sans OF
tenir un résultat, une récompense, les usines qui tré=
vaillent ainsi ne vont pas per51star dans leur activité
économique; Elles vont donc s'arr@ter et les quantltes
offertes sur le merché vont se trouver diminubes, Les
acheteurs, les consommatbeurs, vont dés lors se les dis=
puter; chacun d'eux eraindra, puisque mintenant 1t ol
fre est inférieure & la demande, de ne pas 8tre servi,
et pour 8tre certain de 1'@tre, il comsentira & paye?l
1'unité un peu plus cher, en sorte que les prix vonbt
se relever, jusqu'au moment ol ils atteindront le ni-
veau au-dessous duquel ils étaient descendus,

' Supposcns & l'inverse, qu'd un certain. moment ;
les prix soient sensiblement au—dessus du cofit de pro=
duction, Les chefs d'entreprises, une fois couverts 4@
leurs frais, vont avoir en main un solide net, un béné=
fice que 1fon n'cbtient pas dans les autres bramnches;
mis alors, un certain nombre d'hommes d'affeires vont
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exceptionnels, d'od, au bour d'un certain temps, sccrois
sement de l'offre. Seulement, tous les apporteurs sur le
marché ne vont pas 8tre certains d'écouler leurs marchan
dises, ils vont craindre de s'en retourner du marché &=
vec leur cargeaison, et comme ce serait 14 pour eux une ..
catastrophe, afin de 1l'éviter, ils vont consentir des .

_rabasis sur le prix de leur production, Par conséquent,

les prix qui, pendant un momsnt, se sont élevés sensible
ment au-dessus du cofit, vont redescendre jusqu'au moment
ol ils retrouveront le niveau dont ils s'étaient écartés
Pour achever l'exposé de la théorie, il reste
4 indiquer un complément qui a 6té apporté par Carey et
Ferrara, Cesux-ci ont fait remarguer que ce qui importe,
ce n'est pas tent ce que i'cbjet a colité 4 produire dans
le pessé; clest.ce que 1l'objet cofiterait 4 reproduire

r}porté & la théo-dans le présent, Et cette précision ntest pas dfimportan

ce négligeable, car si, entre le moment ol 1'cbjet a &té
fabriqué st celui ol il se présente sur le marché, des

procédés technigues nouveaux ont 6té découverts, il se
peut que le cofit de reproduction actuel de 1'objet soit

‘sensiblement infériseur au cofit de production de cet ob-

jeot, quelques semines ou quslques mois plus t3t.,
' la situation inverse peut aussi se présenter:
si, entretemps, des imp®ts nouveaux ont été établis &
la production ou & la circulation des richesses, il se
peut que le cofit de reproduction de lfarticle dont il sf
agit soit, & ceuse de cela, plus &levé que n'a 6té le
cofitt de production 8 une époque ol ces impSts n'étaient
pas encore on vigueur, Ces discordances étant donc possi
bles et dans les deux sens il n'est pas imutile de préci
ser que ce qui importe, cfest le cofit de reproduction, -
Ce qui feit que des entrepreneurs nouveaux s'engageront
dans la branche d'indpstrie, dont il stagit, parce qu'
slle laisse des profits anormaux ow, &u contraire, que
des entrepreneurs se décoursgeront et se détourneront de
cette branche, c'est la comparaison qutils établiront
entre le prix de vente actuel et le cofit de reproducti=-
on., Clest suivant que la différence entre ces deux 616=
ments sera positive ou négative qu'il y aura un encouras=
gement & des productions supplémsntaires ou un découra=
goment des productions antérieures, §
On & adressé & la théorie du cofit de productica
un certain nombre de critiques greves, La premiére c'est
que cette théorie a un chemp d'epplication bien plus res
treint que ne le croient ses partisans, Pour cette thé o~
rie, comme nous l'avons vu, les objets existant en quan-
tité limitée constituent la situation exceptionnelle, et
les objets reproductibles, correspondent 4 la situation

mp d'epplicd yormale, Mais entre ces deux situations extrémes, il y

a celle dés objets temporairement xon reproductibles,

" Source : BIU Cujas
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des objets existent temporairement en qﬁantité;limité%x
La mise en train dfune production nouvelle demends un
certain laps de temps; des semmines et peut-8tre des ¢
mois s'écouleront entre le moment ol 1'on décide dfen=
gager une production et le moment ol les artcles étant
terminés vont affluer sur le marché, Pendant tout le ;
temps que durera cette période, on pourra entreprendre
des productions nouvelles, mais ces entreprises n'au-“%
ront pas d'influence sur 1l'offre des produits au mar-
ché puisque les productions en cours ne seront pes ters
minées; nous pouvons dire alors que pendant tout le

temps que durera ce processus de produstion, bien qu'il

i

- s'agisse d'une marchandise nsturellement reproductible,

slle existera cependant temporairement en quantité li-
mitée, Or, la plupart des grands produits qui s'échan=
gent sur les marchés rentrent tous & quelque degré dans
cotte catégorie des choses dont on peut augmenter 1'of=
fre, mais seulement avec un certain décalagae, st au
bout d'une certaine période de temps, Pendant que dure
ra eette période, nous serons en dehors de l'hypothése
de 1'école et par suite, il y aura des discordences pof
sibles entre le prix et le coflit de production,

Ce qui fait la gravité de cette premidre consi
dération, c'est que, & mesure que la technique de la
production se perfectionne, & mesure que la production
devient- pour reprendre l'expression dont nous nous SOl
mes servis antérieuremsnt -~ plus cepitelistique, ce pro
cessus de production s'allonge perelldlemont; augmentent
en conséquence, les cas de discordance entre le prix dé

vente et le cofit de production,. ;

On pourrait; 4 la rigueur, passer condamnatiol
ur cette premidre considération si elle existait seule,
puisque les défénseurs de la théorie ne prétendent pas
expliquer tous les mouvements des prix meis simplement
découvrir le prix normal et la valeur naturelle, lMais
une seconde considération ve venir limiter eovtore la po¥
tée et le dégré de vérité, de la théorie du oofit de pro-
duction, DLe mecanisme dfadaptation ne suppose pas simplé
ment du temps; il suppose en outre, pour jouer pleine=
ment, compléetement, un régime de libre concurrence pars
faite et une fluidité compléte des éléments de la pro-
duction,Or, en fait, il s'sn faut de beauccup gque cotte
condition Soit géneraieme:m réalisée, Les capitsux et =
les hommes se déplacent parfois malaisément; les hommes o
parce qu'ils sont plus ou moins attachés su coin de tere
re, 4 1a region ob ils ont 1'habitude de vivre, Les ¢&=
pitaux, parce gufils se sont conerétisés, immobiliS§8 \
en installations, en usines, etc,,, Il s'onsuit qu'il 86
suffit pas qu'il y ait ur profit anormal, supp}émentalf:
dans uwe brenche &°industrie pour qu'instantanément 168
capitaux et les hommes s'y portent, et qu'inyersemento;f
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il ne ‘sufrit pas que dans une brancre d'industrie, le
prix soit inférieur au colit, pour gu'immédiatement les
capitaux et les hommes s'en détournent, L'experience mon
tre méme ( c'est la conclusion trés nette qui se dégage ¢
d*une enquéte faite il y & quelques annces par un éconos
wiste italien) que si dans une branche de la production,
par suite de découvertes, d'inventions quelcongues on
arrive & cette situation du prix de vente qui tombe au-
dessous du cofit de production ( et donc dfentreprises qui
travaillent 4 perte )} ces entreprises persistent cepen=-
dant dans leur effort productif pendant de longs mois,
parfois pendant de longues anngées, Méme quand il leur
est matériellement possible de se transformer, de s'a-
dapter & d‘'autres productions, ellss ne le font pas, par
ce que la traasiormctions matérielle impliguerait des
frais devant lesquels on recule; et aussi parce que pour
passer d'une production & ume autre, il faut changer d'-
hebitudes, ce 4 quoi beaucoup de chefs d'entreprises ne
g6 résigneront pas aisément, Ainsi done la situation 4t
entreprlses qu; continuent de travailler & porte plutSt
que de s'arr@ter, loin d'8tre anormele, loin d'8tre ex-
cepticnnelle, et purement temporaire, est plus fréquente
qu'on ne se le figure, A l'inverse, les entreprises gui
ont un prix de vente durablement supérisur au colt de
production, sont =zussi besucoup plus nombreuses gqu'on ne
le croit, parce que, en fait, la plupart des entreprises
disposent d'un monopole au moins partiel; c'est souvent
un monopole de situation; elies sont placdes i tel en~
droit, aux environs d'une route et d'ume rividre; elles
ont de ce fait, une situation privilégiée. Dans le com-
merce, cela est encore plus courant; il y a des quantie
tés de petites boutiques d'importance médiocrs, ou moyen
ne, qui subsistent et qui réalisent des bénéfices impor=
tants en raison de leur situation au coin de deux rues
fréquentées par exemples, ioutes ces entreprises qui

ont un monopole, 4 quelque degre que ce Soit, peuvent du
rablement, d'une maniére permanente, evoir des prix de
vente supérisurs & leur colit de production sans que le
mécanisme de la théorie entre en jeu puisque de nouveaux
chef's d'entreprise ne peuvent pas s'installer & l'en-
droit méme ou existe l'industrie ou le commerce qui réa-
lise des bénéfices de ce genrs,

Finalement done, nous arrivons & cette oonoiusi
on que les prix durablement différents du cofit de produe
tion, qu'ils soient aupgrleurs ou qu'ils soient inféri=-
eurs & ce cofit, sont extrément nombreux, peut-&tre plus
nombreux que les prix qui cof¥ncident, comme le veut la
théorie, exactement avec le cofit,

Source :‘BIU Cujas
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 §2.- 1a théorie de la valeur~travail.

: La théorie de la valeur-travail a été esquissée
par plusisurs économistes classiques, On en trouve les

- premiers,&léments chez Adam Smith, et chez Ricardo, El=

le & regu sa forme systématique et compléte chez le thés
oricien socialiste: Karl Marx, A cause de cele, et par -
ce qu'elle est, dans 1l'oeuvre de iarx, lide & toute unse
dootrine sociale, la théorie de la valeur-travail a 6té
passionnéucnt discutée, Elle a trouvé comme défenseurs
acharnés, un certain nombre d'auteurs qui se rattachent
au courant socialiste; elle a été critiguée Eprement par
les auteurs économistes qui sont hostiles au socialisme,
A le vérité, on s'apergoit sujourd'hui, qu'il n'y e pas
un lien nécessaire entre la théorie de la valeur-travail
ot le socialisme, ot que l'on peut soit admetire, soit
rejeter, la théorie marxiste de la valieur sans &tre obli
gé pour oela d'admettre ou de rejeter 1l'ensemble de la
doctrine marxiste, L'exposé et ls e¢ritique de la théorie
de la valeur-travail peuvent done se faire sur un plan
purement scientifique et sans qu'on veuille en tirer
pour ou contre le socialisme, de conclusion générale,

: la théorie de la waleur-travail, # la prendre
chez Karl Marx, peut slexprimsr dans la forme suivante &
la vaieur d'échange des marchandises se mesure d'apres
les quantités de travail incorporé en elles. Sans doute,
si le trawvail humain s'eppliquait sur une chose inutile, .
sur uné chose qui ne tenterait aucun consommateur, ce
travail ne sdrait pas générateur de valeur, En ce sens,
Karl ¥arx admet que 1'utilité des choses est une conditi®
on de la valeur; mais il ne pense pas gue l'utilite
des choses permette d'obtenir une mesure de la valeur.
Entre choses toutes utiles, ce qui fait que certeaines '
ont beauccup de valeur, d'autres moins, ce sont les quamr
tités de travail incorporées dans les unes et dans les
sutres, Comment Kerl Marx prétend-il démontrer cette pro-
positicn ? : .
Le point de départ de son raisomnement, .c'est |
que la valeur d'échange s'exprime toujours par une équé=~.
tion, par une égalité, 5

~ Si nous leissons de ¢dté pour 1'instant 1'inter=
vention de la monnaie dans les échanges, si nous imagi- =
nons deux objets s'échangeant l'un contre l'autre, nous =
aurons par exemple 1!'égalité suivante : un quintal de
froment = 50 Kgs. de fer, ce qui veut dire gu'un quintel

A

* de froment s'échangera sur le merché contre 50 KG, de

fer, Du moment que 1'échange exprime ainsi une dgalité,
il faut qu'entre les deux choses échangbes, il y ait une
qualité commme, Quel peut 8tre cot aspect qui permettra -
de dégager 1'6galité entre les deux choses 7 Ce ne sont &

" Source : BIU Cujas ‘J
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certainement pas les propriétés géométriques, physiques
‘chimiques des choses, qui sont trés variables entre les
objets gue . 1%on échange communément les uns contre les
autres, Si nous prenecms d'un ¢8té, le blé, de 1l'autre -
cSté le fer, il n'y & ni physiquément ni chimiquement
aucune identité entre ces deux objets d'échange; ce ne
peut pas &tre non plus, dit Karl Marx, 1'utilité, car

le fer et le blé n'ont pas lo mSme utilité, ne répon-
dent pas aux mémes besoins et e'est justement parce gqu'
ils n'ont pas la méme utilité que 1l'on recourt & 1'é-
shange. Celui qui donne le blé pour recevoir le fer,
eccorde au for une plus grande utilité qu'au blé; son
cobchangiste a 1'état d'esprit inverse; l'échange se
fonde donc sur la différence des utilités et ce n'est
pas en c¢onsidérant Yes choses sous leurs aspect dfuti-
1ité que nous pourrons décowrir 1'é1ément commun entre.
ces deux choses, Finalement, Karl Marx arrive 4 cette .
conclusion qu'entre les deux objets échangds, il n'y &
qutune seule gualité commune, £ savoir que, 1l'un et 1'

“autre, ils sont le résultat d'un travail accumlé; non

seulement travail fourni per ceux qui ont transformé la
matidre premidre en article fabriqué, mais encore tra-
vail antérisur de ceux dont l'activite a permis 1'ob-
tention de le matiére premidre, :

Is théorie marxiste de la valeur-travail se:
compléte par deux adjonctions dont il est nécessaire de
dire un mot, , ‘ \

Et d'abord, quand Karl Marx parle de traveil
‘accumulé, quand il dit dans des formules expressives
que la veleur ctest de ls gelée de travail, du travail
coaguléd, il ne s'agit pas, dans sa pensée, du nombre d'=
heures de travail qui ont été effectivemnt fournies pax
les collsborateurs de la production; si 1'on partait de
cette notion, on aboutirait & cette conséquence mani=
festement qu'un ouvrier qui travaille lentement, qui

- gst maladroit ou paresseux, passant plus d'heures que

‘son voisin & la fabrication d'un objet, donnerait i cet

““objet plus de valeur que n'en a calui que fabrique son
““Yoisin, Quand Marx.parle de quantités de travail, il s!

agit dens son esprit, du travail socialement nécessaire
ctest-d-dire du traveil qui est nécessaire pour obtenir

“1%objet dont il s'agit en se plagant dans des conditions

moyennes, en Su osant un owvrier ayant un degre moyen
srdinsire 4l nhabilete et a!intensite de travail,

Seconde procision : Karl Warx ne nie pes qutil
y ait différentes espéces de travail, que toutes les

‘sortes de travail ne doivent pas/ 8tre mises sur le méme
plem; il dit lJui-mSme qut il faut distinguer le travall

qualifié et le traveil simplé; exemple de travail qualis
s 3 fisé 3

: “ Les Cours de Droit” REPETITIONS ECRITES ET ORALES
';source=:h|‘ywasvw L4 SORBONNE » Q
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celui du menuisier d'art; exemple du travail simple :
: celui du manoeuvre, -
Travail qualifié Tenant compte de ces éléments, on doit, pour
et travail sim- conpnaftre la valeur d'une chose, affecter d'un cosffici-
plo. ~ ent spécial, le travail incorporé dars ces choses, quand
il s'agit d'un travail qualifid; ce que karl liarx expri-
me en disant que le travail qualifié est un multiple du
travail simple: en sorte que si nous avons deux objet&.
un dans leguel est incorporée une heure do travail d'uu
ocuvrier d'art, un autre dans lequel sont incorporées
trois ou quatre heures de trawail d4'un manoeuvre, il se
pourra que finalement, 1l'un et 1feautre ajoutent & la ma=s
tigre premidre la mSme valeur de travail, en raison du
coefficient différent dont il feut affecter leos oeuvres,

Critiques ds On peut critiquer de deux manisres et sur deux
cette théories plans, la théorie de la valeur-travail, On peut d'abord
I%=- Critique en faire une critique rationnells, clest-&-dire rsprens
rationnelle, dre le reisonnement de Karl liarx et essayer de mettre au

jout les vices de raisonnement qui se irouvent inclus
dans la démonstration de Karl Marx, Ctest 14 un travail
qui a été fait d'une maniére magistrale par un économis
te autrichien Behm-Baverk, dans un ouvrage traduit en
frangais, sous le titre " Histoire critique des théories
de 1'intérét du capital”,
nenvoi 4 Le second aspect de la critique, le seul que
BohmeEaverk,  nous retiendrons ici, consiste & confronter la théoris
o - de la valeur-travail avec les faits, Cette confrontatiol
Confrontation  wmontre qu'il y a un désaccord cerbein, incontestable ens
de la théorie tre la thése qui explique tous les faits de la valeur
avec les faits par 1'61ément trawvail et la réalité Sconomique et socid=
1e,

Et d'aberd, il y a des choses qui ont une va-
lew d'échange sans aucune incorporation de travail en
elles; c'est le cas pour une source d'eau minérale, pow
un gisement de pétrole, qui jaillissent naturellement,
auxquels par la suite, on est amené & appliquer certel-
nes doses de travail humein pour régulariser le débit,
_pour mieux l'utiliser, mais indépendamment de ce travel
hwmein ultérieur, le jaillissement naturel de la source
d'eau minérale ou de pétrole donne des valeurs échangdés

blrd, sans qu'd ces valeurs corresponde aucun travail
courant, C'est le cas aussi de la terre; sans doute B
la travaillant, les hommes augmentent la valeur de 1l&
terre, mais indépendamment d. tout travail humain, A 8%
considérer que sa fertilité naturelle, la terre donne
des produits ayant une valeur d'échange; c'est le cas
des forbts vierges qui n'ont pas 6té travaillées par
homme et qui cependant dennent un bois qui a une valeur

échangeable, : 14
Second désaccordy il y & des choses qui dans

temps changent la valeur bien que la quantité de traval

Source : BIU Cujas
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incorporée en elles demeure constante; 1l'exemple classi~
que et typique est celui des vins; ils ont, une certai-
ne annde, une valeur que l'on pourrait & 1a rigueur con~
sidérer comms la conerétisation du travail qui a été
fourni pour leur fabrication; mais si nous repassons
cing ou dix ans plus tard, le vin a, c'est un fait, une
valeur d*échange supérieure, et cependant il est resté
dans un coin, sans quiaucun traveil humain supplémentai=-
re ne s’y soit eppliqué, Un eutre exemple aussi typique
c'sst le cas des terrains qui se trouvemt sux alentours
d'une ville en formation et en développement; tel ter-
rain, en une certaine amée, & une valeur définie, Si

— nous supposons, comme 1lfs fait un Sconeomiste américain
célébre, Henry George, qu'on ne fasse rien sur ce ter-
rein, ou que l'on se borne par un petit travail & llen.
tourer de murs, puis, qus l'on repesse ou bout de e¢ing,
dix, quinze, vingt ans, on verra que 1o terrain aura
augmenté formidablement de wvaleur d'échange et on peut
rechercher quelles sont lss.causes de cette augmentati-

- on, mis on ne peut pas les trouver du c6té ‘dfune incor
poration de travail humein sur cette terre, puisqu'il n!
y & eu aucune incorporation nouvelle,

Troisiéme désaccord : Il y a des choses qui ont
cofitd le mBme temps de trawvuil et qui arrivent & avoir
des wvaleurs trés différentes, C'est ainsi que deux ta-
bleaux de deux artisbes différents, ou méme deux ta <
bleaux d¥fun seul artiste, auxquels l'artiste aura peut-
8tre consaoré 1e w8me temps, pourront avoir des valeurs
d'échange tout 4 fait diverses, pavee qu'on appréciera
plus le premier que le second, De méme, le travail hu-
mein eppliqué 4 lfextraction dens une mine de fer d'un
chté, dens une mine d'or d'sutre part, donnera des proe
duits qui auront dos valeurs d'écnanve fort inégmles,
le valeur de'l'or étant, toutes choses égales d'ailleurs
trés supérieurs & la valeur du fer, sans quse 1l'on puis-
se dire que cette différence sPexpligue par une incorpo-
retion de travail humain plus considéreble du cOté de 1\
or que du ¢8té du fer, Dans tous ces ecas donc, il y & dés
saccord manifeste entre les uon“t atations que l'expérien-
ce nous permet de faire et la thforie de la valeur-tra-
vail. Et nous sommes conduits nécessairemert & cette con
clusion que, dans la valeur des choses, dans la déter-
mination du prix des mrchandises, 4 ¢oté des éléments
de 1fordre de la production, et en particulier a cBté du
travail, 1ntervionnent certainement d*autres éléments;
les exemples mémes que nous donnions tout 4 l'heure nous
montrent que ces autres éléments, il faut aller les cher-
cher du c6té de la consommation, de la demande, des ache
teurs, de 1dur désir, ds leur appréciation,

Source : BIU Cujas
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Seetlon II - Les théorles de la aemande. 

D’apres les auteurs qal se rargent dans ce see
cond courant, les créateurs. de la valeur, ce sont les =

consommeteurs, et non les producteurs, Les choses ne vom

: : i MBS 3

Qu‘est-ce que
1a valour d°é-
fphange T

i-Qu'eét;ce.qﬁe
 la valeur d'u- -
: sage 7.

4 les.payer.3 wn certain prix, lLe prix, la valeur d'é=

. naie,

lent -que parce que des achetsurs éventuels les désirent
ot dans la mesure ou ces acheteurs éventuels consentent

=

change, dérivent de la valeur d'usage, et la valeur d'ue

sage ast fonction de 1'utilité,

: Preolsons_ia sxgnlilcatien exavte de ces ter-

: ila valsur d change c'est la quantité d'autres
marchandisea ou de monneis que l'on est susceptible d!
obtenir sur le marché en:donnant l'eobjet dont il sagit.

~ Nous ditons done gqulun arbicle a une haute veleur d'é=-

change si le possesseur de cet artlcla, en le portent .
sur le marché, peut obtenir -en échange une- gr&nde quanti
wé d?autres marchandisea ou une grande quantité de mone
La valaur d'usage, clest 1’importanoa de 1a
chose, ds 1'objet, pour 1'individu qui en est posses=-
seur, Remarguez gw -ces deux valeurs, veleur d'échange
et wvaleur d'usaga, impiiguent une comparaison, un rep=-
port, une sorte d'échalle, et dans cette échelle, une =
nl&ce dornée & la chose par rapport sux autres. Mais
quand il stagit de la valeur d*échangs, la comparaison:
est établie dlaprds les estimations du warché, tandis

qus dans la veleur diusege, le comparaison est établis:

dlaprés l'aporéciation persoanells ds 1'individu, Enfing

- la troisiéme notion, la notion 4'utilité, peut se défi=- i

';Qu'est~cé~que
‘ufl'utilité ?

La valeur d'é-
change s'expli-
que par la v

leur d'usege,

Source : BIU Cujas

nir trés simplement. olast liaptitude de le chose &
satisfeire un de nos besoins : Tendis que la’ valeur diue
sage impllqua une comparalscn, une importance relative
de la chose et des aubtres, l'utilité impligue s:.mplemerrﬁ
une appréciation oorﬁée sur une chose. indéperdamment de
toute cowperaison, de tout rapport; une chose est utile®
si elle satisfait un de nos besoins; :elle est inutile
dans, le oas contraire,

11 est évident gutil n'y a pas un parallélis:
constant entre 1s valsur d'échangs et is welsur d'usagéa{
tel objet aura pour nous une grande valsur dfusage et
ntaure qutune faible valeur d'échange, Cl'est-ainsi que”
des(p&piars de famille, des lettres intimes, pourront
avoir pour 1'individu une grande valeur d?usago closte=
d~dire que dans sou Séchelle des valeurs, notre *ndividu
mottra ses paplers de famille trés haut, mais en méme
temps, ils n'suront gu' une valaur. d'échang go infime eb
peut-8tre nulle, car sur le marché oss nap ars de fanl*"
le ne veudraient plus grend choge, Inversement, il ¥

DY e

ik



celle-ci & .
fondement -
wbilité,

‘fI‘- ;E théo=

 3655 choses qui ont une valeur d‘echatge importante et

une waleour diussge infime ou mulle, i nous suppqsons

.~ un individw qui regoit par néritage un pisnc et gui em

a déjd un chez Ini,; ce second piano risquera sans doute

- -de. l'sngombrer, ne lui fournira pas des sérvices brés
. appréciables; c'sst dire gue dans son dchslle des vab

leurs, 1li'individu placera ne pianc trds bas, et cepen~

dant sur le marché, le pisnoc représentera une veleur d®

échange fort appréciable, finsi done, il existe manifess
tement des discordances, gui ne sont nifes par parsomne

-entye les valeurs d‘échange et les valsurs dlusage, mois
.41 se pourrait gue las valeurs d'échange fussent cepenu'

dent dérivées des valeurs dfusage; il se pourrait que

Ja valeur dféchange sur un marché donnd, pour un ohiet
- détermind, Gt la mﬂvenn&.de° valeurs d'usage ds cct ob-\

jet pour l'enqemnle des individus qui font partie du- mar
ché, I1 se pourrait aussi gue la valeur d'usage, c'este-d
dire l'apprécistion que porte 1'individu dans son Schele

-1s individuelle, scit fonction de 1'utilité et qu'il aces
corde une greande veleur dfusage aux objets suxquels 118

sccorde une grande wtilité, Précisément. los théoriss qus
nous avons & examiner maintenant voient les choses de
cette manidre, 2

§ o Ie . taéorle de la valﬁvr~utxlifé

3 La notlon d uuill+e dont il s*agx* ici doit 5 3

de la valeurtre prise dans hn 3éns puremsnt subjecti if, Entendons
P J

i1ité.,

Airactére sub
Sctif de la
dtion dfubili
e b6,

par 14 qufil slagit de la satiafaction dlun de nos be-

- Soins ou mieux, d'un de vos désirs, sans que nocus ayons'

3 considérer si cette satisfaction est conforme ou nou &
1’hygidne, & la morale; et wéme 4 notre intérét bien ans,
tendu, -Cette précision n'est pas inutileﬁ parce que,dans

_le langage couranty oOn oppcse difordinsire le terme utils

au terme nuisible, et s'agissant d'une consommtion qui .
est recherchée par certsins individus, mais gqui est con=

 traire & leur santd ou 4 leurs interets on se serviralt_

plutdt pour la quslifier du terme nu*sille que du terme
utile, Dans le lanpgage Sconemique, faisent abstraction .
de toute considération morale, on emploie le mot utilite
pour désigner " le fait pour une chose d'8tre désirde

. par les homuss" sans que nous ayons -4 savoir si cs désiy

est. légitime ou-nonm, du point de wvue de:la morele, Vou= s
lent éviter 1s confusion qgui peut se produire quand on
prend ainsi un terme du langegs courart en lui donnant.
un dens aubrs gue 16 sons ordinaire, certains auteurs &«
vaient forgd des termes spéciaux pbur désiguér l'apbitu- .

de des choses & satisfaire les besoins des hommes, Charw

les Gide avait voulu lencer le terme " désirabilité", ©s

éecnomiste italien Pareto avait proposé un berme for~e
du gree Ophe;;aufs Y. mais aucun de ces mots n'a réussi

‘- ource : BIU Cujas
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‘passer dens le langage des €conomistes qui continuent
se servir du terme " utilité", Ajoutons que, quand on
parle de 1%utilité, il s'agit de la croyance des hommes
concernant les propriétés objectives de la chose, que cet

3
a
a

te croyance soit fondée ou non, Nous appelons utile, une

chose que les hommes croisnt eapsble de satisfaire &
leurs besoins, méme si cette chose objectivement considé:
rée en est tout & fait incapsble, Clest sinsi qutil y a
des produits pharmecsutiques qui n'apportent en réalité
sucun soulagement aux mplades; il suffit que les malades
croient qu'ils seromt guéris par eux pour que ces produ=-
its pharmaceutiques aient une valsur., Ce qui importe, ce
qui compte, c'est la ecroyance subjective de 1'individu
et non pas les propriétés objectives de la chose, Ce
point de vue & été mis en lumiére d'une manidre trés net
te, il v a d6js longtemps, par l'économiste frangais Cone
dilisec, en I776, dans un ouvrage intituléd s " Le Commerce
et le Gouvernement considérés par rapport 1l'un 3 1l'autrel
On y trouve la formls suivante : " La wvaleur des choses
est dans le jugement que nous portons de leur utilité,"”
Seulement, il est bien évident gqu'il n'y a pas
un parallélisme enbre la valeur d"usage et l'utilité, Car
il y & des choses qui sont trés utiles, en ce sens qu'el=
les satisfont un de nos begoins essenbiels et .qui cepen=
dant ont une faible wvaleur d'usage; dans notre échelle
de valeurs, dans notre appréciation personnelle, nous ne
les mettons pes trés haut, L'exemple classique que 1i'on
donne genéralement pour faire saisir cette absence de pa=
rallélisme, o'est la comparaison entre l'eau et le dis-
ment, Il est bien certein, et nous nous en rendons compte
que 1l'eau satisfait 4 un besoin plus essentiel que lo dia
mont, l'eau par conséquent est pour nous plud utile que
le dismant, et cependant nous nous sentirons plus privés
si nous perdons 1l¢ diamant que si nous perdons le litrs
d'eau; il apparait per conséouent tout de suite que, dans
la valeur d'usage elle-méme, interviennent d'autres é1é-
ments que la seule considération de 1'utilité. Les auteurs
qui ont développd la théorie de la valeur-utilité, et en
particuiier Condillac, s?en sont bien apergu et ils nous
disent qu'un second élément intervient & coté de l'utili=-
46 comme fondemept de la valeur d'usage; c'est la rarets.
Condillae, sur ce point encore, a une formule trés nette:
" La vaeleur des choses, dit-il, cro®t dans le rareté et
diminue dens lfabondance, au point de devenir pulie”, iTé®
cisons ce que les auteurs dont-il s’ogit entendent par rée
reté; il ne s'agit pas de la rareté mthématique, natériel
le, absolus; il ne s'agit pas pour une chose, du fait d’
exister dans le monde en un petit nombre diexemplaires. 12
notion économique de rarsté est une notion relative; la
roretd, clest 1'inmsuffisance du nombre d'exemplaires exzf
tant par rappor: aux besoins exprimés, La critique princ:
/ -palie

-
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que 1l'on peut adresser & 1la théorie de 1'utilité rareté,
clest qu'ells n'a pas réussi 4 assigner & ces deux 61é-
ments 3 utilité et raretd, leur rb8le respectif, leur
part respective d'influence dans la mesure de la valsur,
Si nous nous reportons, la encors, a Condillaec, qui est
1'avteur qui a donné l'expression la meillsure de la thé
orie simple de 1'utilité, nous voyons qutil nous déclare
que de deux objets également utiles, c'est celui qui se=
ra le plus rare, qui sura le plus de valeur, Puis Condily
lac ajoube que, de deux oObjets &également rares, c'est le
plus utile qui sura le plus de valsur, Mais cs sont 184
déux hypothéses relativemsnt simples; dans la-réalité,
lorsgque nous sommes en présence de deux srticles, il ez
rivera souvent que le premier soit plus utile et moins
rare, que le second soit plus rare et moins utile, la
théorie de Condillac ne nous permet pas de savoir leguel
de ces deux objets aura une valeur supérieure & 1l'autre,
Les choses en étaient 14, et la théorise de 1ltu-

tilité-rareté se trouvait dans une impasse par 1!impossi-
bilité ol bbaient les auteurs qui le défendaient, et de

réduire & 1'unité ces deux éléments hétérogdnes st dlace
corder 4 chacun dfeux sa part respective d!influence,
lorsqu'd la fin du dix-nouviéme sidcle, une tentative fut
faire pour tirer de la notion d'utilité une explication
+totale de la valeur et des prix, en dcmnent de cette no<
tion d'utilité une interprétation nouvelle : ctest la
théorie dite de 1'utilité finale ( on dit encore : "utili
té marginale”, ou " ubtilité-limite ",

& 2 = La théorie de 1'utilité finale.

Le premiére ébauche de cette théorie se trouve
dens deux mémoires dtun ingénieur francais, nommé Dupuit,
mémoires qui furent publiés en 1844 et I184C, HNeis la thé-
orie ne fut vraiment développée sur le plan économique
que sensiblement plus tard et par trois auteurs de netiov-
nalités différentes, qui ne semblent pas s'&Lre connus,
§'8tre influencds les uns les autres, et qui a peu prés
4 la mdme date, chacun par son effort de réflexion propre
sont arrivés 4 des formules, sinon rigoureusement authens
tiques, du moins trés voisines, Ces auteurs sont I°- 1'su
glais Stanley Jevons ( I871), 2°~ l'autrichien Karl Men
ger ( I87I), et 3°~ un économiste frangais, que 1'on ap=
pelle généralement suisse parce qu'il a enseigné a 1'Uni=
versitd de lausanne, mais qui était de natiopalité fran=-
caise : Léon Walras ( I874), - S

La théorie de 1'utilité finale fut adoptee par
un grand nombre d'économistes englais et par la plupart

des dconomistes américains, En particuligy deix autéur§~
des Etats-Unis : Clark et Carver lui donnérent son plein

épanouissement en 1'étendant. & 1'ensembls de la répartiti
-on

Source : BIU Cujas
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8i nous voulons prendre une vue sommaire, 616~

- “mentaire, de la théorie de 1'utilité marginale, il faut

diviger l'exposd en deux parties : ¥oir d'abord comment,
par la notion d'utilité marginale, les auteurs dont nous
venons de parler sxpliguent la veleur d'usage, puis en~
suite, dans une seconde partie, cimment ils rendent comp
te de_ la valeur d'échange. ' RS Ei

A} Prenons d'abord 1'sxplication, par la noti=
on d'utilité merginale de 1a veleur d'usage, Empruntons

dfubilité mar- T'exempie sur loquel nous raisonnerons, & Karl Menger

ginale, do la
- walsur d'usage,

#

. L'exemple des

hectolitres

de b18,

{ En France on se sert plus généralement d'un exemple
qui a 616 développé par #, Charles Gide dans ses Princir
pes d'économis Politigue, puis repris dans son cours d'
bconomie politique). Imaginons donc un agriculteur, qui
a 4 sa disposition un stock de 6 hectolitres ds blé, Il
se demande ce qu'il va fairs de ces hecholitres de blé,
8 quel usage il va les affecter, quelle utilité il va en
tirer, ot pour cels, il confronte cette provision de 6
hectolitres de blé, avec llensenble de ses besoins, I1 ~
rechierche, permi ses divers besoins, quels sont ceux qui
pouvent Stre satisfaits & lleide du b1é, puis il procé™
de & un classement, Ls premier hectolitre de blé, nous
pouvens imaginer qu'il lfaffecte & son alimentation et &
celle de sa famille, ce premier hectolitre de blé répond
par conséquent 4 un des besoins les plus essentiels de %.
individu, le besocin dialimentation, Mais il se peut qu'd
1taide d'un seul heectolitre de blé, le besoin dfalimentd
tion de 1%individu ot de sa famille soit pleinement as~
suré, Le seccnd hectolitre, il 1'affecters 4 un eutro d9
ses besoins, per exemple aux semailles, c'est-d-dire -
gqutd 1'aide de ce second hectolitre de blé, il s'assurds
ra pour l'avenir une provision de blé, Le troisiéme, il

. “1'affecters & la nourriture de son bétail de labour et

etest 14 encore un besoin trés importent, puisque son
exploitation ne peut centinuer & fonctionner que si 13{1
bétail qui ost attaché & 1'exploitatien demeure en état
de vie; mais néanmoins, c'est un besoin moins urgent as=
surément que le premior, que celui auquel eorr93ponda1t;i
le premier des hectolitres, Puis, si nous continuons,
nous pouvons imaginer que le qgatriémﬂ hoetolitre serg =
appliqué & fabriguer des ghteaux, le cinguiéme & fabri® .
quer de 1l'sau-de~vis de grain, et s'il en reste encoreé.
un sixiéme, nous pouvens supposer avec Menger que le 8
xidme sors joté eux moineaux, ce qui, dit Menger justezg
ment, &st encore une ubtilisation puisque 1'individu aVi

quelgue satisfaction 4 penser gque ces moiveaux seront =
nourris gréce & son blé, lais assurément, la satisfact%??
on qu'il en éprouvera sers infiniment moindre, donc 1'%
£11ité de ce sixidme hectolitre sera infiniment plus
faible que celle des premiewrs, R

Source : BIU Cujas ‘ 2 ,1‘



Ceci posé, du feit que nous avons ainsiqclassé;
les hectolitres de blé, les mesures de ble, dans upn or- .
dre dtutilité décroissante, il résulte que ces . six heos
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tolitres, bien qu'ils soient intercheangeables, bien gquf
Utilités diffé- ils soient rigoursusement identiques les uns aux autres
- rentes, bien qu'il sfagisse de blé de méme qualxte, ces 8ix heow
tolitres ont cependant des utilités tout i fait diffé-
rentes, Nous pouvons, si nous le voulons, celea n'esth
pas essentiel d'awlleurs pour le raisonnement, nous peup
~vons chiffrer ces utilités; nous direns gque oelle du

5 premier hectolitre, de celui qui est affecté & notre ali

mentation, pourra se traduire par le chiffre IO, puis

|

nous prendrons ensuite des chiffres décroissants, et
) : nous pouvens arriver pour le sixiéme hectolitre, & 116
leurs d'usa~ valuation par le chiffre 3, Ainsi done, des utilités dif

ges dgales,  férentes pour ces hectolitres de blé, qui s'échelonnent
: de I0 & 3, :
terminées Supposens meintenant que par suite d'un événe=

r 1'utilité ment quelcongue, 1'individu se trouve privé du second
la derniére hectolitre ( quclqu'un le renverse dans de telles condis
' unité, . tiens que le blé n'est plus utilisable) Notre individu
va-t-il se sentir trés privé de cette perte ? La perte
qu'il va éprouver du fait de cet événement se mesurera-t
elle par 1'1nport&n¢e du besoin auguel nous avions donné
le mméro 2 tout & l'heure et qu1 était un besoin impon-
tent, puisqu'il s'sgissait du blé destiné aux semmilles,
Evidemment neon; notyxe individu se consoleras assez aisée

ment de la d*sparitian de l'hectolitre nuwméro deux; et

pourquoi ? Parce qu'il ne renoncers pas pour autant &

faire ses semailles; il prendra le sixiéme hectolitre
et le mettrae A la place du second, Il fers donc ses so=
mailles comme si rien ne s'était passé, et la seule com*
séquence de 1'évédnement qui est arrivé, oc'est qu'il ne
Jat tera pas de blé aux moineaux, ﬂ1n81, bien que 1'util:

té des six hectolitres soit tout 4 fait différente, 1!
“importance de 1l'un quelconque des hectolitres se mesure-
ra. pour 1l'individu & la perte de 1°utilité qu'il devait
retirer du demier hecbolitre, du sixidme dans 'l'exemple

que nous avons pris, Bt s'il est vrai que la valeur d

usage d'un bien est 1'importance gue nous attachons &

ce bien, dans notre &chelle des valeurs, nous pourrons

dire que le second hectolitre avait une trés grande utie

1ité, mis qu'il n'a pas nécessairement une ’creu grande .
valeur et gue la valeur d'usage de 1'un quelconque des

six hectolitres se mesure

4 1%utilité, non pas de cet

nectolztre, mais bien du dernler des hectolitres qui se
trouve & nectre d;qp031t10n. Ceci immédiatement nous fait
comprendre qutil n' y ait pas un parallélisme forcé, fa-

tal,

: ¢ Leg Tours de Droit”
4 a. 1 > 4 25 o =
- Source : BiU Cufad ® =+ ®onmewy

entre 1'utilité et la valeur d'usage, puisque la
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valour d'usage d'une chose ne se mesure pas par
1'utilité de cette chose, mais par l'ubilité d'un autre
exemplaire le dernier de la série que nous possédons,
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En méme temps, nous apercevons comment 1futilie

té et le rareté interviennent 1l'une et l'autre dans la

valeur d'usage, S

Keprenant 1l'exemple de l'eau et du diamant,nous
pouvons dire : "
tre disposition ont une utilité immense, énorme pour
nous, puisque si nous n'aviens pas ces verres dfeau,nous
ne pourrions pas nous désaltérer, moeis per le fait de 1!
apondance de 1lfeau, nous avons i tout moment & notre dis
positien une provision d'eau considérable pour laquelle
nous pourriens faire l'opération que nous avons faite
tout & 1'heure pour les hectolitres de blé; c'est-i-dire
claesser tous les verres d'eau dans un ordre d'utilité dé
croissante; nous arriveriens tréds vite & des verrss qui
ne nous seraient plus de premiére utilité, parce que
nous serions désaltérés st si la valeur d'ussge d'un ver

‘re d'eau quelconque se mesure non pas 4 1'utilité de ce

verre d'cau suppesé séparé des autres, mais 4 1'utilité .
du dernier verre dleau dont nous pouvens disposer, le
fait de l'abondance de l'eau gui nous entoure, sans di=-
minuer 1'utilité des premiers verfes, diminue la valeur
d'usage de 1fun quelcongue d'entre eux, Tandis gu'au con
traire, ls rareté du diamment, fait que 1%utilité finale
du diament, 1'utilité de la derniére unité que nous pou=
vons envisapger, se trouve 8tre encove trés élevée, et
done, bien qu'in gerere 1l'utilité de 1'sau soit plus
grande que celle du- diamant, nous compreanons maintenant
pourquei la valeur dfusage d'un verre d'eau est trés inf
rieure i la valsur d'usage d'un diamant,

]

les premiers verres d'eau qui sont &4 no

B, Passons meintenant & ltexplication par 1'uti

1ité finale de la valeur d'échange; car c'est la valeur

dléchange quiil y & lieu en dernieére analyse d'analyser,
puisque en mtidre économique ce sont les conditions de
1'échange et le méoanisme des prix qu'il faut expliquer.
' lenger raisonne sur deux individus; l'un que
nous pouvens appeler A, qui possdde un stock de sel, et

qui désire acquérir du riz, Nous voyons tout de suite pal.

cet exemple, que Menger se place dans des conditions 468

ccnomie trés primitive; il suppose deux sauvages, deux
indigénes d'une,société primitive; il y aura ensuite 2

rechercher en quelle mesure cet exomple éclaire les coR® =

ditions de la vie économigue moderne, En face de:A, un

autre individu, B, possdde un stock de riz et désire du
sel, L'échangs ve s'établir sous la forms du troc entre
nos deux individus, Voyons de quelles menidre ve pouvoir
storgeniser cet échan%e, en nous servant, pour éclairer
notre analyse, de notlions dtutilité-limife et de valeuf
d'usage, Plagons-nous d'abord du c8té de A, A, donneré

i
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4 son codchangiste une premiére poignée de sel prise
dans son stock pour obtenir une premiére poignée de riz,
Par le fait qu'il prendra une poignée de sel dans un
stock qui est considérable, notre individu se privera 4!
une trés faible valour, Ce stock de sel qui forme une
masse, nous pouvons par la pensée la décomposer en une
série de mesures de sel, La premiére est trés utile a 1t
- individu pour assaisonner ses aliments; la seconde 1lVest
déj4 moins, la troisidme moins encore, et plus le stock
est considérable, moins la derniére des poignées de sel
a de valeur d'usage pour 1'individu en question, Ainsi
done, cette premiére poignée de sel qu'il prendra dans
un stock massif a pour lui une faible valeur d'usage; ce
sera donc une trés petite privation s'il s'en decsaisit,
A l'inverse, et par application toujours des mémes idées
générales, la premiére poignée de grains qui lui sere
donnde par son codchangiste, ne venant pas s'ajouter &
un stock préexistant awra pour lui ume trés grosse va-
leur d'usage, parce que cette seule poignée de riz, il
1tappliquera 4 celui de tous ses besoins pouvent 8tre
satisfaits par le riz, qui est le plus urgent, Si donc
nous supposons gue notre individu est affamé, la premide
re poignée de riz, en lui permettant de se rassasier, '
e sere pour lui d'une trés grosse valeur d'usage., I1 résul
- te de ceci que : A, sortire de 1l'opération avec un bénems-
fice net considérable, Si l'on ne s'arr8te pas 14, & cet
échenge d'une poignée de sel contre une poignée de riz,
ot que l'cn continue 1'opération avec une seconde poi=
gnée de sel que domners A, en échange d'une setonde pois
: gnée de riz, qui lui sera remise per 3, ( appliquant ' =
2 , toujours l'enalyse 4 laguelle nous avons procédé tout &
1theure, en raisonnant sur les hectolitres de bls, ana=-
lyse qui était indépendante de 1'exemple choisl) nous
pouvons dire que la seconde poignée de sel dont A, se
privera, & pour luil déj& une plus grosse valeur d'usage
gue la premiére, puisqu'elle fait partie d'un stock qui
est moindre et que si au lieu de considérer le stock
massivement, on le décompose, en une série de mesures, .
le liste étent moins longue, la dernidre des unités a
une utilité plus grende que la derniére de tout & 1'heus
re, Inversement, la seconde poignée de riz qu'il regoit.
n'a plus déjé pour lui la méme valeur d'usage que la
premiére quand elle était seule, Pourquoi ? Purce qu'a
1'aide de la premiére, il a pu partiellement satisfaire
son besoin dfalimentation et que la seconde s'appliquant
fépalité des & un besoin partiellement satisfait, lui donnera un plai
ilités des sir moindre, Il se pourra cependant qu'd la seconde poi
; gnée, notre individu A, donne encore moins qufil ne re=
ns échangbes, goit, mis co que nous pouvons affirmer, -c'est que 1'é-
' cart entre 1la valeur d'usage qu'il donne et la valeur
dtusage gqu'il regoit, gqui était formidahle pour la
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premidre poignée, est déji atténuée pour 1= seconde, il
abandonne plus et il regoit moins qu'd la premiére opé-
retion, S'il en est ainsi, si 4 chaque nouvelle poignée
notre individu fait un sacrifice plus grand et regoit
un avantage plus petit, si la grandeur du bénéfice réali
86 par lui diminue d'une poignée & ltautre, il arrivera
certairement un moment ol la grandeur de l’ecart sera
réduite 3 zéro et ol ce qu'il donners représentera pour
lui le méme wvaleur dlusege que ce qu'il recevra; A ce
moment=14, dit la théorie de 1'utilité mmrginale, 1'opé~.
ration d'échange va s'arrfter, Pourquoi ? Supposons que
cette situat¢on d'égalite entre la valeur donnée et la
valeur regue s'obtienne & la septidme poignée, si on con
tinue cependant et si on veut faire porter 1%échange sur
une huitidme po;gnée, notre individu donnora. upe valeur
plus grande que-celle qu'il a donnée, & la septidme, re-
cevre une valeur moins grande que celle qu'il a recgue &
la septidms, et par conséquent, mathématiqaement 1'opé~
ration sera pour lui dnsavuntageuse- g'il a sa pleins 1i¢
berté economlque ( et nous raisonnons dans une hypothése
de liberté des individus, en supposant qu'ils ne sont
pas contraints d'accomplir des actes Sconomigues contrai
res & leurs intér8ts ) 1'individu se gardera bien de proe
longer itopération jusqulau moment ol il donnerait plus
qu'il ne recevrait; il s'arr@tera donc exactement & ce
moment ol il 'y aure une égalité entre la veleur dtusage
de ce qu'il donnera et la valeur d'usage de ce gqu'il re-
cevre, Mais si nous rappelons que toutes ces poignées
de sel successives sont identiques les unes aux autres,
comme étaient identiques dans l'exemple précédent les
hectolitres de blé, alors nous voyons que, au moment ol
1'opération d'échange s'arréte, les sept poxgnees donnéet
et les sept regues par 1’1nd1v1du ont en réalité toutes

§

la méme valeur d'usage, une valeur d'usage qui se B sure

comme nous liavens dit tout & 1'heure, par l'utilité de
la derniére des poigndes donnees. Alnbl, il semble &tabli
que -1a notion de 1l'utilité merginele, gouverne non seule
ment. la valeur d'usage, meis aussi les conditions de 1° se
change et que l'on peut découvrir les secrets des lois

de la valeur én s'attachant & l'utilité et unzquensnt a
1'utilité, & condition de ne pas slarrter & 1'utilité

Lk

sidérer 1'utilité de l'unité limite, de 1'unité qui pauv-
8tre sers écheange, qui peut-8tre ne le sera pes,

Il est vrai que nous nops sommes plaoes, pour
reigsomer sur cet Schange, uniqusment du odté d'un des
éohangistes; or, pour que 1'4change ait lieu, il ne faut
pas simplement que A, le désire, il faut aussi que B, 19

accegpte, Mais Sl nous passons malntenant su cotd de B,
nous voyouns qu¥en gros les choses se regleront ‘de la
me mnisre, B, gory tros avantagd par l'opération &£ son

-
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debut, puisqu‘ll donnera des poignées de riz prises dang
un gros stock et que par conséquent il se privera peu,

et qu'il recevra des poignées de sel qui viendront cons
tituer un stock inexistent pour lul jusqu'alors et que,
per conséquent, il en recevre un gros avantage, Toube=
fois, le désir respsctif gqu'ont les deux ﬁchangistes a*

acquerlr ce qui leur manque et de ne pas se dessaisir de
ce qu'ils ont, n'ont pas nécessairement la mbme intensim
té chez 1l'un &t chez l'autre, Il est possible, par exems
ple, que B, qui & le stock de riz, désire plus garder-
son riz et désire moins aequ~r1r du sel que A, ne desire
faire l'opéretion inverse, Bt clest alors ici une come

plication; nous disions tout 4 l'heurse que A, pousseralt

‘1'opération jusqu'éd une ssptiéme poignée, meis il se

pout trés bien que B, dont la psychologie est différen-
te , weuille s'arrfter dés la guatridme, ait 1'1mpress;@'
on dés la qustriéme que ce quion lui demande ( une poim=
gnée de riz de plus ) est pius intéressant pour lui que
ce gu'on lui offre ( uns nolgnee de sel ds plus) et co~

pendent, il faut arriver par définition 8 ce que les :
quantités donndes et regues do sel et de risz coIncident;“
Pour réaliser ltaccerd entre ces deux individus. gui ont

ainsi des échelles respectives dtappréciation dlfferen-i
tes, on/modifiera les proportions des guantités données
et regues : pour applter en quelque sorte sén coéchangii
te, 5 &

k

~A; & partir du moment ol B, se montrera rétif
essaiera de 1'inciter & la poursuivre cependant, en lui
offrant en échange d'une poignée de riz, soit une poi~
gnée 1/2 de sel, soit quelque chose d'autre en outre, ',
Dfune maniére oud 'une autre dene, on arrivera einsi &
ajuster los quantités de telle maniére que quand l'opée
ration s'arrétera, et c'est 1li la conclusion essentiel =
le de toute cebte analyse, il y aura ézalité pour cha=
oun des codchangistes entre ce qu'il donne et ce gqu'il
regoit, ~ Rt

En essayeant d'écarter certaines critiques qui_';
leur aveient été faites, les partisans de la’théorie~
limite ont été amends & y apporter de nouveaux develop- ‘

- pement s égalemsnt intéressants et importants, On n'avail

pas manqué de leur objecter gue les hypothéses sur les=—
gquellos raisonnent les théoriciens de 1'économie margi=s
nale, sont tr3s différentes de la vie dconomique réelle
surtout &4 notre époque; et on avait souligné immédiate-
ment deux de ces différences qui sautent aux yeux; of.
eat d'abord que dans la vie eoonomlque moderne, on ne '
pratique b.lusp sauf d'upe mniére tout & fait exception '
nelle,
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le troc; 1'échange marchandise contre marchandise; on\%
pratique l'achat et la wvente, marchandise contre monnail
monnaie contre marchandise. Puis, dans la plupart des
cas, lorsque 1l'individu se présente comme acheteur, il
ne cherche pas & se constituer un stock en achetant une
série d'unités d'un bien domné, unités applicables &
des besoins différemts; il se présente comme acheteur
d'une unité; d'uno table, d'un livre, d'un v8tement, eb
par: conséjuent lo classement des unités successives dﬁﬂ
stock ('aprés les bescins divers auxquels peuvent servi
ces unités, apparalt comme trouvant peu d'applications
dans la vie économique concrdte, Les économistes de 1!'é=
coie autrichienns ont répondu que tout au contraire,dans
ia vie économique la plus moderne, on rencontrait, et d
une manidre normsle, des situations qui perméttent d4'wuti
liser leurs hypothéses et leurs raisonnements,
Dtabord c'est un fait que, normalemént, dans
les échanges intervient la mcunaie; on n'échange pas
marchandise contre marchandise, mals marchandise contre
monnaie, et monnaie contre marchandise, lMais la monnaie
nous fournit précisément 1'exemple d'un stock d'unités
successives, interchangeables { un billet de cent frs.
est identique & un autre billet de cent francs) et appli
cable aux besoins les plus divers { pulsque, & l'aide de
ces billets, on peut se procurer toutes sortes de choses
et tlors, considérant la fortune de chaque individu ou
le revenu de chaque individu exprimé en monnaie, nous
pouvons imaginer que i'on décompose cette fortune, ce Ie
venu, en une série de billets de cent francs, ou en uné
série de tranches de mille francs, chacune de ces tran=
ches pouvant Stre affectée, & tel ou tel besoin, L'inter
vention de le monnaie, loin de rendre irréols les exome.
ples sur lesquels nous avons raisonné, permettrait au =
contraire, de leur donner une application fréquente et 8
courante, Pour un individu que nous pouvons supposer,
en poussant les choses i 1'extr8me, n'avoir 4 se disposi
tioa pour tout revenu qufun seul billet de cent francs,
ce billet aurait une trés grosse utilité, parce qu'il
lui permettrait de se procurer les choses essentielles =
4 sa subsistance, Au contraire, pour un milliardaire,
un billet de cent francs de mfme contexture, de méme 60T
position metérielle, représente une trés faible valeur.
Nous comprenons pourquoi, s$i nous décomposons par la :
pensée ce milliard, en une série de billets placés par =
ordre d'utilité décroissante et si nous songeons que 18-
valeur d'usage de 1l'un quelconque de ces billets_est af
déterminde par ltutilité du dernier billet du stock. =
Diautre part, quend on nous dit que dans le %

Fe

tidres premidres vie Sconomique réelle, 1'individu achéte une seule‘un}.
et de la maine= t6, pour l'affecter 4 un seul besoin, on oublie qu'd co

té des articles febpiqués, il y a les metidres premidref
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lesproduits du sol et du sous-secl, le travail humain,
et . que ce sont 14 des exemples de clhoses qui, suivant
les cas, peuvent recevoir telle ou telle affectation, |
peuvent 8tre appliguées par los hommes & la satisfacti-
on de tel ou tel besoin, 5i nous sommes en présence du
produit d'une mine de fer, il se peut que l'on oriente
le produit de cette mine de fer vers telle ou telle di-
rection, pour la fabrication de tel ou tel objet., Pour
la déterminstion de 1la valeur de ces catégories trés
importantes de biens économiques, matiéres premiéres,
travail humein, sol, sous-sol, s'appliquent donc les
raisonnements que nous avons retracés tout 4 l'heure,et
par exemple, la valeur du traveil humgin, c'est-d-dire
le salaire de l'ouvrier, se mesure par 1'utilité du trae
vail que fournit le dernier des ouvriers ( les ouvriers
stant classés dans un ordre d'utilité décroissante de 1!
effort qui est fourni par eux), Si bien qu'aprés la noe
tion générale de 1l'utilité marginale,-  1'école a dégagé
une notion dont il sera reparlé plus tard & 1'occasion
du salaire: la notion de 1'ouvrier mairginal, de celui
dont on se demande si on va l'embaucher ou non, -
L'ouvrier marginal, en matiére de min-d'oeuvre
et de salaire est comparable & la dernidre poignée de
riz, ou 4 la derniére poignée de sel, pour laquelle on
se demeridait si on allait faire ou non 1'opération par-
ce qu'on était arrivé 4 la limite, & la mrge, au point
ot 1'cpération va cesser d'8tre avantageuse et va deve
nir désavantageuse, :

Quelle que soit la subtilité de ces analyses

" théoriques présentées par les adeptes de 1l'économie mar

ginale, la plupest des économistes francais, sauf quel=
ques exceptions d'ailleurs notables, rejettent. la thé gm
rie de 1'utilité marginale, non pas comme fausse, mRis
comme incompldte (I)., Ils estiment qu'il est impossible
d'expliquer complétement lo mécanisme de 1'échange et
des prix en se plagant uniquement au point de vue de la
valeur d'usage, au point de vue de 1'utilité de la cho-
se pour l'acheteur, Ils disent que dans une vie éconow
mique comme la n8tre, fondée sur la division du travail
sur la spbeialisation des téches, sur la production mas
sive et en série, le prix des choses résulte toujours
d'une combinaison entre les prétentions des vendeurs

(1 ) ¢f, sur ce point, G, Pirpu, Doctrines Sociales ot
Science économique, I vol, in 8, librairie du Sirey -
1929, : I

: BIU Cujas
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‘doit reconnaitre qu'elles sont essentiellement fonstion
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et les possibilités des acheteurs, S'agissant des possi=
bilités des acheteurs, c'est-d-dire de la limite jusqu'
d laguelle ils consenbtent 3 pousser leur secrifice, on '
de 1'utilité des choses pour eux, iais s'agissant des
prétentions des vendeurs, dans une économie i division
du travail, il faut bien dire du moins, c'est 13 le sen
timent génbéral des économistes frangais- que c'est sur
autre chose que la valeur d'usage et sur l'utilité qu'el
les stappuient, Si nous prenons ls cas d'un industriel
qui sort de son usine et qui livre sur le marché des
quantités d'étoffes, quelle est 1l'utilité, quelle est .
la yaleur d'usage de ves étoffes pour lui, industriel ?
Elle est nulle ou & peu pris, 6t on peut méme dire qu'iI}
ne s'en préoccupe pas, Dans une économie spdeialisée, l*i
individu se cantonne dans une production particuliére ab
les choses qu'il produit n'ont peut-&tre pour lui aucung
utilité, sucune veleur d'usage. Cele ne veut pas dire
gu'il poussers 1'échange jusqu'éd abandonner presgue pouti
rien ce qu'il donne, Un des critiques de la théorie de& =
1'utilité marginele, Cornélissén, donne sur ce point 4
quelques exemples assez pittoresques, Il cite le cas du'j
distillateur, Bols d'Amsterdam, qui était un abstinent:

pour qui par conséquent la valeur d'usage des ligusurs

qu'il vendait était égale 4 zéro,” puisqu'il n'en consome
meit pas; cependant, ce distillateur, lorsqu?il appor-
tait ses liqueurs sur le merché avait certaines préten=
tions définies. Quels sont les &1éments gui déterminent
ces prétentions ? Il y aura 4 le rechercher, mais il =
apparaft tout de suite qu'ils ne peuvent pas se trouverl
dans le dompine de 1'ulilité, de la valeur d'usage, Puis
une autre critique; dens les conditions de la vie écono®
migue moderne, 4 cG6té des éléments de pure psychologiﬁ,éi
individuelle, interviennent, et de plus en plus, des 81¢

veloppement moderne et 1'efficacité de la publiocité, d®
1a réclame, ne peuvent s'expliquer complétement que pak
le fait que cette-publicité cette réclame, déclenchent
des coursnts de psychologie collective et imposent en =
quelque sorte aux acheteurs, aux consommateurs, des dem
rées, des marchandises et des prix qui ne sont pes 10353
sultat d'un choix individuel et réfléchi, C'est ce qulﬁi
conduit un psychologue frangais: Gabriel Tarde, 4 dire =
1%école &
trichienne, c¢'était 1'oubli du rdle que jous en naturé =
conomique 1'interpsychologie, y
Nous arrivens sinsi 4 cette conclusion qu'au?*é
des explications unilatérales, que nous avons successiv

ment 'discutées, ne nous apporte une interprétation comp=
tement satisfaisente des faits

de la valeur et des 1oif
des prix, lLa vérité doit

1

+
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explication qui tiendra compte 4 la fois des conditions
de l'offre et des conditions ds la demende,

2 : - Chapitre II =

~ LA TEEORIE DE L'OFFRE ET DE LA DEMANDE,

Section Premiére

Les notions d' "offre" et de " demmnde ",

Qu'est-ce que 1'offre sur un marchéy Ce sont
les quantités que les producteurs, les mrchands appor=-
tent au marché et sont disposés & vendre, utest-ce que
la demands 7 Ce sont les quantités que les consommateurs
éventuels désirent et qu'ils sont en mesure de payer,
Mais ce qui complique les choses, c'est que cebie offre
d'une part, cette demende d'autre part, ne sont pas gé-
néralement des quantités fixes, et que, dans une certai-
ne mesure, l'uffre et la demande varient lorsque varie
le prix, 8'il s'agit d'abord de 1'offre, quand les prix
sont bas, l'offre se restreint; les producteurs se résens
vent; ils sont découragés par le prix bas; ils stockent .
les marchandises en attendant des temps meilleurs. L'exer
ple courant et classique de cette pratique, c'est celui

itluence du du marché. deb oeufs; lorsque le cours des oeufs est bas,
g?ix 4 certaines époques de l'annde, il y a des producteurs
= sur 1ltoffre.et des intermédiaires qui mettent les oceufs de ¢6té en
i attendant une autre saison de l'annee, ol ils presument
3 . que les cours seront plus &levés, ‘

A A 1l'inverse, il y a, quand les prix montent, une
augoontation de 1foffre; des’ guantités qui avaient été
mises en réserve, ressortert, attirées per les cours §le-
& vés, Tt
Sur la Stagit-il maintenant des relations entre la de -
Lmnde mende et le prix; si le prix est élevé, la demande s'en
trouve découragée, les consommateurs éventuels s'abstien#
nent; ils renoncent & donner satisfaction & un de leurs
désirs, ou bien ils attendent que lses prix soient plus
favorables, ou bien encore, ils se tournent vers une autre
m.rchandise, qui, en quelque mesure, leur permettra d'e-
psiser lour besoin, Si, au contraire, les prix baissent,
la demande o'en trouve surexcitée et peuvent venir comme
acheteurs des couches de consommateurs gui désirsient dé-
ja l'article auﬂaravant, mais qui ne songeaient pes a 1l'aa
cheter, parce qu'il dépassait leurs disponibilités,
our exprimer ce fait que 1l'offre et la denﬁnde

“ Les Cours de Droit” : REPETITIONS ECRITES £V ORALES
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ne présentent pas des gquantités fixes, mais Jcr gquantib
qui varient»lcrsque varient les prixy certains & cononi
tes ont construit la courbe de 1'offre et la courbe de |
demande, J

§ 1 =~ la courbe de - la demmnde, 3

<
F:
#

Sur une ligne horizontale 0,X, pn exprime 1351
différens prix possibles en partant du point 0, en ale
lant -vers le point X. par une distance qui est d'entant
plus grande qus les prix sont 8levés,On mebbre par come

; Limdt |

e S : s &
séquent, & we aiil

: métre-du point O wn point A, gqui ree-
présentera le prix de I franc, puis un millimétre plus .
loin, un point B, qui représexnters le prix de deux frs,
etc..., De chacun de ces points ainsi déterminsés, 4 B C ¥
sorrespondant aux divers prix pecssibles, on éiéve suz 1l
ligne 'O X une perpendiculaire, et on exprime sur cetted

_perpendiculaire les quaptités demandées 4 chacun des

. Son orisntation prix, Enfin on réunit par une ligns le sommet de ces

différentes perpendiculaires, et olest cetbte ligne gquil
est la courbe de la demmnde, Quelile que Soit la marchaps
dise dont il sfagit, la courbs de la demende & toujours
une mSme allure générale: son oriemtation génirale seré
du Nera=~Juecst au Sud-Est. s
Pourquoi en est-il ainsi 7 Paree que trés gnés
ralement ( et seuf quelgues exceptions gue 1Pen peut nés
gliger dans upe théorie schématique), les quantités dem
mandées diminuent & mesure gue les prix stélévent, o
- daie 31 feub tout de suite sjouter que, s'il ¥
"a& ainsi une orjentation commune a toutes les courbes de
le demandsy chaque marchandise, chaque service a, dans
¢o cadre général, une courbe qui lui est propre,
A. Diure part, il y a des mrchandises pour 188

bles par rapgort aux variastions des prix, C'est ce quo
1'on exprime en disant que pour ces marchendises le de=
mande est indlastique, Renbtrent dans cette catégorie &,
I°- Certains articles spécisux tels que les &

.neaux, La demande des tonneaux est variable dlannée en
annéu, mais 1'é1ément qui commende ces variations n'est
pas le prix; c'est 1'état de la récolte, Lorsque la ré=
colte est abondante, il y & une demnde considérable dé
_tonneaux, quel qu'en soit le prix; lorsque la récolte
o3t mauvaise, il y a une demande raréfiée des tonneauX
quel qu'en soit le prix, Retenons domc que pour des ar®:
cles de ce genre,- et on a donné l'exemple un peu macas
bre des cercueils - le facteur principal des variation®
de la demende, c'est quelque chose de Loub a rait auxrf
que lc¢s mouvements éventuels des prix, Si dome, pour de
articles de ce genre, nous dressons notre courbe de la
demande, nous voyons que, & une date déterminde, un
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certain &tat de lo risolis étanf donné, la uemapde uera‘é
a4 peu pros le memp’ quel que soit le yran. Et sur notre
seaphique, ¢e faii se traduira par osci: les perpendicus
laires succeasives élevéss sur la ligne de base O X, au 25
‘ront 4 peu prés toutes la mfme hauteur, pu¢oqve ios Qp&I‘
sités demandces ne varisront pas bsaucoup d'un prix &
ltautre, et dong, la ligne qnl rejoindra LGUTS sommets
sera bosuconp plus une ligne ouest-est qulune ligne aorc
sud, 51 méme on va jusqu®d 1'hypotheése, dlaillsurs purev‘j
ment théorigue, d'une demands qui serait absolument infe
~ lastigue, olesb-i-dire qui serait absolument invariable
quel que soit’le prix, alors, toutes les perpendlculalm =
res aysnt. la méme hgubeur, la limne qui rejoindrailt -
leurs sommets serait rigoureuwsement psralléle & la. vese
: 2°= Rentrent ugalenmrt dans la catégorie des
merchendises 4 demande pew elasthue les articles de
premidre nésessité, tels que le pa1n 1o 534; dont on
2 absoiument *ssoid, dont per conséquent le demmnde d¢m¢
.‘Q les articlesnuera peu si le prix hausse; ot dont on ne désire qu'une
vae premidre néecortaine quantité, dowt par conséquent wSme $i le prix ’;
. cossité, baisse sensiblement, on n'achétera pas des quantités ]
eroissantes, Pour ces articles de premiére néecessité, ,
ia courbe de la densnde £8 rapprochera sans jammis s'i-;<‘
dentifier complétemsnt avec olle, dlune paralléle 4 la =
iigne de basa, ; ; .
3°« Rentrent enfin égaiement dans cette catégos
rie les articles de grand luxe, rechorchés per une ¢liem”
t&le riche qui ne regarde pas & la dépense, Il peut wéme
i ; arriver que cette clientéle ait Sltautant plus le désir
= los arti- /dlasheter un article que cet article coﬁte plus cher, en =
&s de grend sorte qu'exceptionnellsment dans ce cas, il pourrail ane:
luxs, yiver que la ccurba de le demande n'ait p&b 1'allure géw
nérale ordinaire, ot qu'ells scit orientée du sud-cuest
eu hnordeest,
B, & 1tinverse, il y & des maropandises pour o
8, Cas de la  lesquslles la demande est extrémement sensnb‘e pour lec
emande trds quelles la demende varie en heusse ou en baisse trés con
8lastigue, sidérablement, 4 un changsment méme minime de p**j.xo 3
RMWmt&nsmmwe@mmhdmswﬁemw~
gorie, les articles de demi-luxe, dout on peut se passer S
qui donc, ne sont pas Ju3 articles de premiére. néeessiteé
E- mais qui s'adressent 4 des clssses aubres que la classe
85 articles t1és riche,Comms on peut s5'en passer, si ls prix s'éldve
8 demi-luxe. +trop, la demsnde sorz fortement décowragée, et comse ils
gsVadressent & une clientédle qui n'est pe.s 1la elientdls
trés rishe, qui par conséquent rogarde & la dépense, les
variations de prix se rcoerﬂu“eront immgdiatement sur '
les quantités demandbes,
Souvent il arrivera gue la courbe de la demane
de pour un article détermind s‘effondrera‘brusquement
& un certain point, La courbe seran restée & peu prés

it
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constante et n'aura fléchi que peu quand on sera passé
de un frane & deux franes, ou de deux franes & trois

franes, et si l'on passe de trois franes & trois frano
vingt=cing, on verra brusquement la demande s'sffondre;
Quand il en est ainsi, c'est qu'il existe, pour la con:
sompation dont il s'agit un succédand auquel on n'avail
pas recours jusqu'd présent et dont il devient avanta -
goux de se servir quand le prix dépssse si peu que ce
soit trois franos, ; 3

v

§ 2 - l1a courbe de l'offre,

Si nous precédons de la mfme manidre que pour
la eourbe de la demmnde, et si sur la ligne de base 02
nous exprimons les différents prix possibles en allent
de gauche & droite, puis si nous élevons des perpendiel
laires et gue nous traduisie:is sur chacune de ces perpe
diculaires les quentités offsrtes & c¢haque prix, somme
& mesure que les prix montent, l'offre se trouve encour
gée et que les marechandises stockées quand le prix étel
bas, appareissent sur le mrché peu & peu quand le prix
sté8léve, la cowrbe de 1'ulfre, la ligne qui va relier
les somaets de nos perpendiculaires aurs une orientati®
gbnérale: du sud-ousst au nord-est, ce qui veut dire gu
on allant de gauehe'd droite, elle s'élévera progressi=
veme nt, |

Meis 12 encore, il s'en faut de beaucoup que
la courbe de 1'offre soit la méme pour toutes los mar=
chandises; elle est au contraire trés variable et on ai
pu dire que quelquiun gui aurait étudid avee une attent
on suffisante les courbes d!offrs et de demande des ML
chandises, i la vue dlune eourbe, serait capeble de difl
de quelle mrehandise il s'agit,

Le courbe de 1'offre tendra & se rapprocher d@
la verbicale si 1'offre est trds élastique, e'est-d-di
re si une légére asugmentation du prix fait augmenter
considérablement 1'offre sur le marché, Clest ce qui %9
produit quand il existe des stocks considérables de ®E
shandises qui se réservent de venir ou de no pas venir
sur Jo marché, d'entrer ou non dans 1'offrc effective |
suivant le prix qui sera pratiqué, Et cstte situation =
sera su maximmm 5'il stagit d'une marchandise aisémert
conservable gu'il nly a par conséquent aucun ine onvénis
et & stoeker en attendant des cours favorables, Nous =
verrons par la suite gue tel est leo eas pour les capls
taux ligquides et les valeurs mobiliséres, ce qui expllqw
qu'éd lu bourse ( en circonstances normales, et lorsqués
nfintervisnnent pas certains facteurs perturbateurs d
nous aurons & reperler),il suffit pour los rentes sul
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1'Etat de tel ou tel type, d'une hausse ou d'une baisse
de vingt cing ou de cinguasnte centimes, pour faire af-
fluer ou refluer des quantités considérablss de titres.
Cas de 1ltgffre Au contraire, la courbe de l'offre tendra &
peu élastique.se rapprocher dfune paralldle & la ligne de base, c'est-
d-dire d'une ligne horizontale, si l'offre est inélas-
tique, si slle est trés peu sensible aux augmentations
ou aux baisses de prix. Prenons l'sxemple d'une msrchan=
dise périssable, clest-d-dire pour laguells le stocka-
ze ne peut pas dépasser quelques heures cu quslques
jowrs, I1 pourra arriver gue l'offrs soit & peu prés
la m8me, quels que soient les prix pratiqués. Exempls
" ,Le poisson., typoque: Le marché au poisson dans une ville ol il n'e-
xiste pas de frigorifique; wme certaine quantité de poise-
? son est apportée dans ce centrs; on ne peut pas en avoir
3 de quantité supplémentairs; donc il n'y aura pas auge
‘ mentation de lioffre, méme si les prix s!'éldvent et on
est obligé d'écouler toute la quantité apportée, donc
3 méme si les prix sont bas, 1'offre ne diminuera pas sen-

3
:
A

MR S R i o Bk
A ;

siblement,
~
Section deouxiéme
Les prix de Concurrence,
Section II Soit une merchandise dont nous est donnde la =
les prix de courbe de 1l'offre et le courbe de la demande & un mo=
soncurrence ment précis du temps; il sagit de savoir comment se

détermineront les prix et 4 quel miveau ils se fixe=
ront, C'est un probldme complexs; clest pourquoi il =
en faut décomposer 1lfétude, A le suite de ceux qui '
ont dressé la thioris de 1'offre et de ls demande, S
nous distinguerons deux grendes situations; la situa-
tion de concurrence st la situation de ponopole

S' agissant des prix de coucurrence dont nous
nous occupsrons dans cette section, nous surons, dans
un premier puragraphe, & indiquer les effets immd -
diats de la rencontre ds l'offre et de 1ls demande, ;
ce qui nous domners le prix d'équilibre momentané. i
Puis, dans un second parsgraphe, nous étudierons la :
réaction du prix sur 1'offrs, ce qui nous permettra
de dégager le prix d'4quilibre stable., Et enfin, dens
un troisiéme et dernier paragraphe nous dégagerons
les rapports entre ces prix d'équilibre momentané ou
stable et la vie économique réells, ¥

Source : BIU Cujas
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i’Beux *ran ipes dominert lu matiére
Tif w8y wh marché donné; & un momsnt donnd,

41 me psut gevoir gufum seul prix pour une marchan-

dise dfune certaine quelité, Cependart, les acheteurs
brentusis ont des” dispositions diverses et les ven~.

LU gelrs éventuéls  ont dss prutentlonqnllmﬂtes diverses,
I Pourtert; il ns’ peut y avoir atfun seul prix, perce

qe; ‘cheg tous) ‘yendeurs ot acheteurs éventuals, jous
2

/¢le“princips de-1*intérét personnel, gui s‘oppose 4 ce
Cigutun individupeie vingt-clnq franrs, par exemple, Ul

artisle gqui peut §tre vendu au méme momsht st dans la

Vo mBme qua11+e, vlqgt francs & son voisin, Notre premier

dndividu a peut-8tre un tel besoin de 1'article dontb
il s'agit, qufa la rigusur, il le paierait soixante=
gquinze cu cent francs, &anendart, il rfaceppbtera pa:x

de le.payer vingtecing frances s'il ‘sait qufd cBté de
141 un autre achsteur peut svoir le méme article de |
mdme iual;te pour un prix inférieur A vingt-cing 3
francs, Inversement un vendsur qui a un tel besoin
dtargent qu'il préférerait vendre l'tarticle cing
francs plntcu qua de 1le wbﬁmertar, ne consentire pas
oeyendant & le vendre vi fraaos, stil sait quta
6Gté de lui, up de ses conou"renis trouve eisémeat

4 1s vendre vingt deux francs, Ainsi, 4 ocause du jeu
" ds 1'1nterat gargonnsl, il va vy avoir nécessairement
un nrix unique sur' le marchd dennd, 4 un moment donnd

pour un erticle donné, Quel vu etr ce prlx unique 7

- Source : BlU Cujas

: n’eétpas ebsolument certain et on psut imeginer qus

tout' son percours au-dossus de la courbe de la deman=

Glost ici quiintervient le second prinzips @
' S 2%« Le prix unique ev.iceluz gui permat de

“réaliser 1%'équilibre de 1'offre et de 1a demande,
" ¢test-f-dire celui qui correspond & 1l'intersection -

dss deux nourbss: courbe do 1t ffre—et courbs de la
demande, |
Nous disonms : intersection des dsux couvrbas:
egt-cs done gque les deux courbes vont ndcessairemsnt
se’ rencontre ? Etant donné que 1l'ums de ces courbes
est infldchie du nord-ousst au gud~ouest, il est vval-i
semblable qu'elles se rencontreront : cela toutefois

la courbe de 1'offre se tienmne continuellemsnt dens

.
g
3
e
~
i
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'§ 2-Réaction -
‘du prix sur
At offre

3 prix dté-

- Source : BlU Cujas

ot insuffisance d'offre.

da. Dans ce cas, ¥J‘n‘y sure pas de.prix pares qu‘:l ¥
nty aura pas d'achange- 3gs dlSDOSithﬂu des indivi=
dus saront telles. que: ceuxX. qkl app artept ls denrée sux :
le marché veulent la. vendrv pluu cher gue ceux qui
désirant cette denrde ne 7eulent laspayer; ils slen
retourenront lss uns ot les avtres chez eux sens avomx
contractd, sans avoir fait sucune. opération.
Lorsque les deux groupss se remcontrent, ¢ est
le point d'intersection des dsux; courbes cui nous dofe
nera le prix momentené, Pourgueil cele 7 Parce qw‘a o8-
point dlintersection, il y aire dgalité entre 1'offre
et la demande, Si nous,veulcnsg-pour”fixer les idées,
prendre un chiffrs, ncus pouvens suppeoser que ce poin
dtintersection ss trouveras sur la perpendiculaire élse
vée au point C de ls-ligne de base qui corrsspond su
prix de cing francs. Puisqu'il.y a intersection des
deux courbes sur cette psrp&ndluulmlre, il y aurs ega«‘,
1ité entre l1l'offre of la demande, be p;ly ne peut &tre
que celui-1i, car 3 toub prix *upu igur 4 cing francs,
il y auraitb des;qulllbre,par axceh dfoffre et insuf- 
fisance de demande. Bt A tout prix inférieur i eing
frencs il y surait degequi ibre par excds de demandeg

s % L -~ 5

§ 2 - Lo prix d*équilibre. stable,

Nous avons supposé Jusqu'é présent, par une o
simplification gui étalt néces saire pour le début
de l'dxposd, que les marcnandlse existent en quanti=
£é limitée, susceptibles seulement d'un stockage plus
ou moins fort suivant les dlfferents prix prathués.'
Clest la vérité pour certaines marchandises dont nous
avons eu l'occasion de parler déjd dans de précédents i
dévelqppemsntS' les tableaux d'une maitre disparu, eﬂ?%
per exemple, existent en quantité rigoureusement li-_f
mitée; ils seront simplement peut-8tre plus ou moing
nombreux sur le merché suivant que leurs cours sera ;
plus ou moins fort, Mais pour la plupart des marohan-?j
dises, il y e un 81ément qui vient bouleverser toutes
les combinaisous et qui fait que le prix mowentand
ne pourra pas le plus souvent devenir un prix stabla.
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Contimuions de raisonner sur notre exemple de tout &
lt'heure; une marchandise pour leguclls le prix 4'é=
quilibre momentené est de cing francs. A ce prix, il
était offert et vendu une quantité, mettoms de qua-
rante hsctolitres. S'il s'agit d'une marchandise re=-
productible, d'une piéce de toile, d'uns barre de
fer, etc... et que le cofit de production de la dite
marcheandise soit de deux francs, cette merchandise
s'¢tant vendue cing frencs, laisse entre les mains ;
du producteur, ou de 1'inbtermédiaire, un bénéfice ,
considérabls de trois francs par unité vendue. Et il
est fatal qud l'appit de ce bénéfice détermine 1l'ex-
tension de la production, dont ltapport sur le marché,
de quantités nouvelles., A partir du moment précis ol
ces quantités nouvelles viendront sur le marché, la
courbe de l'offre se trouvera modifide, et & supposer
que la courbe de la demande, pendant tout le cours de
cettalfézioda, demeure inchangée, le point d'inter=-
section entre les deux courbes ne sera plus le méme
que précédemment., A1n31, le prix que nous avons eppes=
16 "prix momentand”, ne pourra pas continuer d'8tre
pratiqués Il faudra donc aller vers un autre prix

qui sera au point d'intersection entrs la ncuvelle
courbe de l'offre et celle de la demande.

Bupposons maintenant que la courbe de l!'offre
ayent été bouleversée par l'afflux d'une quantité
formidable de marchandises, cet afflux ait comme con=-
séquence que le prix d'équilibre momentané se trouve
8tre un franc cinquante, Pas plus que le précédent,
ce prix-14 me pourra 8tre durable, psrce que les pro-
ducteurs, tirant une.valeur de un franc cinguante de
marchendisos qui représantent pour eux des frais da
deux francs, seront en perte; ils seront découragés
et starr8teront, La courbe de 1l'offre & nouveau va
done se trouver modifiée, et toujours en supposant
la courbe de la demende inchangée, un sutre prix mo=
mentané s'imposera, -

' - On ira ainsi de prix momentanés en prix momen:
tanés jusqu'du moment ol l'interssction de la courbe
de 1l'offre et de la courbe de la demande nous donnera
un prix qui ne suscitera plus de nouvelles réactioms
de ls courbe de 1l'offre, c'est-i-dire un prix tel qu'

Source : BIU Cujas
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il n'impliquera ni encouragement 4 des produetions
nouvelles, ni découragement des productions en cours.
Or, de toute la série des prix momentenés, celui qui
seul pourre devenir prix d'équilibre stable, clest
celui qui correspondre.au cofit de production, en in-
ecluant dans ce collt de production une remunératlon
normale pour le chef dleuntreprise.

Remarquons qu'il n'y & pas contradiction en=
tre ce prix d'équilibre stable et la série des prix
momentenés; & tout moment, le prix résultera de 1ltin=-
tersection entre la courbe de l'offre et la courbe de
la demsnde et se fixera au point précis de cette in=-
tersection; mais tent que ce prix aura une influence
sur la courbe des 1l'offre les modifications des cette
courbe entraineront la mobilité du point d'intersec=-
tion, il y aura donc instebilité jusqueu moment ol le
prix sera tel quiil ne suscitera plus de réaction; ce
prix qui ne suscitera plus de réactions, clest le prlx
qui correspond au oot de production.

Nous avons encores simplifif jusqu'a present,
parce que nous avons supposé que les marchandises peu=
vent 8tre augmentées ou diminudes, avec le méme cofit
de production par unité, En réalité 1'expérience mone
tre qutil n'y a que trés peu de marchandises dont le
collt de production & L'unité soit le méme, quelles

duetion en fone-que soient les quantités produites. Dans la réalité,
tion des quen-

le coftt de production & 1l'unité varie presque toujours
lorsque varient les quantités produites et clest 14 wn
nouvel 8lément de complication dans les donndes du
probldme, En gros, on distlngue deux catégories de
marchandises

1° - Les marchandises reproductibles & coftt
croissant, clest-d-dire celles dont le cofit de produce
tion 4 1'unité stéléve quend sugmente la production:
c'est le ces normel pour lgs denrées agricoles.Daps
un certain état de le technique, on apporte sur le
marché une quentité donnée de blé; stil appera®t que
gette guantité est insuffisante, on peut intensifier
la culture; seulement, comms il sera exposé plus tard
en détail & l'occasion de la théorie de la rente,cette
intensification implique, soit que l'on mette en cultu-
re des terres moins fertiles, soif que l'on pousse la

Agricoles. production sur les terres trds fertiles, en augmene
| tant les avances de le main-d'oeuvre, en capitaux,
etc... Alors les apports nouveaux de blé sur le mare
ché ont un collt de production & Munité plus élevé
que les apports antérieurs, :
“ Les Gours de Droit” REPETITIOES ECRITES ET ORALES
3. PLAOE DE La SORBOC NN [;;l
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En une telle hypothése, ls prir stable ne |
pourra pas 8tre celui qui correspond an colit de pro=
duction de toutes les unités epportées su marché,
puisque ce cofit de production unique ntexiste pas ;
il sera celul gui correspondra au colit des marchandie
ses ochtenuas dens lss conditions les plus diffiociles
et qui seront sncors nécessairesid couvrir la demande
Pour oes marchandises 14, il y aura identité du coflit
de production et du prix ds vente; pour toutes les
unités cobtenuss svee un cofit de production inférieur,
i1l y aura un Scart, mals qul me sera plus momentané,
qui pourra &tre stable entrs le prix de vente st le
cofit de production; le prix de vonte sera, par exemple
de eing francs, le cofit de production, sur les terrss
moins ferbtiles dont la production sera erncors nécessai
re & couvrir la demande, sera sussi de cing frencs,
meis sur les terres plus fertiles, il sera par exem-
ple ds Frs: 3,50, Il en résultera un bénéfice de un
franc cinquante qui restere entre les masins de l'heue-
reux propriétaire de ces terres fertiles; c'est ce que
Ricardc appells la rente du sol.

2” - Une seconds catégorie qui est celle ol
rentrent lea plupart des produits industriels, ce sant
les marchandises reproductibles & colit déecroissant,
ctest-d~-dire pour lesquelles le coflt de production &
1'unité va en diminuant & mesure que les quantités
produites sugmentent. Pourquoi en est-il ainsi dans
l'industrie ? C'est un point que nous n'avons pas be-
soin de dévalopper longusment pesree que, sous une au=
tre forme et en dfautres termes, il & 8t8 traité dans
une partie précédente du cours. Clest en raison des &-
vantages de la concentration industrielle que l'entre=
prise qui traveille sur de grendes masses de matidres
premiéres, avec une main-d'oeuvre considérable, peut
Jeter sur le marché des produits en quantité messive &
un cofitt de preduction unitaire plus faible., Nous di- :
sions tout 4 1'heure que si le prix momentand se trou~
ve dépasser sensiblement le cofit de production (et nous
supposions alors un cofit de -production unique pour "
tous les producteurs et pour toutes les quantités) 1la
production se trouverait surexcitée et qu'il y aurait
une baisse des prix momentande,jusqu'au nivesu du colt
de production. Si cet encouragement & la production
détermine lfessor de la concentration industrielle, si
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ces productions massives sont le fait de grandes sn~
treprises, en méme temps que la production eugmeniera
en quentité, le cofit de ?radnction unitaire fléchira

et, de prix momentands en prix nmomentanés, on arrive=

ra & un prix ¢'équilibre staeble gui correspondant au
collt de production des usines les miéux placées, les
mieux outillées, les mieux aménagdes, si ces usines
sont capsbles 4 elles seulss d'alimenter tout le mare
ché. On spergoit alors le contrasie, i'antithése ene=
tre le prix des produits agricoles et le prix dss
produits industriels. Dans ce las des produits sgri-
coles, il y a cofit croissant 4 mesure que les quanbi=
tés produites augmentent, et fixation du prix d'équi-
libre shable su nivesu du collt de production le plus
élevés Dens le ces des produiis industriels, il y &
cofit 4 1'unité décroissent & mesure que les guentiw
tés produites sugmentent et fixaticn du prix d'équi-
libre stable, au bout des titonnemcnt indvitables,

au niveau du cofit de production le moins 8levé.

§ 3 - les prix d'Squilidre et la vie
économiquée réelle,

L'analyse 4 laquelle nous svons procédé est
dé3jA essez compleze et cependant elle ne rend pas
compte de toutes les conditions de la vie économique
réelle, Nous avons supposé implicitement que, pendant
le temps que dure la recherche du prix d'équilibre
stable, lss conditions économiques gérérales demeu=
ront inchsngdes, Or, dans la vie réelle, les condi=
tions économiques générales se transforment, se modiw
fient incessemment, en sorte que, lorsquon arrive au
prix stable qui ne dsvreit plus détermiper esucune ré-
sction, de nouvelles réactions apparaissent du fait
du chengement intervenu entre temps, dans les condi=
tions économiques générales.

I1 y a tout d'abord un é1ément qui au cours
du temps varie nécessairement; c'est le cofit de produc
tion lui-méme., Nous supposions un article dont le
prix éteit de cing francs, et dont le ot de produce
tion était de trois ?rancs, il nous semblait que, ce
prix de cing no pouvant 8tre que momentand, des mou

vements se produisaient et que finsloment on arriveit

sux prix d'égquilibre stable qui était sux environs de
trois frenoce, Mais nobre raisonnement supposait qutau
cours de cetts péricde dtadaptetion, 1s cofit de pro=
duction resteit fixe, &n réelité, me n'est pas ce qui
se produit, parce que tous les chargemants dans la
technique de la productibn, wnt une influence sur le
colt. Done tout le mécanisme économique va se mettre
en branle, pour arriver & une sdaptation du prix au
colit, mais pendant que se produisent cstte adaptation
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- &t ces mouveménts'qui veulent y aboutir, ls cofit,lui-
- méme peut Stre abaissé sensiblement par um progrés de

la technique et alors il faudras une seconde série
dtefforts d'adaptation pour tenir compte de ce change:
ment dans uné des domnnées du probléme,

Puis; il y a un second élément qui lui aussi

est variable normalement dans le temps, n'‘est immo=

bile qutexceptionmellement: clest la demande elle-mb=

me, Diabord parce que la demands est soumise, pour

un grand nombre dtarticles, & 1'influence et aux ca=
priges des la mode. C'est ce qui se produit pour tous
les articles de toilette, de vétements; mdme en lais-
sant de cb6té ce facteur de la mode, il faut tenir
compte de co que lea demsnde est influsncée par tous
les changements dens la composition et deans la densivué
de la population., Si le nombre des individus entre ¢
une date st UGne autre augmanta, fatalemsnt la courbe
globale de la demende s'en trouve modifiée,

Au cours de l'évolution, et en faisant abs=
traction des péricdes anormales, le collt de productim
premisr de deux 51éments dont nous venons de noter
la varis bilité dans ls temps, 4 : tendence & sfabais-
ser, perce que l'emprise croissante de 1'homms sur la
nature, le progrés des sciences théoriques et appli=~
quées permot d'obtenir un mSme résultat avec un ef=
fort moindre, Toutefois, il y 2 un 818ment du cofit de
production qui, au cours du temps & normslement fen-
dance 4 augmenter; clest la rémunération ds la main-
d'oeuvre, Quant 4 la demande, au cours du temps et en
période normele, elle a tendanece 3 s'élever parce que
normalement la population augmente et que les golits
staffinent ot se multiplient (1). De ce que, de ces
éYéments variables dans le temps, certains ont une ten
dence normale & augmenter, d'asutres une tendance nor-
male & descendre, il rémulte qu'il est trés difficile
pour ne pas dire impossible, de découvrir une formule
générale qui commande les variations historiques des
prix. Ge n'est qulen procédant & des études monogra-
phiques sur telle ou tells caﬁégorie de produits con-
sidérés dans un pays donné et & une épogue donnde, que
1'on peut arriver & discermer, & 'découvrir le jeu res-
pectif des différents éléments que nous venons 4'indi-
quer rapidement,

~

(1) Nous faisons ebstraction, pour l'instent, des ve-
riationse dans les quantités de monneie dont disposent
les acheteurs: leur influence sur les prix sere exesmi-
née ultérieurement,

Source : BIU Cujas
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.

Les prix de monopole,

g

% Les premiers Sléments de la théorie des prix

de momopols ont ét5 pergus par les &conomistes clase

Em courbe de siques et en particulier par Stuart Mill, mais le

%& demende  .développement détaillé  de la théorie a été présenté

‘subsgists. ‘par deux Sconomiques frangais : Cournot et Walras,

E Ltintérét pratique de cette thdoris s'est accrue au
cours des cinquante dernidres amnées & mesure que les
situations de monopole se multiplisient par le déves &
loppement; des enteutes, des certels, des trusts, qui
vigsent toujours, méme s'ils n'y réussissent pas come
plétement, 3 la dominetion et au monopole dfun marché
Pour bien comprendre la théorie des prix de monopole,
il faut spercevoir tout de suite,parmi les donndes :
générales que nous avous rencontrées dans la précé=
dente section 4 1l'cecasion des prix de concurrence,

- quelles sont celles qui vont é4té modifides, en consé=
quence du monopole, La situation de monopole n's au=

. cune influence sur la courbe de la demande. Celle-ci

. o résulte des désir des consommatsurs ot de lsurs mo=

yens monéteires; cés désirs et ces moyens monétaires

ne sont nullement influencés par la situation concur=

rencielle ou monopolistique des vendeurs. Seulsment,

; il n'y a plus de courbe de l'offre, puisqu'il y a un

e monopoleur seul individu ou un seul groupement détenteur des

- est maitre de  marchandises et souverain maftre d'en wvendre la quanti

= Pixer,soit les té& qui lui pla®%, ou au piix qui lui ple®t, Mais il

?quantités qu'il faut -immédiatement préciser que puisque la courbe de

Evend, soit le la demende continue dexister, le vendeur ou le mo=
prix, nopoleur n'a pas la liberté de fixer arbitrairement &

?. ‘la fois les quantités et le prix, I1 peut fixer un

3

t

\
;
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de ces deux éléments, mais s'il en fixe un, le second

se trouve automatiquement déterminé, Supposons que

: notre monopoleur dise:"Je vendrai chaque snnée 10,000

1 hectolitres", Par le fait qu'il y a une courbe de la

E~ / demande, le prix auquel il faudra vendre ia denrde en

P question pour pouvoir em écouler dix mille hectolie

F tres ost déterminé st s'impose au monopoleur, A 1'ipe

3 verse, si notre monopoleur déclere (ol clest généralém=
mont ainsi qu'il procéde), je vendsle litre un frane, :
le nombre de litres qutil vendra sers autometiquement

| déterminé par la courbe de is demande, laquelle impli- .
que que, eu prix de un franc le litre, il y & tant de
litres demandés et pas un de plus,

- Source : BIU Cujas
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§ I = Lo prix dféquilibre momentand.

§ Tor - Le Supposons que notre monppoleur posséde une

. prix d'équi=- quentité donné des articles qu'il veut vendre st que
libre mo=- ces articles ne secient pas reproductibles; nous pous- .
menteand vons imaginer, par sxerple, gu'il a f&it le trust

des tablesux existants dfun certain maTtre trés connu
et décédé, Puisqu'il est le seul & en vendre sur le
marché, il y a monopole; mais par le felt que le peim
tre est décéaé, il y a xmp0331b111té digugmenter la
quentité des tebleaux existants ( & part 1'hypothése
, - . de frauds qus nous 1aissons de cﬁte) Notre monopo~
3 leur peut, soit jeter sur le marché tous los tableaux
qufil possidde, soit en strocker et mme en Afssimu-
ler un certein nombre, et la questxon qui se pose & =
lui, c'est de savoir combien il en apportera sur le
marché et quel sera le prix auquel il les offrira, Si
le prix était zéro, clest-i-dire, si au lieu de les
vendre, il les donnedt, il écoulerait trés facilement
tout son stock; mais la recette qu'il real serait
serait égale 3§ zéro,

Si nous supposons un prix infini, ou, ce qui
revient au mSme pratiquement un priz si élevd qutil ue
trouve preneur pour sucun des tableaux, 14 encore la
recette sera zéro, Entre ces deux extrémes, il y a
une série de prix intermédiaires possibles et chacun
de ces prix donne au monopoleur une recette qui est lé
résultat de la mulbiplication du prix qu'il demande
par unité st du nombre dlexemplaires qu'il vend & ce
prix. Son intérét clest de découvrir, de tous les
prix possibles, cslui qui, multiplié par le nombre
d*unités vendues & ce prix, donners la plus grands
recette. C'est que 1l'on exprime par la formule suiven®
te si l'on représente le prix que nous cherchons psr
la lettre P, le nombre d'exemplaires vendus & ce prix

: par la leottre N, il faut arriver & un prix tel que
PN>> P'N' 1'on ait P N> P' N!', P' &tant tout autre prix et N'

: la quantité d'exemplaires vendus & cet autre prix,
Eclairons cebte formule par un exemple mumbrique, Soif
un individu qui a réussi i accaparer entre ses mains
toute la récolte de blé d'un pays, séparé du reste
du monde par une tré&s haute barridre douanidre, Jus =
qu'd la réecolte suivante, il dispose d'un monopole.
5'il vend 1z mesure de blé au prix de un franc et qu“i
ce prix il vende 100,000 mssure, la récette réslisée
P N sera 100,000 Francs, S'il vend le mesure trois
franes, et que 1la courbe ds la demande soit telle qu'ﬁ
ce prix il vende 50,000 mesure, le recette totale P N
sera 150,000 Frs, S'il vend la mesure cing franes, ndﬂ
pouvons supposer qus la courbe de ls demande est telk

¢
.
b
k
g

Source : BIU Cujas
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gutil ne vendra plus que 10.000 unités; recette tota-
le réaliséde: 50,000 Francs*® Et au prix de 10 Franecs,
nous pouvons imsginer qu?il ne wvendre plus aucune mee
sure, par conséquent recetts totale zéro. De tous les
prix successivement essayés, cslui qui donne la plus
grande recette brute totale, clest le prix de trois
fraencs., Naturellement, ce prix, que l'on appelle le
prix optimum, sera plus ou moins 8levé suivant que la
courbe de la demande sera plus ou moins élastique,

Si la courbe de la demande est trés &lastique, le nom
bre d'exemplaires vendus dimine *trés fortement quand
P augmente; -alors notre monopoleur aurs intérdt &
fixer son prix assez bas., Si au contraire, la courbe
de le demands est trés peu &léstiqgus, si la demande -
ge smintient (parce qu'il s'agit, per sxepple d'un
objet de premiérs nbcessité) il est manifestement de
1'intérét de notre monopoleur de pratiquer des prix
élavds, puisgue la recette nette sera bsasucoup plus
considérable, lo demende restent 4 peu prés la mSme

et le prix unitsire sugmentent, Quoi gu'il en soit,
ltapplication de cette forme P N> P! N' conduira -
souvent le moncpoleur 3 ne jeter sur le marché yu'une
partie de son stock, S%'il s'agit dl'articles faciles &
conserver, notre monopoleur stockers le\reste. Mais
que va~t-il se passer s'il slagit de denrées péris- .
sebles 7 Alors, il se pourra que le monopoleur ait ine
térét, lorsqu'il recherchse simplement la combinaison J
la plus aventageuse égoistement pour lui, 4 faire dis-
paradtre, 4 andantir une partie de son stock plutét
que de vendre la totalité; quand on garde une partis
de ce dont on dispose, si les consommeteurs le savenb,
le sentiment qu'ils ont de 1l'existence de ce stock,
risque de peser sur les cours, Pour éviter cette prese
sion du steck m8me invisible (et & plus forte raison
quand il y a impossibilité de stocker parce qulil s'a=
git do denrées périssebles), le monopoleur sers dono
amend parfois (ce qui ‘est une pratique assurément
antisociale, contreire 4 1'intér8t général, mais qui
peut 8tre conforme & son intérdt privé) & endantir
une partie de la production qui est entre ses mains,
C'est ce qu'avait déj& apergu Adam Smith, lorsqutil
signalait que la Compagnie des Indes, qui avait un mo=
nopole pour les épices, brfllait, dens les anndes de
récolte trés fertile, une partie de cette récolte, et
ne conservait que ce qu'elle estimeit pouvoir trans-
porter et vendre en Europe au prix par elle fixé, D!
autres applications de cette pratique sont bien come=
nues, par exemple, le cas des Japonais détruisant cerw
taines années une partie des oeufs de leurd vers & soie
pour éviter d'avoir une production trop considérable
et par l'effet de cette production, un affondrement

des cours,
Source : BIU Cujas 5
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§ 2 = Le prix d'équilibre stable, 1

Le prix cptimum momentend n'est pas nécessai-
roment un prix stable, en particulier quand il s'agit
d'objets reproductibles, Si nous reprenons notre pré-
cédent exemple numirique, nous voyons quleu prix de
vente de trois francs, le monopoleur réslisait wne
trés crosse recette globble, Mais supposons meinteb.’
nant cu'il s'agit dtarticles qui avaient été produits
par les soins du monopoleur dans ses usines et qui
psuvent 8tre reproduits demsin; demandons-nous si -
cette grosse recette totale luil laisse un trés gros
bénéfice; Pour le savoir, nous sommes obligés de re=
chercher quel était son coflt de production; si son :
cofit de production était. de trois francs, s'il a venw
du-trois francs ce qui lui colteit ' trois francs & |
produire, nous voyons qufil a beau écouler uns grande
quantité d'exemplaires et avoir entre les mains ume
recette brute élevée, il n'sure rdalisé finalement aus
cun bénéfice., Quselle sera sa réaction? Toubt naturelles
ment, il estimera que les résultets de l'exercice en
cours n'ont pas 6té favorables et il essayera de rec=
tifier le tir pour les sxercices suivants, Nous Vo=
yons par conséquent qulen matiére de prix de monopole
comme en matidre de prix de concurrence, il se peut
que le prix pratique déclanche des réacktion de 1toffre
que, par suite, il y ait des prix momentends succes=
gis et que 1'on nferrive qu'au bout d'un certsin
temps au priz d'équilibre stable, en entendant tou=
jours par 14 le Prix qui ne déclanchers paw do noue

-

~ velles réactions, de nouveaux changements dens 1'818~

ment offre, Quel va &tre ce prix d'équilibre stable
pour les marchandises reproductibles ? Il nous faut
ici compliquer un peu la formule que nous avons don=
née préctédemment, parce qu'il faut faire entrer en 1li=
gne de compte, outre 1'&l8ment prix, 1'élément cofit
de production, Si l'on représente le prix unitaire
per P, le cofit de production a 1'unité _par C; le nom=
bro 4‘uv1tes vendues par N, on arrive & cette forme
(P-C) > (Pt-c) N, Pranons 14 éncore un exsmple nu=
mérique ce manidre & apercevoir le fonetionnement de
1la Loxmule. L'emprunte cet exempls & Cournot, qui &
exposé trés elairement la théorie des prix de monopol‘
en reisonment sur 1'hypothése d'une source thermale,
Il imagine -c'est un cas de monopole extrémement net)u
une socibété qui a l'exploitation d'une source et qui
se demande combien elle vendra de bouteilles par en 6“
& quel prix. Si le coflt de production par bouteille
est de dix centimes, il.se peut que 1'on-vende la bou<
teille vingt centimes et que, & ce prix, on écoule
coert vingt mille bouteilles; la recette brute totale,

A
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ctost-d-dire le P N sera de vingt-quatre mille franos
Le bénéfice net, stest-d~dire llapplication de la ;-
formule (P-C) N sers douze mille franes. : 3

Il se pesut en second lieu que 1l'on songe & |
vendra la bouteille vingt-ecing centimes, A ce prix
naturellement on en vendra moins que dans 1%hypothé=-
se précédente, Nous pouvpns‘supposer que la courbs
de-la demsnde est telle gquton vendra cette mille bhou-
teilles. Recette brute totale: vingte-cing mille |
francs, Bénéfice net: quinze mille franes, J

Troisidme hypothdque : bouteille vendue cine 5
quante centimes : naturellemsnt Fléchissement trés
net de la demende, on n'écoule‘plus que quarante mile :
le bouteilles. Recette brute: vingt mille francs; B
bénéfice net : seize mille franecs,

En enfin, derniére combinaison envisagée on
vend, la bouteille un franc. On nfen vend plus que
cing mille 4 ce prix, P N domne cing mille francs ot
{P-C) N donne quatre mllle cin& cents francs,

/

3

G R b i s il

ety W ‘PN (P-C) &
0.10  0.20  120.000 24,000 12.000 4
0,10  0.25 100,000 25,000 15,000 3
0,10 0,50 ' 40.000 20,000 16,000 1
010 7100 5.000 5.000 4.500

Le tableau ci-dessus montre que le plus avantageux

‘e tous les prix, si l'on tient compte simplement de ‘
la recette totale, clest le prix de vingt-cing centi- |
mes qui donne une recette de vingte-cing mille ‘Prancs
mais que le prix réellement le plus avantegeux et qui = |
sera le prix d'équllihre stable, celui qui donne le
bénéfice net le plus &levé, ce sera le prix de cine %

X quante centimes,

rix et colt : Per ailleurs, on aura remarqué que le prix g
‘de ' d'équilibre stable, 4 la différence de ce qui se pas= 7
roduction sait dans la théorie des prix de concurrence, est sens :

siblement super;eur au coflt de production; il peut y
- evoir un écart énorme dntre le prix de yente et le
colit de production, ssns que cet égard ddclanche la y
série de phénoménes qui obligeeit, dans 1'hypothdse. 3
de libre concurrence, ce prix de venmbte 4 se rapprocher :
du-colit; ot en effet, stil n'y a pas de coucurrence
p0551bls, s'il existe uno seule source dens la région,
S’ll n'y a pas possibilité, pour des ccencurrents attie
rés par l'écart entre cinguants et dix centimes, de
montre des entrep“‘sss nouve llag ot de deterwluer un
afflux de bouteillas d'swu sur le marcvd, 1l'écart pour
ro. subsister d'une umsnidre dureole* d'une maniére per=
manente. Volld &tebli ( nous 1 'avons comstatd smpiri-
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gquement lorsque nous avons ‘parié des cartels et des
trusts) 1'écart théorique entre le prix stable de
concurrence qui doit Stre aux environs du colit de
proauctlon et le prix stable de monopole qui peut
dtre trés &loigné du cofit de production. Il faut
toutefdis sjouter immédiatement sinon un correctif,
du meoins un complément, 4 savoir que s?il n'y a pas,’
deans le cas de monopole, identité entre ls prix de
vernts ot lo cofit de production, il y & csperndent un
certein paralldle enbtre ces deux Sléments, persllé-
jsms en ce séns que si le cofit de nroduntwcn verie

{ et
Rediail, et i Lot w‘_ﬂ

dens 1o temps, s'il s'éléve par suite d'une augmentss
tion des salaires, ou s'il s'abaisse par suits de ’_
progrés technique, généralement, et toutes choses &=

gelss d'ailleurs, le prix de momopole, le prix opbi=t
mm, le prix qui laisss le plus grand bénéfice net,
aura tendsnce 4 monter on 4 baisser parallélement,

On sfen rendra compte en reprenant le tableau de

tout 4 l'heure, et en supposant que le cofit unitaire
passe de dix centimes & vingt- cing centimes, .cu au-
contreirée qu'il s'abaisse de deux centimes § clnq ”
conkimes, le courbe de la demsnde étant supposée cont
tante, on verras que l'intérét du monopoleur ssra de
relever son prix s'il y & augmentation du coflt de
production 4 ltunité, d'sbaisser son prix s'il y a
fléchissement du cofit de production & 1'unité, Cette
observation présente un gros intérét pratique &tant
donné que le monopole permet, dans bien des cas, de
comprimer le collt de production. On se rappelle qus
lorsgutun certel ou un trustse forme, par suite de

le diminution possible des dépenses de rdécleme ou
dtun aménegement plus raionnel des installations et |
pour diverses autres raisons encore, il peut arriver
qu'il y 2it une baisse du colt de productiop unitai-
re. Quand se sera formé dans une branche de produc-
tion un cartel ou un Hrust, um monopole ou un guasi=
monopele, il y eura donc tendance & la hausse des
prix de vente, puisque les prix pourront se séparer
désormais du colit de production, suquel ils &taient
1iés "inévitablement quand il y avait concurrence,
meis, & 1'inverse, le fléchissement possible du oout
de production, conséquence du monopols, permettra ﬁ
peut-8tre un absissement du prix de vente, Théoriqueﬁj
ment, il n'y a rien d'impossible 4 ce que, au lende~
main de la constitution d'un monopole, les prix de
vente soient plus bas qu'ils ne l'étaient auperavent
en laissant cependant uns maerge appréciable entre 1le .
prix dt le colit, Nous pouvons imaginer que dens la 5
concurrence le cofit de production était de huit
frepes, 4 1l'unité, et ls prix de vente aux environs
de huit francs, prix d'équilibre stable, Quand se

:
4
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c¢rée le monopole, si le colit de producticn tombe de
huit 4 cing franes, le prix de vente ne tombers pas
aux environs de cing frencs, mais il se pourrs quiil
soit de sept francs, leissant un gros bénéfice par

wnité et demeurant cependent inférieur au prix do ven

te de 1'époque comcurrencialle., 4 ka viritd, ls cas
que nous venons d'imeginsr, théoriguement possible,
ne se réalisera prosque jamais en fait, parce que
les chiffres que nous-avons supposés présentent um
ceractére excepbionnel. Il est trés rare que lton
puisse réaliser, en conséquence ds la wréation du
monopole, de telles compreseions sur le cofit deo pro-
duction, qulil tombe de sept 4 cing et rare sussi %
gue l'intér8t du monopoleur, avec un cofit de produce
tion de cing, scit de pratiquer un prix de vents de
sopt. Dans la plupart des cas, ce qui ss produira 5
correspond plutdt sux chiffres suivants qui n'ont
qulune valeur symboliquse, Cas de céncurrence: cofit

de preoduction: huit, prix de vente: huit; le monopode
se réalise, permet une certaine réduction du cofit de
production, mais psu considérable, donnant un cofit

de production de sept au lieu de huit; ll'existence du
monopole permet d'élever les prix trés semsiblement’
au~dessus du cout de production et nous avons alors,
cofit de production : sepd, et prix de venbte dix ou
onze., . S

§ 3 ~ Les prix multiples,

Jusquid présent, par une simplification de

théorie nécessaire puisqufil falleit partir dfhypow

théses sbhémetiséos et ensuite introduire peu i peu
les complications, nous evons implicitement supposé
gutil y aureit un prix unique pour hHous les consominge
tours, Or, en fait, il arrive assez souvent que le
monopolsur a la possibilité de faire payer pour une
méme marchanise, les prix différents & ces catégo=
ries différentes de clients, Et ceci vient naturellie=
mont modifier lesdonnées du probléme, Nous imagine-
rons d'abord lfhypothése de la mmltiplicité des prix
proprement-dite; qui est le cas théorigque sipls et
nous verrons ensuite comment par une pratique trés
courante, on psut arriver & une situstion qui est voi=-
sine ds le multiplicité des prix sans cependant se =
confondre complétement avee elle.

&4 ~ les prix multiplss pour uns mBme marchan~

Coette hypothéss se réslissra rarement, paroce
quielle suppcse que le vendeur peut mesurerla capgiie
té de palement des diverses couches ds clisntéle,
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o) Soile , 2

Elle suppose sussi qutil s'agibse d*un service ou
dfuns marchandiss non transmissible, car si on vous
lait pratiquer la multiplieité des prix pour une mare
chendise ou un service transmissible, ume fraude se
développersait 1ndeiatement, qui consistersit pour
ies gens riches A prendre livraison de la marchendi-
se per l'intermédieirs de gens moins riches guw'eux,
Quoique la réunion de ces deux conditions arrive ra=
rement, elle se voit cependant parfois; et nous en
avoris un exemple assez neb: clest le cas du grand mba
decin, gqui jouit d'une sorts de monopole par le fait i
de sa réputation de spéecisliste, et qui gradue le 3
prix des visites, ou le prix de ses opérations, sui-
vant la capacitd de psiement présumée de ses clients, .
Cette pratique du prix multiple sst trés avantageuse |
pour le vendeur. Soit un médecin qui cherche guel se=
ra le prix de sa consultation, Imaginons d'abord qu'ﬂi
n'ait pas 1'idée de pratiquer le multiplicité des :
prix, et qu'il wvewiller fixesr un prix de consultetlon“
qui.sera le m8me pour tous les clients. Nous pouvons
supposer qu'au prix de cinguante francs ls consulta-
tion, il ait ddns une période de temps donnés, mille
clients; la recotte sera donc de 50.000 francs., S'il
éléve lo prix de conszultation de 50 & 100 franecs, il
n'a plus mille clients; il en & un nombre qui nfest

4

pal srbitrairement fixé par lui, qui dépend de la .

courbe de la demands, oul.ssra peut-8tre de quatre
cents, ot il rialise une recette de quarants mille
francs; si enfin nous imaginonﬂ qutil éléve le prix «
de la consultstion A ¢ing cen®ts franos ot qutil ntait
plus que cinqguante clients, il réalise une recette de’
28,000 francs, Done des trois prix possibles, le plusg
avantageux pour lul est le prix le plus bas, soit cei‘
lui de cinquente francs. Imaginons meintent qutil pra=
tique la multiplicits des prix et applique les tarifs
de 50, 100 ou 500 francs, suivaent la fortune présumde:
du client: qus va-t-il se passer? Il demandera 500 c
francs esux cinquante clients qui peuvent paysr cetie

somme et il réalisera de ee fait une recette de 25.000
francs., Il demenders emsuite 100 Frs. aux clients qui’
peuvent payer os chiffre; mais notons qu'il n'y pas
gquatre cents clisnts qui peuvent payer 100 Franecs, 4
puisque nous avons déjs écrémé, en quelque sorte, de o
c8s quatre cents, les 60 qui peuvent payer 500 francse
Il ne reste donc plus que trois cent cinquants c]lents
pouvant payer 100 Fresncs; de ce fait, il cbtiendra unﬂ
recetts de 35.000 Frs., s'ajoutant aux 25.000 Prarcs.
Puis il lul resters les auvtres clients au nombre de
8ix cepts qui lui donnpront encore 30,000 franes, S5
bien qu’il aurs une recetto totale de 90.000 francs




S g

251 Economis palitiqua (Iérs annee) '“'261;

qui sera presque ls double de la recsite maxima quies
il pouvait réeliser en pronant le plus aventageux

~de tous les prix uniques. Lo multiplicité des prix

Exemples des
classes de
chemin ds fer

E Source : BIU Cujas

done trés svantageuss pour le vendeur. A
Blle peut dpalement 8tre avaniegsuse & cor= .
teines catépgories de conscmmateurs, parce que, par-
fois le plus bas des prix multipies ge trouvers en=
dessous du prix unicue gui avrait été‘irat%qu’ 3%
l¥on avait pas eu la ressource de la multiplicité,
Et cela se produira surtout dans un cas comme celui =8
du'médecin, dont le colit de producticn, tout auv moins
dans sa plus grende partie, n'est ua cofit unitaire = W
ctest-i-dire un c¢olt per consultation dounée, mais & =
un coft global représentant les sommes dépensées par =
le médecin pour ses études, son installation,ete.... =
ot indépendant du nombre de comsultations que ie mée
decin donnera. Et slors, le, modecin obtenant une ré—_
munération trds élevés des clients trés riches, pours
ra peut-8tre scigner 4 un tarif sbeissé les clisnbs
meins riches;{fous laisserocns de ¢0té I'hypothdse _
des soimscomplétement gretuit, des soins donnés dausg
un hipital par exempls, perce que, guend il y a gra-
tuité des soins, 11l n'y a plus de prix et que. psr
souséquent, on 6st an dehors de la sphdre de 1'Ecofige
mis- ?oil'iqua) =

{;nahxuggwga&
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B - Les prix multiples pour des

>

catégories diverzifées de marchandises

Voici quslla est lvhvno hése : 18 vendsur a
an facs do lul une mesce de elients Sventuels qui da=
mendent tous le mSme service au sens large, Ces
clients ont des possibilités de paiement tréds diver-
ses, et alers le producteur & 1'idée de dAiversifier
12 service qu'il rendra ou ls mirchandise qu'il Four=
nire, de domner une qualité supdirieure aux individus
les plus riches ot une qualité inférisure aux couches
populsires. Un exemple: trés typigue est celul des di f
?eren‘es ¢lasses de'chemins de fer., Il sfegit bien d’
un méme service au ssns large: le transport des vow
yageurs d'un point & un autre mais on diversifera les
modalités du service de manidre & faire payer trés
cher & ceux qui le psuvent, en leur offrant les ga=-
tlsfactlonsparticullerﬂs de la classe supérieure, at
1%on gure des tarifs bes, les terifs /de la dsrniére
classe, qui suivant les pays est la sscondse, la troi=
siéme, la guetriéme, pour permettre sux consommataurs
pauvres de voyager. Un remarquere gue 13s aventages  °
de la multiplieité strictec sensu, se retrouvent iody
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Exemple des
diverses édi-
tions dtun

livrs.

Bxemple des
places de
thédtre.
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.répondre que ls pratiqus géndrale du systdme consiste

dtabord 11 st 1noohuestable gue le +ranspcruaur 8-
alisé des raecettes plus grosses gue stil n'y avait
qu'uns 'clesse, s'il n'y svait que la premisre, beau-
coup de voyageurs éventuéls remonceraient aux voyages
le taruf Gtant trop Glevé,et s'il n'y evait qus la.
troisiéme, los terifs supérieurs de la seconde et de
la praaler@ n'suraisnl pas occasion de s'appliguer,
Hais en méms temps aussi, cetbe prabique des prix mul
tiples pour des services dlver31lles, pout exl care ?
tains cas, 8tre avantageuse & la dernidre cakégoris.
de comsommateurs, & csux gui prennent les troisidmes,
Un autre exempls qu'il serait curieux 4f'Studisr dans
le 36tail, c'est celuil du prix des lik¥res, Trds fré-
quemment, slagissent d'un ouvrage déterminé, on en
fait des 6ditions de luxe; on donne par consbquent
J

cet ouvrage sous une modalité qui correspond su 1l'sg=
péce & ce - qutest la premidre classe des chemlng ds
fer; ot on fait payer trés cher cette &dition de luxef
parce que, par définition elle s'adresse 4 des clierts
qui ont le moyen de payer; Puis, on fait une édition
ordingire, 1'édition qui & 1'heure actuelle est du :
prix de douze 4 guinze franes; puis ultérisursment,
il arrive que 1l'on fasse une édition populaire qui &
s’adressera sux couches de clients Sventuols qui n?onf
pas acheté le livre jusqu®alors parce gu'il était ?
trop cher pour eux et qui se lesisseront tenter par le
livre & deux, trois, guatre ou c¢ing francs, qui ne
dépassera pas leurs possibilités. Un sutre exemple ens
core, clest celui de la diversificabion des places de |
théétre, Un spectacle &étant donnd, on gradue le prix
des différentes places et des différents etages ge 3
maniére & toucher des souches de clientédls qui ont desi
capacité ds paiement diverses, Ls pratiqus, devenue 1

Fs

depuis quelque temps, réguliére et presque commercials
des billets de faveur est aussi une applicetion de
cette idéde de la multiplicité des Prix pour des sor=-
vices diversifiés, Objectera-t-on qu'il n'y a pas sex =
vice diversifié, puisqus le spsctacle est le mSme pour
celui qui a un fauteuil 4 billet de faveur et pour ce-}
lui qui, & c8té de lui peie le tarif plein? On peut 'ﬁ

4 donner dfabord ls spectacle pendent quélque temps
devant un auditoire qui paie plein tarify puls 4 per

tir du moment ol les rscettss axmlnuent, ol la-salle &
de thédtre n'est plus pleine, ol il est par conséguent
prouvé par 1*expérﬁence gue de cette catégoris de con=
sommateurs il n'y a plus grand chose 3 tirer, on iance i
des bpillets & prix réduits, et on touche une seconde
couche de consommateurs gui ne seraient pas venus peuti
§tre wu théftre s'ils n'avaient pas 6té attirés par ;
cos billets 4 pri: »dV‘+b. On ne leur domns pas tout
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4 fait le mdme spectacle gutaux autreg, par le fait

que les abonnés & telle ou telle série de billets de
faveur ne peuvent assister 4 la pidces que plusieurs =
semaines et parfois plusieurs mois aprds ceux qui 3
pa;ant le tarif plein, Il s'agit donc bien en lles-
péce dfune combina ison ingénieuse, qui nfest que 1!
application en matiére de spectacle de la formule o
générele ;"diversification des sergices de maniére & =
faire payer des prix différents & des classes diffe-
rentes de consormstours”

th74

§4 = Les prix de monopols et la

vie réelle, e

Dans la vie réeslle, la théoris des prix de
monopcle, ne se vérifie pas complétement, parce que
deux facteurs complémsntaires viennent; non pas 1z
mettre en échec, mais en modifier & certains égerds
les résultats. Dfune part, le courbe de. la demande, E
que nous avons toujours supposés comms uns donnée gui
s'impose au monopoleur, w'est inscrite nulle part.Le =
monopolsur me peut dans aucune statistique, dens au=
cun document, -trouver, pour un erticle donné, quells
est cette courbe. Il n'y a done qu'un moyen de savoir
quels sont les chengements dens les quentités demans
dées lorsque lex prix_var*eront c'est de procéder &
une série dlexpériences, S'il s aglt d'un article qui
est wvendu depuis un vertain temps cing francs 1'unité,
ls monopolsur le portera 4 cing cinguante, i six
franes, & sept francs, et il observera quelles seront
les variations dans les quantités demandées; ou bien
il procédera 4 1l'opération inverse; il abaissere le
prix et cbservera en quelle mesure cet abaissement dé=
terminers une sugmentation de ls demsnde, Apréds wne
série d'expériences, il pourrs expérimentalement :
dresser le courbe de) le demsnde, mais il ne lui est
pas possible de le faire asutrement que per ce procédé,
Or, c'est un fait que la plupart de coux qui contrd=
lent un marché se figurent gulils sont souverains maf-
tres de ce marché et mne se rendent pas compte que la
courbe de la demende leur opposers une certaines résis
tance, Ils ont tendance & croire qu'ils peuvent rele=
ver les prix d'ume menidre trés noteble, et que la
consommation re s'en trouvera diminude que de trds pew,
Ils ont, en d'autres termes, tendance & considérer que
la courbe de la demande est inélastique et que par suis
to la meilleur politique, celle qui leur donners la
plus grande recette, est celle qui consiste & relever
les prix, Le monopoleur a ainsi une tendesnce instince
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tivm cele en tous pays et quelles que soient les
marchandises qu'il wvend; lorsqu'il croit ne plus a~
voir & cresindre la concurrence, & relever les prix;
en pensent gue la dewmande ne réagirs pas d'une manids
re trop brutale, et cs n'est qulapréds coup, au bout
dfun certain temps instruit par.les legons de l'egx-
périence, qu'il s'apertevras qu'il e pratiqué 14 une
mauvaise pﬂllthue,' . k-
: A 1tinverse, dans la vie aoonomlque coneréte,
un sutre 6l8ment que nous n'avons pas eu 4 mentionner
jusqu's présent, incline souvept les prix monopoles
dans lc sens de la baisse. Cet autre $13ment clest
la crainte qu'a le monopoleur de micoéntenter l'opi-
nion publigue, On pourrait 4 premiére vuse penser que
le moncpoleur, cherchant 3 exploiter une situation
que varfols il n'a ootenue gufau prix de longs ef=

fortu, se désintéressers de 1'op1n10n publique., Il ne
le peub pas, parce que au moins dans les pays qui
sont 4 quelque dPgra émocratiques ,un mécontentement

de l'copinion risque de se treduire & plus ou moins
longue échéance par unme action des pouvoirs publies -
et en particulier des Parlements, par l'adoption et
ie vote de mesures qui viendront géner l'action du
ronolol ur, Cette crainte est trés souvent un motif
sérieux pour le monopeleur de modérer ses prix, de

las relever moins qu'il ne pourrait le faire en s%ins=
pirent uniquement de considérations économiques., Clest
ce qui a permiz & un économisbe belge M. Ansieux, deans
son traité d'Eccnomis Politique, de dire dans une for=

‘mule expressive :"la crainte des représailles de la dé

moeratie es+ pour ‘le caplta11sme le commencement de
la segesse,”

Chapitre III
LES "LQUVEMENTS GENERAUX DES PRIX

N

Les stﬁtlsthues montrent que les prix verient
sensiblement dans le temps, Ces variations sont sou.
vent pﬁrulﬁu71“r6u 4 telle-ou telle marchandlse. Clest
ainsi qu'd la suite d'une mauvaise résulte le prix du *
blé s'6léve ou que le prix des pneumatiques monte en e
c0u~enuenoa de développement de l'automobilisme; ce .°

4

" n'est 18 que 1'appilcatlon du jeu de l'offre et de la

Source : BIU Cujés

demande que nous &vons étudié dans un précédent chapi-
tre. ileis 1ndependslment ds ces mouvements des prix 2
particulisrs, il existe des mouvements géndéraux, des

mouvements d'ensemble qui emportent sinon la totalité
des prix, du moins la grande génoralité des prix dens

N e e
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des courants de hausse et de baisse.

Section Iére

L'expression numirique des mouvements généraux

des prix

Cette expression s‘obtient per le moyen des
nombres indices , des "index numbers", Le principe de:c
index numbers est trds simple., Supposons que nous dé-
sirions mesurcr le mouvement général des prix entre
les deux dates, 1912 et 1922; il y a 14 une période
de dix ans ol nous savons que les prix ont haussé
sensiblement, mais nous voudrions avoir une expressior
précise de cette hause. Nous nous reportons aux ste-
tistiques, aux mercuriales, aux cours des marchés pu-
bliés dens les journsux Sconomiques, et financiers et
ces documents nous indiquent pour les diverses mar-
chandises, le prix de 1912 4 1'unité, au Kilo par exe:
ple et le prix de 1922, Supposons que pour trois mars °
chendises A, B, C, les statistiques nous donnent les
indications suivantes :

A, prix 4 1'unité, 1912 : Frs: 30,00 = 1922 Frs: 60.co
B % _—eyldle & " 50,00 "N 720060
C 1 " i i 1 100.00 i1 1" 500‘ oo

Nous voyons que les prix de toutes ces mer-
chendises se sont élsvés, mais nous n'avons pas par
le simple rapprochement de ces six chiffres, une indi-
cation nette de le hausse générale des prix. Nous pou=-
vons bien additionner les trois chiffres de 1912 et
les trois chiffres de 19223 nous obtenons 180 frencs
pour 1912, 760 franes pour 1924, et cela nous indique
que pour ‘acheter un kilo de chacun des marchandises,
il fallait dépenser une somme de 180 francs en 1912,
une somme de 760 francs, dix aens plus tard, mais cela
encore ne nous fournit pas une mesure précise du pour=
centage d'augmentation des prix entre les deux dates.
Pour 1l'avoir, il convient de substituer i ces chiffres
d'autres chiffres fictifs, mais qui vont nous permettra
de prendre cette mesure précise qui jusqu's présent

- nous menque. A cette fin on remplace las chiffres de

1912 par le chiffre 100, et on recherche respectivement
pour chacune des trois marchendises un chiffre qui soit
per rapport 4 100 ce gu'était le prix rdel de 1922 par
rapport eu chiffre de 1912 Nous arrivons alors au ta=-
bleau suivant 3

« Les Cours de Droit » Répétitions Ecrites et Orales
" 3, PLACE DE LA BORBONNE, 8
Source : BIU Cujas Fo
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A, en 1912 Frs : 100,00 -~ en 1922,Frs: 200.00
B seeofloosen - Ut R 000, 00
c - " J I e L 500,00

Si nous faisons ltaddition, elle nous donne
pour 1912, 300, pour 1922, 1.100, Si enfin, nous ra-
menons & nouveau i 100 le chiffre global, de 1912,
ce qui s'obtiendra en divisant 300 par 3, puis si
nous recherchons pour 1922 un chiffre qui soit par
rapport & 100 ce qu'était 1.100 par rapport & 300,
nous a boutissons finalement aux dsux chiffres sui-
vants : 1912,...100 - 1922,.,... 366.66. Nous avons
meintenant une expression numérique précise de la
chausse, les prix ont haussé entre les deux dates,
non pas comme on le dit parfois de 366 %, mais de
266 %. Remarquez bien que toutes ces trensformations
ne nous epprennent rien de nouveau, n'ejoutent rien
comme connaissances mux renseignements initiaux que
nous svons tirds des statistiques et des journaux. Ce
procédé a samplement 1'aventage de nous donner une

: expression numérique précise et “simple du mouvement

général ! des prix.
~.  Qui a inventé cette technique des nombreuses

indices ? C'est un point controversé. Un Anglais

EVELYN, en 1798, dans un livre sur les poids et mesu=-
res, l'indique trés nettement, Meis les Italiens pré-
tendent qu'un des leurs, Carli, dés 1764 avait égale=
ment suggéréd le systéme des nombres-indices. Cfest 14
d'ailleurs up point qui ne présente qu'une importance

trés relative,
A notre époque, la pratique des nombres indi=

ces s'est beoaucoup développés et une technique trés
compliquée s'est greffée sur le principe simple que
nous venons d'indiquer (1), On établit les index=-num~-
bers de diverses fagons suivent l'objectif que 1l'on
se propose.

Supposons d'abord que l'on veuille 8tre ren-
seigné sur les variations, entre deux dates, du cofit
de la vie, Dans les discussiouns qui s'engagent entre

- patrons et ouvriers sur le taux des salaires, les ou-

Source : BIU Cujas

vriers trés souvent appuient leurs demendes de relé-
vement de salaires sur ce fait que le cofit .de la vie
s'est 8levé; les patrons répondent que le cofit de la
vie n'a pas monté autant que le disent les ouvriers;
dtod 1tutilitéd d'avoir & cet égerd des nombres indi-
ces inccentestables. Quend on veut obtenir un index-

nunber de ce genre, il faut prendre comme base les

B

(1) Cf. M, OliVler "Les nombres indicos des varia-
tions des prix}, Bibliothdque Internationsle d'Economié
Politique, @Giard’ éditeurs,
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prix de ddteil, perce que ce sont eux qui déterminent
le cofit de 1la vie et nous savons qu'il n'y e pas un
paralldlisme absolu et instantané entre les prix de
gros et les prix de dstail. Seulement, les prix de
détail ne sont pas faciles 4 connaltre parce qu'ils
sont trds varisbles non seulement dun pays & un au=
tre, meis d'une localité 4 une autre, et dans une méme
ville d'un quartier & un autre. On se reportera aux
cetalogues des grands magasins, des coopératives de
consommation, des économats ete,.. Une fois que 1l'on
aura cbtenir sinsi une série de prix de détail, il
faudre affecter ces divers prix de coefficiemts cor=
respondant & leur importence respsctive dans la cone
sommation. Si entre deux dates le prix du pain est
passé de 100 & 150 et que le prix du poivre soit passé
de 100 & 50, ce ssrait une msuvaise méthods que de
dire 100 et 100 dtun ¢8té, donc 200, 150 et 50 de 1ltau

~ tre c¢Bté, donc 200, par conséquent 1l'indice global

nfa pas verid, le coflt de la vie est resté le nme en
tre les deux dates, Pourquoi serait-ce une mauvaise
thode 7 Parce que l® pain et le poivre ne jouent
pas le méme rB8le dans 1l'alimsntation dlune famille ou
vridre et que la famille ouvriére souffrira plus de
12 hsusse du pain qu'elle ne profitera de la baisse
du prix du poivre, Si donc nous voulons avoir une i-
dée exacte des wariations du cofit de la vie entre lss
deux dates, il ne faut pas se contenter de prendre le:
prix de détail respectivemsnt aux deux dates; il faut .
affecter les prix des diverses marchandises de coef-
 ficients qui correspondent & 1'importance approximatie.
ve des marchandises dans la consommation de 1l'indivi-
du ou de la famille, Il e donc fallu procéder, pour 1!
établissement des indices du cofit de la vie, & des étvu
des de budgets de familles ouvridres et calculer la
consommation moyemne en quantité des divers articles,
Le service de la statistique générale de la France a
einsi déterminé treize marchandises, & savoir : onze
denrées alimentaires, deux articles de chauffage et d!
éclairage; et il a recherché les quantités consommbes
de ces treize marchandises snmiellement par une fami)
le de quatre personnes, Il est arrivé ainsi & trouve
pour le pain : 700 kilogs, pour la viande : 200 kilo
etc,,, cela a permis de dégager des coefficients que
la Statistique Générale de la. France applique pour 1
tablissement d'un index number des prix de détail qui
est publié depuis I9I3 dans son bulletin trimestriel,
A une date plus récembte, en I920, ont ét§ institudes
des commissions départementales qui calculent les dé-
penses d'une famille ouvridre de quatre personnes en
tenant compte des habitudes de la consommation locale,
Le bulletin trimestriel de la Statistique Générale de

Source:BIUCujas = e e
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le France publie également ces chiffres et cela permet
de suivre les variations du cofit de la vie dans les
différentes régions de la France, g -
Enfin, le Comité technique de 1'Alimentation
qui siége au Ministére du Commerce, a entrepris tout
récemment (I93I) le publication d'un nouvel indice éta
bli dlaprés les prix et qualité de 73 articles semn@i
ltalimentation du consommateur moyen vivant & Paris, =
Imaginons meintenant que 1'on weuille connaf-
tre le mouvement général des prix entre deux dates en
vue d'une étude non plus sociale mais strictement éco=
nomique, pour tenter de découvrir les causes de ce
mouvemsnt des prix, Alors on étahlira 1'index mumber d
une manidre tout & fait différente, D'abord ,on prendrs
en considération, non plus les prix de détail, mais let
prix de gros; parce gue pour eux, nous sommes bsaucoup
mieux renseignés, On se reporters aux prix de gros telf
quton peut les conmaftre par les cotes des Bourses de
merchandises, par les mercuriales des grands merchés,
ot ces prix stappliquant & des matidres premiéres, i
des produit® qui ne sont pas encore complétemnt termi
nés qui sont donc assez homogdnes et auront une consi
tance et une portée beaucoup plus certaine, La questiol
se pose,- elle a donné lieu & des débats prolongés, =
de savoir si.on affectera ces prix de gros de coefficl
ents, Nous avons vu tout & 1'heure qu'il n'y a pas d'
hésitation lorsqu'il s'agit d'un indice du cofit de 1la
vie, qu'il feut nécessairement prendre des coefficients

d'aprés la consommation de la famille ouvriére, Le pro-

bléme est au contraire trés délicat s'agisseant des pris
de gros et des index numbers & objectif strictement écf
nomique, Beaucoup d'économistes, en particulisr les

- frengeis et anglais, ont tendance & penser qu'il. faut

Doivent=ils
8tre pondérésy

Source : BIU Cujas

écarter ici le recours sux coefficients, Ce que nous
voulons connaftre par un index number, & objectif stri
tement économique, disent-ils, c'est le niveau générel
des prix entre deux dates, un peu comme un individu qui
voudrait mesurer les différences de niveau entre deux
endroits d'un fleuve séparéds par une certaine distancés
Pour cette mesure; on peut se servir aussi bien de 18
pile d'un pont que d'un roseau immergé dens l'eau; les
dimensions de 1l'objet dont on se sert pour la mesure
jmportent peu, De méme s'il s'agit de mesurer les chaft
gements du niveau général des prix, on peut prendre
telle ou telle marchandise; cela n'a pas d'inconvénie
greves, Cette thdse n'est pas partagée par tout le mo¥
dey les économistes des Etets~Unis par exemple, sont {
portés & considérer qu'il faut affecter chaque prix @'
un coefficient correspondant & l'importance de la mares
chandise dans l'ensesble des transactions; et ainsi,
agissant d'une marchandise qui serait 1l'objet de nom= °
breuses J
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fort que celle qui est &changde moins souvent, A la v8
rité, le débat ne présente pas pratiquement un trés
grand imtérét, car lesindices établis par l'une et 1'
sputre méthode, 1la méthode non pondérée et le mithode
pondérée ( on appelle indice pondéré, celui dens le=
quel chaque marchandise est affectée d'un poids parti-
culier), donnent & peu prés en fin de compte les mSmes
chiffres,
3 A 1'heure actuelle, il existe un greand nombre
 dtindex numbers esuxquels on se reporte quand on veut.
suivre les variations historiques des prix, En Angle=
. terre, il y en a deux trds importants: c'est d'ebord
4 1t'index de Sauerbeck; il est publié par un journal éco
nomique hebdemadaire, le " Statist”, La période de ba-
se correspond aux anndes I867 & I877; mais en ubtili-
sant des travaux antérieurs qui contensient des rensei.
gnements sur les prix, on a fait remonter cet index
Sauerbeck jusqu'd I785, et ce sont ces tebleaux aux- -
: : quels on se reporte généralement quand on veut étudier °
les mouvements des prix dans le passé, L'index de Seu-
erbeck porte sur querante cing marchandises. Un eautre
; index anglais égmlement trés connu et souvent utilisé
| est celui que donne régulidremsnt le périodique écono-
miste aenglais " The Economist;" Il e porté d'abord
3 sur vingt-deux- mrchandises et ensuite sur quaraente=
quatre, Il & comme base la pdriode I90I & I9C5,
25N Aux Etats-Unis, existent plusieurs index qui
' sont caractérisés par le nombre trés considérable des
’ marchandises quli eatrent dans le calcul, Le plus impor
tent des index américeins, celui qui est dressé par 1le
| Ministdre du Travail, repose sur plus de guatre cents
- marchandises,
_ En France, l'index le plus important est celu!
; de la Statistique Générale de la France; il est établi
sur quarante-cing marchendises, 4 savoir : quinze den
rées alimenteires et vingt-cing metidrss industrielles,
Depuis 1923, la Société d'Etudes et d'Informations Ee
3 conomiques publie aussi um indéx dont le principale cae
ractéristique est quun de ses 6lémsnts est constitud
par le prix des transports qui, généralement n'entre
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s pas dens les autres index,

11 existe

trois sortes de

‘Mmouvements gé

néraux des prix Quand on se reporte & ces divers indices et

qu'on suit les variations des prix dans le temps, on
ne tarde pas & s'apercevoir qu'il y & trés nettement
trois sortes de mouvements généraux des prixz, Il y a 4!
abord les mouvements saisomniers, Il arrive que 1%indi
ce varie assez sensiblement au cours d'ure année si
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on le suit de mois en mois, Ces changements sont la

tions saisonnid~conséquence de 1'absence de régularité dans les récole

res,

2°. Les veriee
tioms cycliques

3= Les varis-
tions de grande
amplitude,

§ I - Explica-

tion mondteire

de ces mouve=
ments,

tes, et dans la production des matiéres premiéres qui
somt sous la dépendance des circonstences atmosphéri-
ques; les variatioms saisomnidres ne méritent pas qu'-
on s'y arrfte léongtemps,

En second lieu, il y & des mouvements d'une
plus grande amplitude qui, géréralement, portent sur
plusieurs années, On constate que pendant quelques ane
nées, les prix montent ( nen pss les prix de tells ou
telle marchandise, mais l'ensemble des prix ) puis qu'
4 un certain moment, se produit une dépression brusque,
qu'eprés cette dénression, les prix restemt bas pem=
dant encore quelgues anndes, Cl'est 14 ce que 1'on ap-
pelle les variations cycliques des prix; ll'ensemble
que nous venons .d'évoquer schématiquement, péricde 4!
asoensiocn, chute brusque, période de dépression, cons
titue un cycle économique dont le durde est denviron
7 & I2 ans, Enfin, su~dessus de c¢es variaetions cycli-
ques st portant sur une plus longue période, on eonsta
te des mouvements que l'on appelle parfois o mpuvemsnt s
séoulaires ", Pour fixer les idées, et si nous prenons
la période qui va de I850 4 la guerre, nous constatons
que de I850 & 1875 les prix montent; gque de I875 & 1la
fin du dux»neuviéms sidcle, ils baissent, que de 1896

- & 1914, ils sont & nouveau en ascemsion, C'est 14 quel

que chose de trés différent du mouvement cyelique, de
plus large comme amplitude sans que cette amplitude mé-
rite cependant, 4 strictenant parler, le qualificatif
de sécul&il‘e.

Section II

Les mouvemsnts de grande amplitude,

Pour rendre compte de ces mouvements, une thé
orie se présente qui a l'avantage d'Stre 81mple et clai
re, c'est celle qui les explique par le facteur monétai
re,

§1 - L'explidétion monétaire des
mouvemsnts généraux des prix ,

Tout mouvement général des prix de grande am=
plitude, ditecn dans cestte thése, tient & un changement
dans la valeur de la momnais, Et voici comment on rai-
sonne pour eappuyer cette proposition: Dans tout échange
il y & deux éléments : 1'6lément marchandise, et 1'81é-
ment monnaie, Si l'on constate un mouvement général, Je
cause n'en peut &tre que du ¢fté marchandises ou du cd-
té de la monnaie, Mais les merchendises sont trdés diver

ane

Source : BIU Cujas
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3 : de contexture physique, de procédés de production, dfc
rigine géographique; le pourcentage de main-d*ocsuvre
qui y est incorporé varie beauccup ; 1'influence de
la température est trés différente, suivant qu'il s'a-
git de l'sgriculture ou de lfindustrie, Comment se
fajt=-il qu'il y ait entre deux detes un mouvement géné
rel de tension ou de dépression de tous les prix 7 Ce=
la ne peut pas tenir au ¢8té marchandises; par des fac
teursde cet ordre, on peut bien expliquer les mouve=
ments particuliers de tel ou tel prix, mais s'il y &

. un mouvement d'ensemble, s'il y & une vague générale,
la cause doit en 8tre cherchée du c8té de 1'é1émsnt
qui se retrouve dans tous les échanges, 1'é1lément mond

- - > taire, Gide domne 4 cet égard une comparaison qui per=
Ptolémie et = met de bien faire saisir la portée du raisonnement,
Copernic, Ptolémée, dans 1'Anbiquité, expliquait le mouvement
5 des astres par un déplacement de toute la voute céles-

te do 1%'0rient & 1'Occident, Puis Copernic est venu,
qui 2 déclaré que ce mouvement apparent des astres s!
explique beeucoup plus simplement, non pas par tn dé=-
placement de la voute céleste, mais par un déplacement
de la terre sur laquelle nous sommes placés, Et ce qui
fait gque 1l%'explication de Copernic est plus vraisembla
ble que celle de Ptolémée, c'est qu'il est bien diffi
oile dledmettre que les astres aussi divers, aussi dif
férents par leur importance et leur position, que le
soleil, la lune, les plandtes, les étoiles, les nubu~
leuses, ete,,. soient emportés deans un mouvement unie
forme sans changer respectivement de place, Au lieu

: de suppose que toutes ces plandtes si diverses se dé-

9 placent uniformdment, il est beaucoup plus naturel de

i penser que c'est la terre qui tourne, De la wSme manid
re, s'il y a un mouvement des prix entre deux dates,
il est besucoup plus vraisemblable que cela tient au
facteur monétaire qui se retrouve dans tous les échane
ges, plutdt qu'au facteur marchandises qui varie d'é-
, change & échange, ,

la théorie quan Aprés cette premidre proposition en vient une
titetive, segconde, Les variations de la valeur de la monnaie ti=

' ennent aux changements dans la quantité du sbock moné=

taire, ot c'est ici la théorie bien connue sous le nom

de théorie quasntitative de la momnasie, Elle repose en
somme sur une image dont nous nous sommes servis & plu
sieurs reprises, au cours de nos développements monétai
res, parce qu'telle était commode, mais sur laquelle en
pessent nous avons feit quelque réserve; ofest la com
paraison de la monnaie, avec une sorte de bon donnant

) droit &4 prendre une quote-part de 1'ensemble ‘des mare

E chandises, Si le steck des marchandises demeure inchan
gé et que le nombre des bons sugmente, il s'ensuivra

fatalement que chaque bon permettra dlacheter moins de

T TS e e

) s (i 1 VS

~ Source : BIU Cujas



Preuves positi-
ves 4 1l'appui
de la théorie
gusntitative,

Source : BIU Cujas

St A =) Seis - e
. ; 3 ¥
3

272 Les mouvements généraux,doé prix - 272

marchandises que 1'on n'en pouvait acheter auparsyent,
ce qui se traduira par une hausse générale des prix,

De ces deux propositions einsi lides qui ex-
pliguent les mouvements généraux des prix par le fac-
teur monétaire et gui trouvent la cause des variations
de co facteur monétaire dans les changements dans la
quentité de monnzie, on prétend apporter un certain
nombre de preuves positives

Si nous prenons d'abord 1'Antiquité, nous voy
ons quien Gréce 1%'explcitation des mines du Laurium dé
termina un afflux de métal dans la circulation et qu'il
stensuivit une hausse générale des prix, De méme & Row
me, l'accaparemsnt par les pouvoirs publics des trésore
métealliques des provinces conquises, augmentant le
stock monétaire, entrafna aussi une ascension des prix.
Au seizidme siécle, tous les écriveinssignalent ume-
hausse soudeine des prix en France, en Espagne, en Ita
lie, hausse tellement nette qu'entre le début et 1la
fin du seizidme sidcle, il y a en moyenne un triplement
des prix, On recherche cette ceause et c'est la premiére
grande controverse Sconomique, jusqu'au jour ol Jeen
Bodin déclare que la hausse générale des prix s'expli-
que par l'afflux des métaux précieux déversés par le
Nouveau ionde sur 1'Europe, L& encore liaispn, semble~t

11, entre ltaccroissement des quantités de monnaie et

le relévement du niveau général des prix,

Arrivons i une pdriode plus récemte, De 1850
& 1873, ascension des prix, Elle tient, disent les par=
tisans de l'explicetion monétaire et de la théorie quan
titative, 4 la découverte et & la mise en exploitation
des mines d'or de Celifornie et d'Australis, A la fin
du dixensuvidme et au début du vingtidme sidcle, de
1896 4 I9I4, nouvelle hausse des prix, Elle s'explique
par la découverte, & la fin du dix neuviéme siécle, de
nouvesux gisements au Transveal et .par des procédés
techniques nouveaux qui permsttent un aceroissement no
table de la production de l'or, Dans un article de la
Revue d'Economis Pollthue de 1914, Monsieur Rist s'est
attachd & momtrer qu'il y & un parallélisme & pesu prés. .
complet, pour cette période, entre la courbe de la circt
lation uétalllque et la courbe du niveau général des
prix, S*il stagit non plus de la monnaie métallique,du

. stock métal, mais de la monnaie de papier, et sans par-

ler pour 1'1nstant des faits postérieurs & I9I4 sur les
guels nous reviendrons, il suffit de rappeler la haussé
des prix au temps de la grande activitéd de la banque de

Law ( I716-1720) et aussi la hausse formidable des prix
au temps des assignats ( 1789.I796),
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Les partisans de la théorie quantitative ne
s¢ sont pas bornés & apporter ces preuves positives
4 1'appui des deux propositions généreles que nous a-
vons énoncées; ils ont essayé d'enserrer tout cela
dans une formule. A l'origine c'était une formule trés
simple, Si l'on représente les prix par P, la monnaie
psr M, et les transactions par T, ona : P = M ,d'od

T

il résulte que si le nonmbrs des transactions ne varie
pas cu varie peu, lorsque M augmente, P doit augmenter
rerallélement et inversement, On n'a pes tardé & s'a-
percevoir que cette formile était trop simple et que 3
manifestement elle ne tenait pas compte de tous les é-
léments qutil y 2 lieu de faire intervenir, et .le par=
tisen le plus brillant, pour la période d'avanteguerrs
de la théorie quantitative, l'économiste amdricain
Irving-Fisher, au terms d'analyses approfondies, est
arrivé & une formuie plus complexe (I), Irving Fisher
apporte & la formuile initiale deux compléments impor-
tants, Bt d'abord, il fait remarquer quo la monnaie
circule plus ou moins vite, et que si au cours d'une
année par exemple, une piéce de monnaie circule plus
vite gque 1l'annde précédente, cela revient au mSme que
si 1'on avait plusieurs piéces de monnajes, Il faut
donc feire intervenir dans la formule & c8té de 1'816-
ment " quantité de monmaie”, la " vitesse de circula-
tion" de cette monnaie, Puis, dens nos sociétés moder=
nes, & cGté de la monnaie métallique ou de papier, en

- +trent en ligne de compte, les succédanés de la monnaie

dont nous savons que l1l'impeortance est oroissante, & sa
voir les chéoues: si la masse do monnaie métalligue ne
change pas au cours d'une année, reis que se développe ,
la pratigue du chdque, on arrive pratiguewent sau méme
résultat que si on avait 4 sa disposition une masse mo
nétaire plus grands, Il faut donc prendre en considéra
tion les succddanés de le mommaie, mais ce que nous di=
sions tout &4 1l'heurs pour la monnaie est vrai aussi
pour les succédanés; ce n'est pas seulemert’ le nembre
qu'il y & lieu de faire entrer en ligne de compte,clest
la vitesse de circulation, Et alors Irving Fisher dési
grant par M les quantités de monnaie, par V la vitesse
de circulation de cette monneie, par M' les succédanés
de la monnaie, par V' leur vitesse de circulation, arri
ve & la formle suivante : :
PaMV+M V et c'est 1a 1l'expression la plus éla
T
borés, pour la période d'avant~-guerre, de la théorie
dite quantitative,

(I) Cf, Irving Pisher, Le pouvoir d'achet de la mone
neie traduction frangaise,

« Les Coursde Droit» . Répétitions Ecrites etOrales
3, PLACE DE LA SCRBONNE, 3 Q
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§ 2 - Critique de la théorie quantitative
> de la monnais,

En Frence, plusieurs économistes se sont re-
fusés 4 admettre comme vraie la théorie quantitative
et 1'esplication monétaire des mouvements géndraux
des prix, C'est le cas pour Lescure et aussi pour No-
garo qui est un spécialiste des problémes monétaires,
Ces auteurs, et en particulier Lescure, estiment que %
1'on peut expliqusr certains mouvements généraux des
prix, trés importants historiquement, par un sutre
facteur gque le facteur monétsire, Lescure a développé
cette thése dans un article de la Revue d'Economie
Politique de I9I2; il a pris comme bese de raisonne-
ment la période I850-I9I0, Cetbte période se décompose
nous le savons, en trois sous-périodes : I1850.I875,
hausse'génér&le ; 1875~I896, baisse générale,IB896~ IQIO
heusse générale, Reprenons su003381vement ces trois
sous-périodes et voyons si l'on ne peut pas erpliquer
les mouvements par des facteurs de l'ordre des marchan
dises, Pour ce gui est d'abord de la hausse des prix
de I850 & 1876, elle s'explique, dit M, Lescure, par
la construction rapide et intense, dans cette période,
des voies ferrées en Angleterre, en France, en Allema
gne, Cette construction a nécessité un essor de la
production mdtallurgique, a entraine dens toutes les
industries qui se ratbachent 4 la métallurgie de gros
profits, Par une répercu551on toute naturelle, les mé
tallurgistes et tous ceux qui vivaient de pres_ou de
loin des industries métallurgiques, ont élargi leur
consommation en articles de toute espéce, en vetevwnﬁ
( d'ol essor des industriss tectiles) en articles all
mentaires ( d'ol essor de 1l'agriculture) ete,.,, en S“Jt
te que, dans les principales branches de la productiMh
cette période se caractérise par le fait que la deman=
de dépasse 1'offre, qu'il s'ensuilt tout naturellement
une hausse des prix qui d*ailleurs n'est pas uniformé
quelles que soient les catégories de produits et qui
est particulidrement intense dans la métallurgie, origi
ne ot centre de cette ascension,

Dens la sous-périocde suivante I875-1896, les ;
caraoctdres économiques généraux se transforment; le ‘ﬁ
construction des voies ferrées se ralentit, les progfé;
de la technique métallurgique permettent un ghajissemell
des prix, le stagration de l'industrie entrafne la sté!
nation de l'agriculture; un fait particulier, le crise

phylloxérique v1ent détruire une partie du vignoble ]
frangais; il s'ensuit une dépression des prix, généralf
m.is variable dfintensité, 1& encore, suivant les cal®
gories de produits,




i fhe ot oo PRV M e el e e L
.y Ny L ",I!m. )

=

ki

Comment d'aprés

‘M, Nogaro l'ac
croissement du
stock monétaire
peut entrafiner

~ une baisse

P des prix,

N
S

Source : BIU Cujas

275  Economie Politiqus { Isre année ) 275

Enfin, troisiéme sous=-période, I896-I2I0, as-
cension nouvelle qui sfexplique par l'essor des peys
neufs tels que 1l'Argentine, le Brésil, ete... L'appari
tion de 1'éloctricité, du moteur & essence, entraine
une demande de nombroux articles: force motrice, éclai
rage, tramways, etc, Le développement de 1l'automobilis
me et par suite des menaces de guerre, de la marine mi
litaire et merchende, déclanche un essor des construc=
tions et des industries qui coopérent & ces construce-
tions, la demmnde dépasse 1'offre et par suite 1'ascen
sion des prix se produit sams qu'il soit nécessaire de
faire appel pour l'expliquer, au facteur monétaire,

le conclusion de Lescure sur ce point, clest
qu'il y a une telle solidité de tout lo mbeanisme éco
nomique, de tous lss compartiments de 1'ensemble écono
mique, que des mouvements, partiels & l'origine, peu=- -
vent se généraliser; que donc, il peut y avoir des mou
vements généraux des prix qui ont leur origine, leur i
cause et leur explication dans le facteur marchandise,

La critique de la thborie quantitative de 1la
monnaie ne slarrSte pas 1li, Une seconde considération
développse par L Nogaro, mérite aussi d'étre 1ndiquee.
Nogaro signale que lorsqutil se produit, 4 une époque;
donnée, un accroissement de l& quantit$é de monnaie
par siite de la découverte de ‘nouvelles mines d'or, il
est possible que cet or nouveau n'aille pas dans la eir
culation, qutil se concentre dens 1es caves de nos
grands instituts d'émission,

De fait, nous avons signald la tendance des
frendes banques d'smlsu1on, 4 notre époque, & augmenter
de plus en plus leur stock métellique. Lorsque, ajoute
Nogero, les bangues qui ont ainsi un gros stock métalli
que en profitent pour donner des fmcilitéa plus larges
4 la production, pour ouvrir des orédits aux industri-
als ot aux commergants, alors il est possible que cette
pratique détermine un ecercissement du nombre des mar-
chandises fabriquées et jetees sur le marché, donc une
tendance & la baisse des prix, Nous voyons alors un mbe
canisme inverse de celui que retrace la théorie quantie
tative; une augmentetion des quantités de mbétal extrai-
tes qui aboutit non pas 4 une hawsse mais, par l'accrois
sement du stock rsrchandises, & une baisse,

Une troisiéme et derniére observation crithue
stadresse plus particulidrement & la formule perfection
née quIrving Fisher & donnde de la théorie quantitatie
vo : P=MV + M V*

la critique vise moins l'exactitude de le for=-
mile einsi élargie que sa portée explicative et sa sie
gnification profonde,
Quand nous étions en face de la théorie quanti-
=hativ:
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sous sa forme initiale, cotbte théorie avait un sens M
eis, Lorsqufon disait : P = M et quand M &tait sure
48 E

Comment la for +tout la monnaie métallique, alors la théorie signifia
mile révisée ceci : quand s'accroft le stock de métal par la décou
par I, Fisher <verte de nouvelles mines, par l'intensification de lal
perd une grande production, il s'snsuit une hausse générale des prix,
partie de sa Si & cette formule abandonnée maintenant, on substitut
valeur explica la formale plus complexe d'Irving Fisher dont un des}
tive 61éments est M', la masse des succédanés de la monnail
comme la masse des chéques qui sont émis, dépend de 1!
activité économique,du moment; si nous sommes & une &
que d'essor économique, de transactions nonmbreuses,
mise en train de fabrications nouvelles, 1l y aura bed
B coup d'opérations économiques et 4 lfoccasion de ces
opérations beaucoup de chéques; done M' sugmentera en
méme temps que T, et la formls, si on y fait entrer
M' devient un peu vide et ne nous permet guére d'expri
quer les fluctuations des prix P,

Conclusion sur la conclu51on, qui se dégageait des discussiﬁ
la théorie quan ons autour dela théorie quantitative avant la guerrs,
titative, semblait 8tre qu'il y avait du vrai dans cette théorie

en ce sens qwe certains mouvements historigues du n*-1
veau général des prix paraissaient bien avoir leur call
se dans le facteur monétaire ; ( par exemple, la hausH
des prix du seiziédme 819019) Mais beaucoup dtauteurs
trouvaient excessive sa prétention de fournir la seulé
" explication possible des mouvements généraux des prlxn
§ 3 « La théorie quantitative et les ‘i
mouvements généraux des prix depuis IQI4.*

Depuis 1914 nous avons en matidre de monnaié
et de prix une moisson trds riche d'expériences et rés
intéressante pour la science dconomique, parce que c@
sont des mouvemerbs trés eccentués et qui, par consé-
quent, nous présentent les faits comme au travers dtun
‘ microscope, d'un verre grossissant, Ces expériesnces vi"
£ ennent-elles confirmer ou infirmer ls théorie quantité
tive et 1'explication monétaire des mouvements générawﬁ

des prix 17
A cortains égards il semble gue les faits ré’
cents apportent 4 la théorie quantitative une confi
tion, Certains mouvements généraux des prix s'expliqu
trés vraisemblablement par le facteur monétaire, f
Stegit-il s'abord des pays qui, depuis 1914,
ont connu et pratiqué sur une large &chelle le papzer f
monnaie 7 Un certain nombre d'entre eux se sont 1i
& 1'abri du cours forcéd, & une véritable débauche d'é@‘
sion de papier monnaie; c'est un fait que dans ces pay
le niveau des prix s'est trds sensiblement relevé et

L
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un tableau donné par la Revue d'Eccnomie politigue en
1920, dans lequel se trouvent confrontés, d'une part
1l'accroissemsnt de la circulation, d'autre part 1a
hausse des prix, relédve un parallélisme impressionnent

entre ces deux éléments pour des pays aussi divers que

la France, 1l'Angleterrs, le Canada, 1'Italie, le Ja-
pon, S

Stagit-il de ls monnaie métaliique? Si nous
prenons un pays comme les Etats~Unis, qui est resté
depuis 1914 au régime de la monnaie métallique et qui
a conm cependant une hausse des prix assez sensible,
les statistiques nous révdlent, que le stock d'or des
Etats-Unis s'est accru considérablement depuis I9I4,
en sorte que, 14 encore,il apparait gqu'il y a eu paral
181lisme entre le mouvement du stock de métal-or et la
hausse des prix,

Seulement, d'autres faits survenus également
depuis I9I4 montrent, quand on les analyss d'un peu
prés, que la théorie gquentitative ne suffit pas i expl!
quer tous les mouvements généraux des prix,

M, Aftalion, dans son ouvrage " Monnaie prix
ot change", a 4tudibé de trds prés pour la France et
pour la période 1920 4 1924, les mouvements de la ocire
culation et des prix, Il a exprimé les uns et les au=-
tres par des graphiques & 1°aide d'une technique sta-

s~

tistique trés savante et il arrive & cette conclusion

que dans la période I1920.I924, pour la France, les vae

ristions des prix ont été besucoup plus amples que cel
lee de la circulation, Bien plus, M, Aftalion établit
que les veriations des prix ont, dans la plupart des
cas, précédé les variations de la circulation en sorte
que le rapport a été inverse de celui que 1l'on formule
dans lea théorie guantitative, Et M, Aftalion arrive
ainsi & penser que, bisn loin que ce soit l'accroisse-
ment des quantités de monnaie qui ait 6té la cause de
la hausse des prix, c'est au comtraire la hausse dee
prix qui a été cause de ce que les individus devant
peyer plus cher pour tout ce qu'ils achetaient ont eu _
besoin d'aveir & leur disposition une plus grande quan
tité de monnaie, Ils ont alors transformé en épargne,
en Bons de la Défense, en souscriptions aux titres de
rente, une moindre draction de leurs revenus; ilé ont
mis moins de monnaie de cbté et 1'Etat & qui, d'unc
part, on apportait moins de fonds sous forme de sous=~
cription aux emprunts, a4 qui, d'autre part, on deman-
dait de la monnaie en remboursement des Bons venant &
échdance, a &té obligé de pratiquer 1'inflation, d'aug
menter la quantité de billets mis 4 la disposition des
particuliers, Si c'est bien ainsi que les choses se

Source : BIU Cujas
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sont passées, la chalne est inverse de ce gue ecroyait
la théorie quantitative, Celle=ci nous disait : & 1°

rigine, accroissement de la quantité de monnaie, au
terme, hausse des prix, La vérité, pour la France et

pour ces années Ig20-1924, paralt avoir &té, au contn
re : & 1'origine, hausse des prix,( stexpliquant per
dtautres raisons que le facteur mondtaire ) au terme
et par suite de la hausse des prix, sccroissement de
le quantité monétaire,

§ IV~ La baisse actuslle des prix mondisux =
et le théorie quantitative, 1

En ces derniers mois, des contrivarses trés
vives se sont élevées dans le monde des economistes,
qui ont remis en cause 1l'explication monéteire des ;
mouvements généraux des prix, Le Délégation de 1'or
de la Société des Nations, aprés evoir pris connaissan
co d'une série de mdmoires Scrits sur sa demnde par §
des experts en matiére monetaire, a semblé faire sioni
en deux rapports - qui 4 la vérité ont un caractére
provisoire, los opinions émises par un économiste suéﬂ
dois trés connu, le Professeur Gustav Cassell et par
un important finsncier britannique Sir Henry Strakoshﬂ
Président de 1'Union Corporation de Londres, Plusisurs
économistes frencais ont au contraire rejeté les théo=
ries de Cassell et de Sir Henry Strakosh , et exprimé
le regret que la d8légation de lfor ait paru sty ral-]
1ier, y
Exposons briévement les deux théses en présoﬁ
ce, :

I, L'explication monétaire de la baisse
actuells des prix.

Clest dé1libérément du cbté du facteur monétai
re que G, Cassell se tourne, Puisqu'il stagit d'un mov.
vement général des prix, toute autre explication, éorl

il dens 1'Information du I9 Aofit 1930 " n'est que pure
stupidité”, La baisse actuelle tient 4 la pémurie de_l
or qui staggrave de sa mauvaise répart1tion. |

A, Stappuyant sur les legons de la périede g
rme

18650-19I0, Cassell et le statisticien Kitchin affi
qu'il faut que le stock d'or mondial s'accroisse anmiés
lement de 3% pour qu'il puisse faire fece & un volum®
de transactions qui normelement augmente & mesure qué
activité économique se développe. I1 montre que dans =
les moments ol, au cours de la périzde I850-19I0, 1ta0

eroissoment anmel du stock & 46té inférieur & 3% 1l
s'est produit une baisse générale des prix, Or, entre
913 et 1928, ltsccroissement annuel moyen n'e pas d@
Dassé
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2%, Bt depuls I922 la plupert des pays qui durant 1la
guerre avaisent abandonné la momnaie or, y sont revenus
conformément aux recommendations de la Conférence Eco
nomique de G8nes, Méme des pays qui, avant guerre, é-
tajient bi-métallistes ont aujourd’hui une monnaie assi
se sur le seul métal or et la Chine envisagse & son
tour de s'y convertir, ce qui impliquerait l'entrée de
500 millions df'&tres humains supplémentaires dans le
cercle des pays rattachés 4 18 momnaie dlor,

' - B, Globalsment insuffisant et risquant de le
devenir davuantage encore dans un prochain avenir, le-
stock d'or est en cutre, d'aprés Cassell et Sir Henry
Strakosh, réparti d'une manidre extrémement défectueu
se, certains Etats en accaparant une trop forte porti=-
on, Déj& en 1928, la France et les Etats-Unis détenai=
ent & elles deux la moitié du stock d'or monétaire du
monde, En 1930, elles en ont les 3/5 ( 2/5 aux Etats=
Unis, I/5 en France), Lg France possdde ainsi I300 frs
d'or par habitant et les Etats-Unis 800 alors que 1!
Angleterre n'en a que 400 et 1'Allemagne 200, Commse
leur stock dtor est manifestement supérieur & leurs be
soins, la France et les Etets-Unis ne peuvent les util:
ser complétemsnt et sont amends & oen " stériliser" une
partie, Un quart de 1l'encaisse des Bangues de réserve
fédérale et 2/5 de 1l'encaisse de la Banque de France
dorment ainai dans des caves alors que si cet or 8tait
ailleurs la base d'octroi de crédits, il servirait &
régler une quantité considérable de transactions, Les
30 milliards d'or transportés en France de I926 & I930
permettraient peut-8tre s'ils n'étaient pas " stérili-
sés " d'effectuer I40 & I50 milliards d'échanges, :

C. Aux dires de Cassel st de Strakosh, la bais
se actuelle des prix mondiaux tient donc & la fois & 1la
rareté de l'or et, commes on dit en Angleterre, & sa ;
" mal distribution”, Or cette baisse générale des prix
est génératrice dans 1l'ordre économique de conségquences
redoutables, Dans son mémoire, Sir Henry Strakosh a in
séré un cartogramme en couleur fort impressionnent (que
1t'on trouvers reproduit. en noir dans le livre de Geor=
gos Boris " Probléme de 1l'or et la crise mondiale ")(I)
I1 y montre que la baisse des prix, aventageuse pour
le rentier, est accablante pour les producteurs, A la
vérité, il n'y a rien 14 de bien nouveau, Il est naty=
rel que la baisse des prix ait des conséquences inver=
ses de la hausse et nous avons exposé antériesurement
avee quelques détails le mécanisme par lequel 1'infla
tion et la hausse des prix dans 1l'Allemagne dlaprés
guerre ont ruiné les détemteurs de revenus fixes et fa-
vorisé au contraire les chefs d'entreprises, Le carto-
gramme de Sir Henry Strakosh a toutefois 1'intérdt de

{I) libreirie Valois,

Source : BIU Cujas
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chiffrer-ces répercussions dos fluctuations des prix
sur le répartition du reveru national entre les diffé
rentes classes, I1 montre en particulier qu'savec une
baisse des 60% sur les prix, la part du revenu natio
nal prélevée par les rentiers passe de I1/4 & 2/3 ne
laissant qu‘I/S du revenu pour l'ensemble de la popu
lation active,

D, Puisque la baisse des prix est ainsi une
catastrophe économique, il y a lieu d'essayer de 1l'en

: rayer, et si ses causes sont d'ordre monétaire, c'est
) dans cette direction qu'il faut aller chercher les re
médes appropriés,

la délégation de 1l'or présante 4 cet égard
deux suggestions,

I°~ Elle recommande d'abord aux nations qui
sont actuellement au régime du gold exchange standard
ou du gold bullion standard de renoncer i revenir au
gold standard pur et simple. C'est 4 la France surtout
que s'adresse ce conseil, Et il est bien certain en ef
fet au'un ret ur 3 la monnaie-or dans les échanges in
térisurs éparpillerait sans aucun profit pour person-
ne le stock métallique de la Banque de France dont il
y & mieux & faire,

2°= la délégation suggére en second lieu une
entente internationale en vue de l1l'abaissement des
pourcentages imposés, dans la plupart des législations
sux banques centrales entre 1l'encaisse et 1'émission.
Ces pourcentages sont généralement fixés 4 I35 ou 36 ou
40 %, De telles proportions s'impossient peut~ewre au
temps du gold stendard, perce qu'alors la réserve mé=-
tallique devait &tre en mesure de faire face aux deman
des de remboursement des billets émenents des natio-
naux, En reglme de convertibilité limitée aux régle-.
ments extérieurs, les pourcentages pourraisnt 8tre a-
baissés sans inconvénients et fixés entre 25 et 30 %
L'or ainsi 1ibéré serait utilisé 4 des préts aux nati-
ons qui en manquent et servirait de base & des combi-
naisons de crédit qui en multiplieraient le rendement.

11, Réserves et critiques francaises,

La thése de la délégation de 1'or a été assez
mal accusillie en France, Successivement M, Rist dens
la Revue d'Economie Pollthue ( Novembre-Décembra 1930}
et W, TWogaro dans la mSme Revue ( Janvier-Février 1931
lui ont opposé un certain nombre d!ocbjections. Dans un
mméro spéeial de l'EurOPe Nouvelle ( I8 Avril I93I)
entiérement consacré 4 la question de 1l'or, ces deux i
auteurs et d'autres encore ont marqué leur dissenti-
ment avec ¢, Cassell et Sir Henry Strakosh, b

A n'en retenir que l'essentiel; voici leurs

Source : BIU Cujas
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prineipales objections, :

i/ Pour ce qui est d'abord des responsablli—
tés des instituts d'émission et en particulier de la
Banque de Frence dens la situation actuelle,M, Rist -
bien placé pour en juger puisqut i} remplissait les
fonctions de Sous-~Gouverneur de la Banque de France au
moment de le stabilisation - affirme gue la Banque n'a
rien fait au cours de ces dernidres annbes pour acca=
parer 1l'or et qu'il lui est veru par le jeu de lois é=
conomiques neturelles dont Ricardo, il y a plus d'un
sidcle, exposait déjd le fonctionnement, Une banque 4!
émission, ajoute~t=il, joue en matidre de crédit un
réle plus passif qu'actif. Elle ne peut en donner que
dens la mesure ol on lui en demnde, En une période de
dépression économique, comme celle oll nous nous trou-
vons présentement, il est fatal que leos demandes de
crédit se fassent moins nombrouses et qu'une partie de
la. réserve soit de ce fait stérilisée,

2/ qQuant & 1'abaissement des pourcentages 1lé=
gaux entre 1'encaisse ot Llomission, M, Rist ddciare

qua'une telle mesure légale sereit sans effet sur la
politique des grands instituts d'émission de 1'Europe
occidentale et des Etats-Unis, Ceux-ci en effet se sont
toujours efforcés de constituer de fortes encaisses

‘méme lorsque la loi ne les y contraigneit pas, ce qui

était le cas pour la Banque de France avant I928, En .
fait, 14 ol existent des pourcentages légaux, les ré-
serves se tiennent trés sensiblement au-dessus du mini
mum imposé par la loi,

Il ost donc 4 présumer que l'abaissemsnt du
minimum ntaurait aucune influence sur le montant de la
réserve effective, Inopérante pour les grandes banques

: d'ém;ss1on, la resure risquerait per contre d'8Stre sin

gulzerement dangereuse pour les banques moins anciennes
ou moins solides des peys de 1'Europe Centrale ou Oripn
rale, 4 structure principalement agricole, Colles=oi
sont 1'objet de demendes de crédit instantes de la
part de paysans dont la solvabilité n'est pas toujours
trés sfire, Blles seraient fort tentées de réduire leur
encaisse au strict minimum imposé par la loi et peut=
étre. 1a eonfisnce. du public en serait-elle ébranlée,

3/ Pour ce qui est de la thdse centrale sur la

quelle repossgtoute l'arguméntetion de G, Cassell, & sm
voir que la baisse ectuelle des prix a sa cause dans 5
insuffisance de 1'or, M, Nogaro, adverseire, on 86 1

rappelle, de l'expligation systématique des mouvements
généraux des prix par le facteur monéteire, estime que
Cassell et ceux gqui le suivent n'en a nullement. fourni
une démonstration préremutoire, Sans que nous puiszions
insister sur toutes les réserves qutadresse M, Nogaro

4 1targumentation de Cassell, indiquons simplement qu'i

« Les Cours de Droit» Répétitions Ecrites et Orales
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souligne avec force gue notre appareil monétaire mo=-
derne est doté d'une large élasticité du fait qutil
ne comporte pas simplement l'usage de la monnaie méte
lique, mais aussi et de plus en plus 1'utilisation de
dépdts en banque par le moyen des chéques, virements.
et compensaticn, Une adaptation peut se faire naturel
loment entre les besoins économiques et la masse des
instruments monétaires par la contraction ou la dila
tation des déplts et des chdques qui accompagnera ns=
turellement l'accroissement ou la diminution de l'ac=
tivité bconomique, Par suite, il n'est nullement né=
cessaire de réaliser cette adaptation par une action
directe sur les quantités de métal jaune,

4, Une derniére observation achdvera de mare
quer le sens et de limiter la portée de la thése de l
délégation de 1'or, Les experts qu'elle a consultés
semblent avoir 4té hantés par la crainte d'une insuf=
fisance de l'or ot avoir en conséquence considéré com
me souhaitable toute politique qui accroitrait la mes
se des instruments monétaires et rendrait possible 18
hausse des prix mondieux, Leur attitude a guelgue cho
se de comparable & celle des adeptes de la campegne
bi-métalliste dans la seconde moitié du I9éme siécls.
Elle montre qu'd c¢dté de 1l'inflationnisme-papier, qui
apparalt toujours dens les pays & cours foreé pour pr
coniser le meintien de 1!'inconvertibilité, qui prolon
ge la dépréciatioch de 1a momnaie nationale et le haus
se des prix, il peut exister un " infletionnisme-mé=
tal " qul envisage avec faveur tous les moyens d'ace
croitre le stock de monnaie métallique dans 1ltespoir
qu'ainsi la hausse des pris sera rendue possible, Et
il n'est pas étomnant que les économistes financiers

 britanniques se soient prononcés en ce sens, Dans

les difficultés que connafit présentement 1l'Angleterre
sur e terrain économique, une part-de responsabilite
incombe & une politique monétaire d'aprés-guerre qui
fut trop ambitieuse, Il y a actuellement en Angleter

re un déséquilibre qui ne pourrait &tre résolu sur 18

plen netional gue par une dévalorisation de la livre
ou une réduction des prix de revient et des salaires,
mesure gque 1'Angleterre se refuse & prendre, Une haus
se générele des prix mondiaux et une baisse interna=
tionale de la wvaleur de 1'or serait assurément favor®
ble aux intéréts de 1l'économie anglaise, I1 est moins
certain qu'elles le soient aux intéréts des autres |
pays comme & ceux de l'ensemble des consommateurs m;
pour qui la baisse mondiale des prix n'est tout de
me pas sans avantage,
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- Section III =

Les mouvements eycliques des prix,

§ I = La description du oycle
. économiqus,

Les économistes ont été amenés 4 découvrir
1'existence de cycles économiques parce qu'au cours
du I98me sidcle, leur attention a été frappée par la
survenance rézulisdre, & peu prés tous les dix ans, de
caetastrophes économiques aurzquelles on a donné le nom
de crises ghnérales de surproduction, Ces crises se
sont produites aux dates suivantes : 1815, 1825, 1836,
1847, 1857, 1866, 1873, 1882, 189C, IS00, I907, On
voit que, en gros, elles sont revenucs é peu prés tous
les dix ans, sans qu'il y ait cependant une régulari-
té nathématique, d'un intervalle de dix ans d'uns eri
se & l'autre,

On s'est alors-demandé comment il se faisait
qu'une crise,- et nous verrons tout &4 l'heure en quoi
exactement elle consiste - se produisait ainsi 4 in
tervalles 3 peu prés répuliers depuis le début du I9é&-
me sidcle seunlement, car au cours des sidcles précé-
dents, on n'avait pas remarqué d'événements de ce gen
re avec cette gravité et cette régularitd périodique.
Un économiste frangais, de la fin du I9éme sidcle,
Clément Juglar, s'attacha plus particulidrement 4 1'é
tude de ce phénoméne et & la recherche de son explica
tion, Juglar conclut que la crise n'est qu'un annecau .
d'une chaine ininterrompue et que 1l'on ne peut pas
comprendre la crise si on la sépare de ce qui la pré-
céde ot de, ce qui la suit, D'une mnidre gdnérale,cet

~ te opinion de Juglar a &té admise par ses successeurs,

Précisons, & 1'aide des travaux de Juglar et
des économistes ultérieurs, quelles sont les caractb=-
ristiques externes des trols périodes successives dont
ltensenble forme le cycle économique et représente
approximetivement une durée d'une dizaine d'annbes,

La premidre phase est celle de la prospbrité,
Elle détute par 1l'error de certaines industries qui
sont les industries dominentes du moment, mais qui ne
sont pas toujours les mémes au cours des témps, Dans
le. premiére moitié du dixeneuvidme sidcle, ces indus
tries dominantes, ce sont celles qui se rattachemt aux
productions textiles ( métiers & tisser, métiers & fi
xer, etc,), Dans la seconde meitié du dixeneuvidme
sidcle, les industries dominantes sont celles qui se
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rattachent & la voie ferrée et & la construction mari
time, Au début du vingtidme sidcle, les industries dg
minentes, ce sont celles qui gravitent autowr de 1'§
nergie Slectrique, ( éclairage, force motrice, trame.
ways, électrification des chemins de fer, etc), De
ces entreprises, l'essor se transmet aux autres indus
tries, en passant généralement, quel que soit le pcii
de départ, par les industriss minidres et mStallurgi
ques, parce gque le développement de toute branche ine
dustrielle un peu importente implique un outillage =
pour lequel il est fait appel nécessairemsnt aux mine
et & la métallurgie, On veit par conségquent, augmentel
la production annuelle des heuts fourneaux, des acié#
ries, des laminoirs, des ateliers de construction né-
canique, etec, Puls, peu 4 peu l'essor se généralise Q
et se propage & d'esutres industries, parce que l‘enhg
ploi d'une me.in-d'oeuvre plus nombreuse dans les pre=
miéres industries touchées par la vague d'esscor, la
hausse des sealaires qui s'ensuit, la hausse des pro-
fits dens ces industries privilégides, tout cela déte
mine l'accroissement des revenus, d'un certain nombré
dtindividus, qui font des achats plus importants de
toutes sortes de choses sont ils ont besoin ( vbte-

ments, denrées alimentaires, etc.). :

Dans cette période de prospérité, les prix
montent, rarce que, d'une manidre générale, 1toffre =8
est insuffisante & couvrir une demande acerue, Hausse
également des recettes des compagnies de chemins de
for et de mavigation, Augmentation du rendement des
impGts, puisque beaucoup A'impSts sont caloulés en
fonction soit des prix, soit des revenus, soit des
transactions économiques, et que tous ces éléments
sont en état d'accroissement trés net,

Des phénoménes importants se produisent auSSﬁ
dans 1'ordre du crédit, Des entreprises nouvelles s0.
créent, attirdes par la hausse des prix et des profit®
Les entreprisee existantes veulent étendre leur rayon
d'ection; meis la mise en train de productions nouvel
les ( qu'il s'agisse d'installations complétement ne
ves ou d'extension d'installations existantes) demand
des capitaux, de l'argemt, On se tourne vers les bap=
ques, pour obtenir d'elles les fonds nécessaires, Lesf
banques répondent volontiers 4 cet appel : elles ont =
confiance; elles savent que l'on est & une époque fa=
vorable pcur le développement de l'activitéd économigl
elles pensent que puisque les affaires vont bien, ¢0U&
qui leur empruntent des fonds pourront facilement 1885
rembourser dans un avenir plus ou moins prochain, 3

Par ailleurs, on s'adresse aussi aux banqué
pour obtenir des crédits & court terme sous la formé
de l'escompte des lettres de change, et puisque les_
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transactions vont en augmentent, le portefeuille d‘ef
fets de commerce des banques s'éleve

A Si meintenant, sortant du domaine strictement
économique, nous recherchons quelle est la physionomie
générale de la société dans cette pbériode d'essor,nous
voyons que la prospérité économique retentit et s'élar
git en bien-8tre social, Les ouvriers ne se plaignent
pes parce qu'ils demandent et obtiennent facilement
des relévemente de salaires; les chefs d'entreprises,
réalisant de gros profits per suite de la hausse des
prix, lesur en abandeonnent assez facilement une partie.
Les capitalistes ne se plaignent pas davantage, puis-
qutils tiremt de leur argent, de leurs placements, un
revenu Clevé; les propridtaires de terrains et de mmi
sons réalisent des plus-values considérables; il y a
ainsi une aisance générale; le luxe se développe et ,
les statistiques montrent que dans cette phase d'essor
et de prospérité, la criminalité diminue, la natalité
augmente ainsi que le nonbre des mariages,

A un certain moment, brusquement, une catas=-
trophe se produit, et 1l'on passe de la pérlode de pros
périté & la phase de la crise, Sans vouloir expliquer
pour le moment ce passage ( l'explication ne pourra ve
nir qutaprés 1'étude descriptive et dans le paragraphe
suivant) indiquons tout au moins comment les choses se
présentent d'une menidre extérieure, Il arrive un mo-
ment ol, la hausse des prix se ccntinuant, le consommna
tion est un peu découragée; par suite, les achats dimi
nuent; le nombre des commandes fléchit, On pourrait
penser & ce moment 18 gue la situation ve se dénouer
sans catastrophe, qu'il suffira de rectifier légérement
le tir et de baisser un peu les prix, Mris ce qui aggre
v la situation, c'est que pour toutes les entreprises
qui ont été les dernidres mises en oeuvre, les prix ac
tuellement pratiqués sont tout juste rémunérateurs,par
ce que tous les prix ayant monté, ceux qui ont entre-
pris les derniéres procuctions achétent trés cher les
matidéres premidres, donnent & leurs ouvriers deos salai
res trads élevés, paient un loyer considéreble au propri
étaire du sol et de 1'installation, S'ils ne peuvent
plus pratiquer le prix meximum, le prix qui était au
sommet de la courbe, il se peut qu'ils ne puissent pas
supporter facilemsnt un fléchissement méme 1léger des
prix,
Les benques de lsur coté, assez vite vont e-' :
tre dans une situation extr8mement difficile paree que
les commercants ayant besoin d'argent et sentant que
la situation n'est plus aussi nette et aussi sfire qu!
elle ne 1'était suparavent, vont augmenter le nombre
d'effets de commerce qu'ils présentent 4 l'escompte
des banques pour obtenir de 1l'argent liquide, et au

Source : BIU Cujas
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G méme moment, cewx qui aveient laissé jusqulalors leur
- argent en dépdt, parce qu'ils nten avaient pas un be-

soin immédiat, voyant que la situation se trouble,vont
avoir tendance & aller retirer de la banque les sommes
gqui lui sont confiées, En sorte gue les banques vont
se trcuver prises dans une impasse, Il arrive un mo-
ment oft plusieurs meisons, soit firmes industriclles,
soit établissements bancaires, ne peuvent pas surmon-

=y ter les difficultés avec lesquelles elles sont aux prl

e ses, alors c'est brusquement le krack,

Ce krack, accentusnt le sentiment d’lnquietu-
de que l'on commencait dfavoir, fait succéder une va-
gue générale de pessimisme 4 la vague d'optimisme, qui
: marquait la période antérieure, lMais ce pessimisme mé

me accentue, aggrave la crise, Dans une organisation
. économique, échafaudée sur le crédit ainsi que nous a-
. vons vu que 1'était le systdme dans la période de pros
périté, il y & comme une sorte de chfteau de cartes,
comne une interpénétration des différents compartiments
de l'activité économique, et il suffit qu'il se produi
se une défaillance en un point pour qu'immédiatement
des parties importantes de 1'édifice soient amenées &
s'écrouler, C'est cela qui détermine la chute brusque
et prafonde du niveau des prix.

La crise ainsi déclanchée dure deux, trois,
quatre, c¢ing jours, une semeine parfois, Puis on passe
alors dans la troisidme phase, qui durs plusieurs an-

b b nées, et qui est la phase de liquidation, Elle se tra=

P duit par un arrét ou tout au moins un ralentissement
général de la production qui essaie de s'adapter au ni
veau abaissé des prix, conséquence de lea crise, Beau-
coup d'entreprises ne parviennent pas & cette adapta
tion, et les unes aprds les autres, disparafssent, D'au
tres réussissent & comprimer leur prix de rovient, de
telle manidre que le prix de vente quoique abaissé leur
laisse encore un bénéfice, Cobte compression du prix de
revient, est obtenue surtout par les perfectionnements
techniques qui permettent d'obtenir un méme résultat -
avec une moindre dépense de matidres premidres ou de
main-d?oeuvre, On s'ingénie donc dans la*période de 11
quidation & découvrir ces perfectionnements, On canton
ne la production dans ceux des établissements qui sont
le mieux placés, le misux situds et on ferme les autres’
ainsi, on obtient une compression sérieuse du prix de _
revient & 1'unité, Néanmoins, en tout étet de cause 1S
valeurs industrislles ne domnent qutun rendement amoin =
dri, Et e'est pourquoi 1'épargne se détourne -~ c'est
une des carsctéristiques de la période de liguidation
des valours & revemu variable, qui dens cette périodo
ne sont pas irtéressantes. On se ”otournO' vors les V&
leurs & reverms fixes qui par le fait qu'elles assureﬂt

La phase de 1i
guidation,

H."‘lﬁt

Source : BIU Cujas
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& leurs porteurs une rémnération forfaitaire ,sont,
dans cette périods, plus avantageuses, Dans l'ordre .
du erédit, la situation est également inversée par
rapport 4 le période de prospérité; le portefeuille
comnercial des banques diminue puisque les transacti
ons sont en beaucoup plus petit nombre, L'escompte pai
conséquent n'a plus la méme importence que dans la
péricde de prospérité), Pour c8 qui est enfin de 18
tat sociel, il y & une géne générale, il y a de la mi
sére non pas seulement dans les classes populaires,
mais dens toutes celles qui 4 quelque degré ont été
touchées par la-crise, par suite asugmentation de la
eriminalité, diminution de la natalité, et du nombre
des mariages, augmentation du nombre des sulcides, .
Par dessus tous ces phénoménes, régne un état

" d'esprit, de méfiance, un souvenir de la catastrophe,

une crainte de ne pas retrouver les années de prospé
rité et de vie facile; ce n'est qutau bout de quelgues
aunées que cet état d'esprit se dissipe, se ralentit,
que renait peu 4 peu la confiance, en particulier dans
quelques industries qui vont 8tre les industries domi
nantes de 1l'épogque nouvelle qui commence; et alors 4t
une meniére pgraduelle, sans qu'il y ait cette fois

une coupure brusque, on passe de la fin de la période
de liguidation au début d'une période nouvelle de pros
périté, ,

§ 2 - Les théories explicatives des
5 erises économiques,

Au cours du dix-neuviéme et du début du ving-L
tidme siécle, les économistes se sont besucoup préoc=
cupés de trouver 1'explication des crises économiques
et des fluctuations cycliques des prix, La question 1
leur a paru d'autant plus mériter un examen approfondi
qu'éd premidre wvue il y avait contradiction enmtre 1le
fait des crises économiques générales et une théorie

gqutun économiste frangais de la premidre moitié du dix=
neuviéme sidcle: Jean-Baptiste Say aveit formulée ,
Jean-Baptiste Say avait déclaré : " Les produits s'é=
changent contre des produits ", Les produits sont réeci
proquement leurs débouchés les uns aux autres ", Et
c'est ce que lton appelait la loi des débouohes.

Qu'est-ce que Say voulait dire exactement par
14 ?.Dans les sociétés primitives ol fonctionne le E
troe, il est bien évident que les produits s'échangent
contre des produits; ce ntest pas 14 une théorie ni
une loi; clest la simple constatation d'un fait, En
est-il de mSme dens une économie qui a dépassé la pha=
se du troc et ol on ne donne plus merchendise contre
marchandise, mais marchandise contre moumaie et monnei

o

Source : BIU Cujas
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Say répond affirmativement, Il déclare que 1l'usage gé
néralisé de la monnaie, dans nos sociétés civilisées
ne change rien au fond des choses; que si l'on veut

avoir une vue dfensemble de la vie bconomique, il faut
relier les deux opérations qui sont parfois séparées
per un intervalle de temps, la vente et lfachet, et nﬁ
gligeant l'intervention de la monmaie, On voit alors
que, de nos jours, comme dans les Sociétés primitives
les produits s'échangent contre des produits, Si on ad

contre marchandise ¢ A cette question Jean Baptiste 1
:
1

_met cala, il ne peut pas y avoir dans une société don

Les caractéres
~des orises éco
nomiques,

Source : BIU Cujas

rée, & une époque donnée, de surproduction générale,
Reprenons pour bien comprendre cette proposi
tion, l'exemple d'une société primitive, Inmginons
qu'un exploratewr arrive avec une certaina'quantité as
objets, tels que des fusils et qu'il les offre aux in
digénes, par la voie du troe, en échange des produits
alimenteires, fruits, graines, etec,.., que ceux-ci 1
produisent, Il est possible que notre explorateur ait

. apportd trop de fusils et gu'il ne réussisse pas & é-

couler la totalité de son stock; alors, on peut dire
qu'il y a surproduction partielle puisqu'il y a un ex
cédent de fusils per rapport & ce que les indigénes
peuvent donner en échange, Mais si nous imaginons qu'
entre deux voyages de l'explorateur il se produise
un changement, par augmentation, 4 la fois des fusils
que l'explorateur apporte et des produits agricoles
que 1les indigéneq-cultivent, il n'y aura aucune dif-
ficultd pour llexplorateur & écouler le surplus de
son apport de fusils puisqu'il aura en face de lui des
indigénes qui gsuront de lewr c6té un surplus dtapport
de denrées agricocles, Si donc, on admet que, dans la
vie économique, les produits s?échangent contre des
produits et que la monneie est un simple intermédiaire
temporaire, les produits se servent de débouchés réci
progquement les uns aux autres; il peut y avoir des sur
productions partielles, il ne peut pas y avoir de sur
production générale, :

Pourtant, au cours du dix-neuviéme sidcle, ot
aux detes precédemment indiquées, il semble gu'il s' ‘
est produit a peu prés tous les dix ans, une crise éct
nomique, marquée entre autres caractéres par une sur- ;
production genérale, une offre supérieure & la demande
et n'arrivant pas & trouver un écoulement facile dans
la consommation, Si c'est bien cela qu'est la crise,
n'est-elle pas en conbtradiction avec la théorie de
Jean~Baptiste Say ?

Voild la difficulté en fece de laguelle se
sont trouvés les économistes, Une theorie satisfaisan=
te des crises doit la résoudre, et en méme temps

RN G e S
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rendre compte des caractdres que présentent les crises
du dix-neuvidme et du vingtidme sidcle., Reppelons bri=
&vement ces caractéres : e
I°~ Les crises économiques é+a1&nt inconnues

avant le début du dix-neuviéme sidecle, La orise et 1le
cycle sont donc des faits relativement récents, qui)
doivent s'expliquer par des causes elles-mfmes récem=

ment apparues dans la vie économique,

’ 2°-~ Les crises éconvmiques sexblent pérlodl- 2
ques, Il parait y avoir une certeine régularité dans

E leur retour et dans l'enchainement des trois phases

: qui forment le cycls,

E 3°- la période de prospérlté gqui précéds la

- crise, et la période de liquidation qui la suit,durent

g chacune plusieurs années pulsqae 1%ensemble des trois

5 phases fait & peu prés huit & douze ans, Cela repré- 4

sente donc en _gros quetre & six amnnées pour la prospée

_ rité, quatre & six annbes pour la liquidation, 3

} Ceci posé, les théories explicatives trés nom

E breuses qui omt &té développbes eu cours des cinguante p

5 derniéres années, peuvent se classer en plusieurs grou

L

pes, que nous examinerons successivement.,

I, Les théorises physiques des crises,

, Les théories Elles vont chercher la cause profonde des cri.
siques des ses dans un caractére d'ordre naturel, dans un événe- =
ecrises, ment se rattachant au milicu physicue qui nous entoure.
‘ ; Deux auteurs doivent &tre principalement pangés dens ;
ce premier groupe, l'Anglais Stanley Jevons et l'Anéri- i
cain Moore, 3
Stanley Jevons a pressenti sa théorie en 1878
elle a été reprise avec de nouveaux développements par
son fils & une date plus récente en 1909, Voiei le sché
ma de l'explication des crises proposées par les deux 2
Jevons, Il y a ,disent-ils, des tfches solaires dfine :
tensité,variable, et dont 1es variaticns s'effectuent = =
suivant une périodicité & peu prés décennale, Cette pé
riodicité des taches solaires réagit sur la terre par
des excds de chaleur & scerteins moments, des déficits
3 dtautres et il résulte de ces fluctuations dans la
i , quantité de chaleur envoyde par le soleil 4 la terre
Bnley Jevons des conditions mftéorologiques qui sont tantSt favora- i
: bles, tantdt défavorables aux récoltes, Les réccltes, & 3
leur tour, par suite de 1'interdépendance de tous les '
é18ments de 1a wie &conomique réagissent sur 1'état de
_1'industrie du commerce, des affaires, Les Pfluctuetions
de la vie économique et 1'aslternance de péricdes de ;
prospérité et de dépression auraient aussi leur origine
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lointaine, mais certaine, dens 1'état de la températu-

re, libe elle-mSme aux taches solaires,,

Quent & Moore, dans un ouvrage de IOI4 intitu
16 " Cycles économiques"”, il présente une explication
différente de celle des Jevons, mais qui se rattache
au méme principe, Il rend responsable des crises non
plus les taches solaires, mais Vénus. La plandte Vénus
4 certaines épogues, s'interpose entre le soleil et 1la
terre; il en résulte une période de pluviosité, Or, il
y a, dit Moore, ume corrélation étroite entre le degré
de pluviosité et le rendement agricole, Moore a pouss3
trés loin la recherche de ce degré de corrélation, Il
prend, pour mesurer les variations du rendement agrico
le, quatre produits : le mafs, le foin, l'avaine et
la pomme de terre, et il arrive, au terme de calculs
savents & établir un coefficient de corrélation de 0,8
par conséquent trés proche de 1'unité, impliquant un
degré de liaison étroite entre les deux éléments; de
gré de pluviosité et rendement agricole, Poursuivant
1tanalyse statistique, Moore soutient qu'il y a égale
ment une corrélation étroite entre le rendement des ré
coltes et la production annuelle de certaines matidres
industrielles, Il prend ici comme exemple la producti
on de le fonte, et affirm qu'elle suit, avec un déca-~
lage de ‘deux années, les variations du rendement des

récoltes, Enfin, Moore, prétend qu'il existe une corré

.lation entre les variations de la production de la fon

Moore,

te et les mouvements des prix de gros, avec, ld encore
un décalage de deux années, Si 1l'on admet toute cette
construction économico=-statistique, on arrive paer coz
séquent 4 expliquer en derniére analyse les mouvements
des prix de gros, en remontant de chainon en chafnon,
par la position de Vénus entre le soleil et la terre.
Ces théories de Jovons et de Moore, n'ont
pas recruté beaucoup d'adeptes, Indépendamment des eri
tiques particulidres que 1'on peut adresser 4 chaocune
d'elles, elles se heurtent, semble~-t-il & une objec
tion générale : les orises. sont apparues seulemernt &
1'époque moderne, au debut di dix-neuviéme sidcle; el
les semblent liées au développement de l'industrie,
elles se font sentir principalement dans les pays trés
industrialisés; si la ceuse profonde des crises &tait
dans des faits d'ordre physique, d'ordre astronomique
on ne voit ‘pas pourquol les crises ne se séraient pas
déclanchées beaucoup plus t&t, Ajoutez qu'd mesure

-que se développe 1'industrialisation des sociétés éco

Source : BIU Cujas

nomiques, il apparait que la vie économique est moins
étroitemsnt, moins directement, sous la dépendance des
facteurs atmosphériques, De fait, quand on pénétre
dans le détail des théories de Jevons et de Moore, on
stapergoit que cee auteurs arrivent bien en effet &
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éteblir une liaison assez étroite entre les faits phy
siques qu'ils invoquent et 1'état de la production a=
gricole ou le niveau des prix agricoles,meis qué leur
théorie est beaucoup moins démonstrative, et les corrd
lations statistiques beaucoup moins sfires, lorsqu'ils
passent de l'agriculture & 1'industrie parce que dans
nos sociétés modernes 1l!'industrie & un développement
dont le rythme epparait comme commandé par autre chose
gue des fachteurs puremsnt physiques,

II, Les théories juridiques des serises,

Celles-1d sonmt, en un sens, plus logigues
parce que pour expliquer un fait moderns, elles se
tournent vers une cause elle-méme moderne, Ces théo-
ries rendent responsables des crises le capitalisme
privé, c'est-d-dire le capitalisme au sens juridigue
du terme, C'est dans ce groupe que se rangent la plu=-
part des théories socialistes des crises, Les auteurs
qui se placent dans ce courant, rendent responsables
des crises, deux caractéres juridiques de nos sociétés
modernes, & savoir : l'anmarchie de la production, et 1t
indgalité de la répartition,

Diapbord, l'anarchie de la production dans nos
sociétés actuelles fondées sur le propriété privée des
moyens de production et sur la libre concurrence, aucu
ne sutorité ntest chargée de veiller & 1l'équilibre de
1'offre et de la demande, de la productionet de la con
sommation, Chaque producteur, chaque chef d'entréprise
librement, & ses risques et périls, sous sa responsabi
14té, aménage la production et le déhit de ses usines
comme 1l 1fentend, Il n'est pas surprenant, faute d'un
plan dfensemble qu'il y ait des & coups et qu'il n'y
ait pas 8quilibre entre cette production anarchigue et
la consommetion, A la vérité, les défenseurs du capita
lisme privé déclerent que cette adaptation de la produe
tion 4 la consommation se fait d'elle-méme par le jeu
de-1la loi de l'offre et de la demande dans les conditi
ons exposées au cours d'une lqgon antérieure, Mais pré
cisément, les théorieiens socialistes s'appuient sur 1!
existenee des crises,-sur l'alternance de périodes ol
les prix sont tr@s élevés parce qu'il y a insuffisance
de 1'offre, et de périodes ol les prix sont bas, parce
qufil y & exeés d'offre, pour en tirer la condanmation
expérimentale, positive de cette thdse quée 1'équilibre
spontané de la production et de la corisomnation dens un
régime de libre concurrence et de prospérité privée,

En outre de l'anarchie de la production, on
invogue dans cette thése 1'inégalité de la répartition
ot elest sur cet aspect des choses qu'a insisté surtout
le socialisme marxiste. Dans une société reposant sur

Source : BIU Cujas



o le capitalisme avee 1 1nsk Trubion de l'hérltage 11 1
-~ existe une grande indgalité sociale, Karl Marx et ses
-diseiples prétendent m§me.apporter'la‘démonstration

_-puisque, disent-ils, dans un régime de capitalisme
coprivé, automatiquement, les ouvriers toushent moins
‘que-la valeur qu'ils créent, la différence étant reto=
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scientifique et 1'inéluctabilité de cette indgalité ,;

nue par les capitalistes, Mais alors, qui va pouvoir
acheter les marshandises jetées sur le marché; ce ne
sont pas les ouvriers gui ne recgoivent comms rémunéra
tion qu'une partie de 1la valeur créée par eux; & suppo
ser qu'ils affectent la totalité de leurs salaires &
racheter sur le merché un eertain nombre de produits,
ils ne pourront pas en tout etat de cause en reprandre'
autant qutils auront contribué 4 en fabriguer, Quant -
aux capitalistes, grﬁbe aux trés gros revenus qu'lils
retirent de la production, seront-ils en mesure de ra-
cheter coux des produits que les ouvriers n'ont pas pu

"prendre Non déclarent Marx et ses diseiples, parce que

les besoins des individus connaissent une linite de sa-
ti6té; ot que celui qui a des revenus considérebles ne
pourrea pas ot ne voudra pas en affecter la totalité &
des achats d'objets de conscimetion; il en investira
une partie, c'egt-d~dire qu'il affectera une part de
ses revenus 4 monter des installations nouvelles,donc
8 acceroifre encore la production, Ainsi dtune part, det
ouvriers qui ne peuvent pas racheter tout ce qu'ils ont
produit parce que le salmire qui leur est alloué ne

le leur permst pas, dlaubre part, des capitalistes qui
ne peuvent pas consommer tous leurs revenus, parce que.

7 ceux~ci sont trop élevés- fatalement donc, on arrive &

“um état qui n'est pas, & preprement parler, la surpro

A

“dugtion, qui est plutot ce que les marxistes appellentq

1e sous=con=-
sommation,

Source : BIU Cujas

la souns-consommtion, counséquence elle—meme de 1'inéga
1ité dans la répartition sociale,

Aux théoriss qui expliquent ainsi les crises
par le capitalisms privs, il a été adressé un certain
nonbre de critiquess la plus forte est que cette inbter
prétation ne rend pas compte d'un des caractéres domi

nants des crises et des gycles, 4 saveir : leur périoc-_

dicité, Si les choses se passaient comme le disent 16§
théoricions dout nous venons de retracer- le raisonne- u
ment, il y aurait d'une manidre permanente, dfune ranié
re continue, socus-conscmmetion, impossibilité de rache=
ter la totalité de la production lancée sur le marchd,
mais il n'y aupait pas une alternance de périodes de
prospérité et de péricdes de liquidation sépardes paer
une crise aigifs, Ce n'est done pas encore de ce c¢btd
que nous pouvons trouver une explication compldtement
satisfaisante,




iIIe Les\théories'techhiques des crises,
. e

Les théories Elles omt, evee les précédentes, ce caractére
Apchhiquesvdes commn que clest le capitalisme qutelles rendent res- .
. crises, ponseble des crises et qu'elles expliquent par 13 memezgu

que les erises sciént contemporaines—du -développemsnt
du capitalisme, Mais au lieu d'insister sur l'aspect
Juridigue du cepitalisme, elles insistent sur son as=
pect technique, Une théorie de ce genre 2 ét8 dévelop-
: pée en Russie avant la guerre par un économiste trés
" L'explication connu Tougan Baranowsky, Une autre a 658 présentée et
‘de M, Afttelion, dévﬁloppee avec beaucoup de détails par Aftalion,dans :
un ouvrage en deux volumes intitulé " ILes Crises Pério ,f
diques Géndralés de Surproduction”, S5i nous prenons 1!
- explication technologique des crises sous la forme que
_1ui a donnde ¥, Aftalion; nous pouvons la vésumer de 1& j
mnisre suivante : ce qui ceractérise le capitalisme 3
- au poinmt de wue technique, ¢test 1'importe ce prise par =
» - les biens intermbdiaires, C'est en d'autres termss,le %
:
x

fait que 1°on'a recours de plus en plus & des procedés./ 8
de 'production indirecte, Au lieu de s’attacher direcke
ment et imd diatement & fabriquer l’cbget consommable,
t - on prend des détours, on s*applique & fabriquer des ma~fﬂ
i chines; 4 1'aide de cey mchines, d'autrés machines; é‘vfa
1faide de ces autres machines on &rrive & obtenir fina
lement en plus grande quantité, & de meilleures conditi
ons les arricles de consommation dont on a besoin, Cette
voie indirecte est le plus efficace parce qu'd chaque
détour nouvemi que l'on fait, on arrive 3 mettre au ser
vice des hommss, des forces naturelles en quantité crois A
‘sante, Ainsi un woindre effort humain, aidé per de plus
nowbyreuses et de plmssantes forces naturelles, peut ob=
‘tenir finalement un résultat meilleur, Mais lorsque se
développe ainsi le caractére capitalistique de la pro-
duction, s'allonge paralldlement la durée de processus 3
de production, c'est-d~dire de l'ensemble des opérations i
qui vont de ltextrastion des matidres premiéres ou de la ?
production agricole jusqu'ad la livraison de l'article Y
entre les mains du consommateur, Dans nos socibtéds tesch
niquement capitalistes, le processus de production d'un
article demands des semaines, de¢s mois, peut-8tre des
années, tandis que dans une société trés primitive et
qui ne conpailt pas cette technique compliquée, il suf=-
it mrfois de queldues instants pour que slaccomplisse
le processus de producticn, C'est par cst allongemsnt 3
eroissant du processus de production que ¥, Aftalion ex
plique les crises économiques générales et leur périodi
cité, A un eertain moment, on sfapergoit que la produc-
tion est insuffisante & couvrir la demende, peut-8tre
parce que la population & sugmenté, parce que les golits

'
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de cette population se sont affinés, parce qus par imi
tation la consommation d'un artiole s'est étondue &
des couches nouvelles de population, La producgtion ne
couvre plus la demande, On se décide alors &a engager
de nouvelleés productions, Mais la durfe du processus
de production fait que des mois et peut-8tre des anné-
es vont s'écouler entre le moment ol on entreprend ces
nouvelles productions en wvue de couvrir le déséquili-
bre constaté et le moment ol ces productions étant a-
chevées, terminées, vont venir sur le marché, Pendant
que dure cette période, les installations nouvelles
commencées ou méme achevées, ne livrant pas de produib:
sur le marché, la situation constatée ay point ds dé-
part subsiste, Il y a toujours une insuffisance de 1!
offre par rapport 4 la demende, des prix élevés, des
profits élevés, et donec un stimulant & engager les pro
ductions nouvelles, Si bien que pendant toute cette pé
riode, le sentiment subsistant de 1'insuffisance de 1!
offre par rapport & la demande, de nouvelles producti
ons sont mises en train, Puis il arrive un moment ou,
les premiéres productions nouvelles engagées arrivant
8 leur terms, on jette sur le marché des artieles en
assez grande quantité, Disparaft & ce moment le senti-
ment quion avait jusqu'alors d'une insuffisance de 1!
offre, Seulenpnt, les productions en cours, commdncées
et non a.chevees ne peuvent pas starrfter & cette mie
nute mSme; il y & un mSecanisme qui est déclanchd et
qui continue de rouler jusqu'd son terme; en sorte gue
dans les semmines, dans les mois peu‘b-é‘tre dans les
années qui suivent, l'offre continue de staccroftire,
par 1'apport de ces_productions nouvelles et 1'on arri
ve 4 un déséquilibre trds notable, par excds de 1'of-
fre, & une chute des prix, 4 une crise, & une période
pénible et qui va durer assee longtemps, précisément
parce que les productions commencées lorsqu'on avait
le sentiment de 1'insuf fisance de 1l'offre continuent
de déverser les unes aprés les autres les articles qu'
elles se sont appliquées & produire, Pour misux faire
comprendre encore se rhéorie, M, Aftalion donne uneé
comparaison avec un systéme de chauffage par le moyen
d'un pgo¥le 3 bois ou & charbon, Lorsqu'on s*apergoit
que la température ntest plus suffisante, on se décide
& remettre du charbon dans le po¥le , Mais ce charbon
ne donne pas de chaleur, si bien qu'on continue d'a-
voir froid et qu'on recharge i nouveau le po¥le, A un
certain moment, se dégage la chaleur du premier apport
de charbon; on a suffisamment chaud et on voudrait ar=
réter 14 1'opération, mais il n'est plus temps, Dfau-
tre charbon a été mis entre temps dans le poSle; il
chauffe, il rougit, couche par couche, si bien que tré:
vite on a trop chaud, Et ainsi on passe par des alter=
natives

Source : BIU Cujas
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de chaleur insuffisente et de chaleur excessive au
lieu d'avoir un palier de chaleur égale et juste suffi
sante, et quand on recherche d'ol vient que l'on passe
einsi par ces alternatives, on s'apergoit que la csuse
en est dans ce fait, que le charbon mis dans le po¥le
ne dégage pas immbdiatement sa chaleur, et qu'il s'é
coyle un intervelle de temps entre le moment ol le
charbon est mis dans le po¥le et le moment ol il donne
son résultet, De le mfme manidre, dit M, Aftalion, i1
y a des alternatives de hausse excessive des prix et
de haisse excessive des prix en raison de la longusur
du processus de production et de 1'impossibilité ou
1'on est d'adapter immédiatement 1'offre & la demmnde
puisqutun intervelle de temps de plus en plus long &
mesure que la productioniest plus capitalistique, s'é
couls entre 1l'engagement d'une production et le lance-
ment sur le marché de cette produection,

la théorie de M, Aftalion 2 soulevd un wvif
intérét, meis n'a pas été admise per tous les écono=
mistes comme apporteant une explication compléte, Elle
a été en particulier oritiquée par Lescure qui a fait
cette objection que le processus & une durée trds ve-
riable suivant les branches d'industrie, L'outillage .
textilae peut se fabrijuer en quelques semaines, la
construction d'un naevire de commerce demande environ
dix-huit mois, La mise en service d'une galerie dans
une mine de charbon ou de fer, implique un travail de
plus de deux ans, Donc inégalité trés grende dans la
longueur du processus de production suivant les brane
ches d!industrie, : :

Comment se fait-il, si la cause des crises
est & chercher de ce c6té, que la crise générale re-
vienne périodiquement & date fixe tous les huit & dix
ans et touche indistinctement des industries comme le
textile, comme les mines, comme la métallurgie dont
les processus de production ont des durées trds indga-
les,

IV, Les théories économiques des crises,

Cl'est dans ce groupe que se range M, Lescure
qui a consacré & la question une thése de doctorat, la-
quelle eut ensuite plusieurs éditions dont la dernidre,
mise au courant des faits et des théories récentes, est
de I923, M, Lescure cherche l'explication du c8té des
rapports entre le prix de vente et le cofit de produc~
tion, En pSriode de prospérité, en période d'essor,les
prix de vente, dit-il, s'éldvent; le cofit de producti
on s'éléve aussi et il arrive un moment ol il s'Sldve
plus vite que le prix de vente, Cela se produit en par
ticulier pour les embreprises nouvelles, qui se sont
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montées 4 la fin de la pér;ode de prospérité, qui doi=
vent payer trés cher leur outillege, emprunter & un |
taux 4'intérét trés élevé, qui supportent par consée
quent au maximum le hausse de tous les &éléments du

cofit et qui n'ont gqu'une merge trds minime de béndfi-

-0,

Cette ascension @u cofit plus rapide que celle
du prix se produit aussi pour les entreprises sont le
prix de vente est relativement stable et ne peut par
conséguent,. suivre le rythme de la hausse générale, -

- C®est ce qui se passe dans les industries des trans-

ports terrestres et dans les industries de forces mo-
trices, parce que la, trés souvent, le chef d'entrepri
se n'est pas libre .de fixer des prix lui-mSme, de les
faire varier quotidiennemsnt; il est soumis & une tari
fication, 4 la nécessité pour les trensports par voie
ferrée d’homglogations par les pouvoirs publies, si
bien que ces prix de vente; ont uns relative immobili
té, ou en tout cas une moBilité moindre que les autres
éléments de la vie économique, De méme, M, Lescure ran
go dens cette catépgorie les industries du b&timent
parce que, en matiére de logemsnt, il y a ceci de parF
tieulier, que tout le steck de maisons existentes,md

. me construites depuis longtemps,pése sur le marohé du

logemsnt et qu'il n'est pas toujours possible aux cons
tructeurs de maisons récentes qui ont eu & payer des

prix de construction trés &levés, de¢ se couvrir de ces
prix par um loyer adéquat, 113 ne trouveraient pas de

locataires,
Ainsi done, dans un certain norbre d!indus-

tries et en particulier dans celles que nous venons 4!

indiguer, les industries des trenspcrts, des forces mo
trices, du bdtiment, il arrive un moment ol le cofit
de production mante plus vite que le prix de vente; of
est la diminution et c'est bientét la disparition du
profit; ctest le découragemsnt de l'esprit dfentrepri
se, De 14 viendrait, d'eaprés notre auteur, le déclan
chement de la orise, et il sigmalo que généralement,
la crise frappe d'abord les industries dont nous ve-

nons de parler, La crise dure pendant quelques jours;

ensuite, vient la période de ligquidation, et dans cet~-
te période on constate un jeu inverse des mouvements
du prix de vente et du cofit de production, si bien qu'
au bout de quelque temps, par suite de 1l*éecart qui se
produit & nouveau entre le prix de vente et le coﬁt, 1
esprit d'entreprise un moment découragé, commence &
renaftre, & se ranimer, et c'est alors la fin de la pé

‘riode de liquidation et le début d'un nouveau cycle,

Voild la théorie de M, Lescure, M, Aftalion
lui a adressén entre autres objections,la suivante :

dés le début de la prospérité, dit-il, il y a une as-
cension

/
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du cofit de production, Si donc, tout le mScanisme éco
nomique était vréglé par cet écart plus ou moins grand
entre le prix de vente et le cofit, il semble que les
phénomdnes de ralentissement, puis d'arrft de 1l'esprit
dfentreprise devraient commencer & se produire dés le
début de la prospérité, et 4 l'inverse, au lendemain
de la orise et de la dépression profonde qui se pro=-
duit, on devrait voir reparaftre l'esprit d'entreprise
Or, 11 n'en est pas ainsi, et au contraire, une des
caractéristiques des cycles économiques, c'est la lon=
gusur des deux périocdes de prospérité d'une part, de
ligquidation d'autre part, o'est le fait que pendant
tout le temps que dure la péricde de prospéritd, 1l'es=-
prit d'entreprise est surexzcitéd et qu's 1'1nverse pen
dent les guetre ou cing aandes que dure la liquidation
le decoaragement et le pessimisme subsistent, Cette
longveu* relative de la période de prosPérlté et de 1a
péricde de dépression, de la vague d'optimisme et 48 le
vague de pessimisme, il semble que la théorie de M, Les
cure n'en fournit pas une explication tout & fait saw
tisfaisante,

On arrive ainsi & cette conclusion que malgré
le gros effort théorique qui a été fourni, surtout
dans les vingt cing derniéres années, nous ne possédons
pes encors & l'heure actuelle une théorie définitive
des orises et des cycles économigues, La raison en est
peut-8tre qu'en cette matidre, comme en celle de 1a

yaleur et des prix ( et ce sont d'ailléurs deux séries

de quiostions étroitement libes) cfest une erreur de
vouloir & tout prix découvrir une cause unique du phé-
nomdne étudibé, Il se peut queé la responsabilité des
orises incombe & la fois & la Technique, au Droit, & la
Psychologie, et gu'on ne puisse les expliquer entisre-

ment qulen feisant plate, dans le théorle 4 ces trois
ordres d‘élémn‘cs.

§ 3 = Les remédes contre les orises,

Los fluctuations des prix qui carsctérisent
le cycle économique ne sont pas sans entrafner un cer
tein nombre de congéquences fhcheuses pour certains in
dividus et certeines classes sociales, Les masses ouvri
éres, en particulier, supportent duremsnt les répercus
sions de la crise et de la périocde de dépression parce
qulun certain nonbre d'entreprises tombent en faillite
sont fermbes et que leur personnel est réduit au cho-
mge,

Aussi a-t-on de t
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France, une Commisaion nommde en I908 mvéit regu m
dat d'étudier les moyens propres " 4 diminuer les ¢
mges résultant des orises périodiques". Cette eom
sion proodda & une longue enqubte et sa conclusion
principales fut que pour atténuer le chbmapge, il y M
rait lieu d'imprimer aux trevaux publies un rythme
contraire 4 celui de l'activité édconomique généraly
c'egt=dn~dire de ralentir l'activité des travaux pu
blics, construction, entretien, ambnagement de rout
de voies ferrées, ste.,. dans les périodes de prosp
rité, et au contraire de les intensifier dens los pé
riodes de liquidation; on donnerait ainsi du cBtd d&
~traveux publics un débouché d'autant plus large 4 I
mein dfoeuvre et aux activités dconomiques que les @
plois seraiont plus restreints du obté des entrepril
privées, Mais la mise en applicetion de cette formu
eut impliqué un boulversement des ridgles générales d
notre comptabilité publique et do notre droit budght
re, Un des principes fondamentaux de la 1égislationt
nancidre frangaise est, en affet, ceélui de 1l'annalifl
du budget, le fait qu'on ne peut pas reporter dtun @
-orcice 4 un autre, d'une annfe & une autre, les orés
dits affeotéds aux dépenses publiques, Cela a rendu il
possible la mise en réserve, duns les années de prosf
rité, de orédits qui permettraient ensuite, dans lef
années de dépression, de donner un trds large essor
Arrivons meintenant aux remddes ocontre les

erises qul ont 6t effectivemont appiiqués, 1
A, la hausse du taux de l'escompte, ;

Cn se rappelle quel sst, dans la vie éconofl

que d'une nation, le rb6le de 1l'institut d'émission,
ne de ses fonctions principasles, ctest d'émettre la
nsie de papier, Par ailleurs, 1l'institut d'émission
est une banque qui, entre autres opérations, peut fai
1'escompte du papier de commerce. En réalité, lorsqu’
un commergant veut présenter une traite & 1'escomptéy
ee n'est pas généralement & le Banque de France qu'il
stadresse, mais plutdt 4 un des grands éteblissements
de crédit, Crédit Lyonnais, Société Générale,eto...
Seulement, ces établissements se réservent .s'il se
produit un &vénement queloonque qui .es'y oblige, dé
porter les traites qu'ils ont ainsi esscomptées, au f@i
escompte de la Banque de France L'institut d'émissiol
est ainsi un organe central de réescompte et si 1'hok
zon s'assombtit, si les circonstances deviennent diff
ciles les grands établissements de crédit se tourner¢
tout naturellement versl'Institut d'émission, il
Quelles vont &tre les répercussions sur l'ég%

nomie nationale de lu décieion prise par 1'Institut @8
émission de modifier son taux d'escompte, Un beau j”fj
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effots écono on apprendra gue la Banque de France 61éve son taux
wes do la d'escompte d'un demi-point ou 4'un point. A premilre
gse do taux devue, cette attitude peut sembler paradoxale, Nous som
lescompte, mes & la fin d'une période de prospérité; lu Banque de
2 | ‘ France voif venir la crise, parce gulelle occupe un
5 effots dcono poste central dans la vie éoonomique; Elle veut y pa=
os de la rer ou tout au moins en atténuer los effets, Décider
sse de taux d'élever le taux de l'escompte, n'ést-ce pas au cone
5 1'escompte, traire la préecipiter et llaggraver, Le reldvement du
teux de 1l'escompte, ne va-t-il pas entrafner une géne
grave pour les commergents qui ont des effets de come
, merce en portefeuille et qui voumt subir une perte 4!
E autant plus forte sur la valeur nominale de leurs ef=-
= fets que le taux de l'escompte aura &té relevé,
lle agit comme Cependant, l'expérienco montre que lérsqufel
) avertisseur le est habilement manibe, ls politique de la hausse
- du taux de l'escompte permet bien souvent sinon d'évi
: ter la crise, tout au moins d'en diminuer les consé-
quences désastreuses,
; Tout d'abord, cette hausse agit comme un aver
B tisseur. Par une décision qui frappera tous les es-
prits parce qulelle touchera les intér8ts de tous les
producteurs et de tous les commergants, elle signale
que des exagérations ont 8té commises dans 1l'ordre des
prix et dans 1%ordre dec la spéculation, qu'il faut s!
arréter, qu'il y a un danger. Bt ainsi, un certain
picomms un nonbre d'opérations dans lesquelles on penserait s'en
frein, gagor, vont peut-8tre se trouver heureusement arrétées
' par cet avertissement, _
: En second lieu,la hausse du taux de l'escomp
te agit comme un frein, Elle permet 4 1'institut d'é
mission de défendre son encaisse, Dans la période de
prospbérité, llactivité économique s!intensifiant de
mois ‘en mois, le nouwbre dos effets de commerce qui é-
reient apportés 4 l'escompte allait en s'accroissant,
4 De ce fait, la Banque était amenée & donner une quanti
t6é croissaente de monnaie, en échange d'un portefeuille
qui allait grossissant, Tout naturellement, ses réser=
ves de monnaie de papier et de métal, sten trouvaient
atteintes, 8i la crise était survenue sans que l'on -
ait eu recours 4 la hausse préventive du taux de 1'es-
compte, dés qu'un mouvement de défiance se serait pro
duit, il en serait résulté un afflux de déposants de=~
mandant le remboursemsnt de leurs dépdts aux grands
établissements de crédit. Ceux~ci, pour faire face &
leurs demandes, se seraient retournés vers la Banque
de France et 1'Instituv d'émission risquait de se trou
ver ainsi prusquement, du jour su lendemain, avec un
portefeuille grossi et une encaisse dimimiée, déséjui
libre qui aurait menacéd peut-8tre le s0lidité de la
monnaie nationale,
8i on reldve & temps lo taux v Jtuscoiite,
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Elle permet & la le nombre des effets de commerce qui seront apparté‘é
- Banque de défen aux Banques va s'en ressentir, la théorie gépérale de
dre son encaissel’offre et de la demands s'applique ioi: il a'y & pas

- Elle attire de
1'8tranger les
capitaux dise
ponidbles,

Source : BIU Cujas

- une offre constente de papler de commerce & l'escompe

te; 1'offre est pour une part, fonction du prix; si le
prix s'éldve, le nombre des effets présontés & ltes.
compte s'abeisse, Ce ntest pas tout, hausss du hauxc:g
ltescompte, cela veut dire hausse du prix qui est pav
aux copitaux prétvés, Si sur une place, le taux de 1les
compte est de mept pour cent, je Suppose, cela veut di
re que les capiteux dispenibles recevront sept pour
cont per an et si sur une autre place, au méme moment,
le teux de 1l'escompte n'est que de quatre pour cent,
cela signifie que les capiteux prétés 4 sourt terme
sous forme d'escompte, d'effets de sommerce, regoivent
une rémunération beauwcour moindre, |
Or, il v & des finanoiers, des benquiera que
1'on appells arbitragistes, dont le métier consiste &
rechercher quelles sont, ds toutes les grandes places
fimanciéres du monde, celles qui donnent le teux le
plus avantageux aux capitaux qui s'y prftemt? Par sull
quend une place éléve le taux de son escompte, et qu'e.
le n'est pas suivie immédiatement par t6Wtes les eutre
places dans la mfme proportion, les arbitragistes pre
nent tous les capitaux qu'ils ont de disponihles et 18
portent sur cette placs qui assorde aux eapitaux préte
une rémundration, un loyer plus 8levé, lLes capitaux dil
ponibles vont done affluer sur le mrché ol a. été éle=
v6 1s tmux de l'escompte et ce seras encore un moyen
pour cette place et pour son institut d'émission de rel
forcer lour encaisse & llaide de ces capitaux qui vien
nent de llextérisur,
Ce n'est pas tout encore, Tous eeux qui vont
8tre gbnds, parfois trds gravement, per la hausse du
taux de 1'escompte, industriels, commergamts, vont 639
sayer de se procurer des disponibilités par un moyen &¥
tre que l1'esscompte des effets de commeroe qui, dbsor=
meis, est trop ondreux, S'ils ont, dens leur patrimols
des valeurs, des titres, ils vont les vendre en boursés
S'ils ont des stoock de merchandises, ils trouveront 8%
vantagoux; plut8t que de faire escumpter leurs offets
au taux nouveau, d'activer la vente de leurs marchandd
863 en consentant une baisse 1légdre de prix, Mais ¢
te baisse desd titres sur le mirché de bourse et du pr#
des marchandises sur les marchés commercisux, va, 0116
aussi, attirer les acheteurs étrangers qui viendront ?1
sur cette place ol 1'on adhéte & bon marché, prendré &
des marchandises, prendre des valeurs et apporter de
monraie, de ltargent, des capitaux disponibles en &
ge, Ainsi, la hausse du taux de l'escompte survenan®
un mowent opportun ve permettre 4 1'institut 4'émissitl
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de défendre son sncnigse, puis de l'aceroftre, va four

‘nir & la place le concours automatique de 1'étranger

et permettre peut-8tre, grice & ces disponibilités ve-
nues de 1l'extérieur, gréce & la baisse légére des prix
coﬁsggtie & temps, d'éviter des catestrophes qui ace

pear l'expériencecompagneraisnt uns orise brusque. ;

Ltexpérience st venue-confirmey pleinement
le démonstration théorique des effets économliques, 4!
une hausse du taux de 1'escompte, A la vérité, on n'a
pes songé tout de suits, dds le dd ut du dix-neuvidmh
sidcle, & appliquer cette politique, Clest en 1837,
pour la premidre fois, que la Bangue d'Angleterre voy
ant son encaisse menacéde et la orise imminente, eut
1'3d8e, 4 titre dlexpédient purement empirique, d'éle
ver le taux de llescompte et bientft elle wit cesser
1s drainage & 1'exportation de son or et la sibuation
stamfliorer sensiblement,

A partir de la orise de 1847, une applicati
on rationnells, systémmtique de la politique de hausse

du teux de l'escompte fut faite simultanément par la

Bangue d'Angleterre et par l& Bangue de France avec

un suocéds déoisif, Depuis setbe époqus, A toutes les
fois quiune orise Soconomigque & &té en vie ou mfme 44
eclanchés, on & eu reccurs & 1 hausse du taux de 1'ese
compte, Un seul exemple : lors de la dérnidre grande
erise économique dlavanteguerre, la orise de 1907 (que
1'on appslle socuvent la erise amdricaine parce quo of
o8t eaux Etats~Unis qufells & atteint son maximum, mais
qui touchn Sgalement le¢s grandes places eurcpéennes),
la Bangue de Frence, la Banque d' Angleterre, la Ban
que d'Allemagne, portérent Suscessivement le teux de
leur ssocompte 4 des taux trds élevés pour 1'6poque
( pour la Banque dfAngleterre seépt pour cent, pour la
Bangque d'Allemagne sept et deémi pour cent),

B, la Monnaie dirigle,

Avant la guerre, un greand économigte ambri-
vain, Irving Fisher, aveit éorit tout un volums dans
lequel il préconisait l& stadilisation du pouvoir d'a
chat de la monneie, La thdse fut reprise pendant et e
prés la guerre par liSconomiste subdois Cassel et par
1'économiste anglais Keynes, L'cbjeetif poursuivi par
ces auteurs est un objestif trés large, trés ample,que
1'on désigne per le terms de * monmmte dirigée". Pour
eux, le devoir des pouvolrs publics et des grands ing-
tituts d'émission nationeux est d'imprimer & la monnaie
une direction tel ¢ :jue 1l'on arrive 8 une stabilitéd
aussi grande que possible des prix, Remarquons tout de
suite que c'¢st 1& denner aux pouveirs publics et aux

instituts d,, mission un r8le bien plus large que o=7..

- Source : BIU Cujas
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ques d'Smission remplissant leur fonotion quand ils
meis eussi,une donnent au pays une mennaie saine, une monnaie correc
~ momnaie stable te, une monnmie seceptée par les particuliers; et tou
; tes les régles que nous avons exposées pricédemment
sur le sbatut des banques d'émission visaient ce seul
objectif, Lorsqu'on insbituait par exemple une propor
tion légele entre l'encaisse ot 1'émission, on voulsit
lutter gontre le risque d'une émission excessive qui
eboutirait 4 une monneie déprécide, On demandait dons
qu'il y ait dens le pays une bonne monnaie, mais on n'
ellait pas jusqu'd demander, ce qui est tout autre
chose, une monnaie ayant un pouvoir d'achat stable
L5 dans le temps. L'objectif done eet changé,
Moyens précow Les moyens pour atteindre cot objectif nou-
nisds, - veau ne seront naturellement plus tout & feit les u
mes que ceux qui étaient préconisds antérieurement
pour 1'cbjet plus limité auquel on se bornait, On cone
time, dans la théorie de la monmaie dirigés, & envisa
ger, la palitique du taux de l'escompte, L'institut
d'émission, dit-on, devra, & certains moments, abaissel
le taux de 1'escompte pour faciliter et en quelque sor
te surexciter les transactions, & d'autres moments, si
on s'apergoit qu'il y & une spéoulation excessive et
qui‘comporte des risques et des dangers, on &ldvera le
- teux, Mais 4 c6té de ce moyen classique, les théorici
Les achats et ens de la momnais dirigée en préconisent un autre; Ce
ventes de ti= sont les achats et les ventes massifs de titres sur 1
: tres, mrohé monétaire, Bt voici-de quelle mamidre par ce sys
téme, on prétend erriver 4 une stabilisation, au moins
relative, du pouvoir d'ackat de la momnaie dans le ;
temps, Si & un eertain moment 1'institut d'émission s'
apergoit.qu'il y a une spdoulation inconsidérée et qu'
il veuille lutter contre cette spéculation, il procéde
re. sur le marché, & des ventes de ‘titres; 4 chaque ti- |
tre qu'il vendra et qui lui sera payé, il drainera de
1'argent liquide,'la monneie qui lui sera remise par 1!
acheteyy de ason titre, Si les ventes ont une ampleur
suffisante, 1'institut d'émission réussire & retirer du
marché monéteire une partie des capitaux qui s'y trou=
' vent; par 18 mme, il resserrera ce marché mondtaire ot
augmentera le pouvoir d'achat des unitds qui resteront
. sur le marché, application de la grende théorie que
. nous avons remcontrée 4 plusieurs reprises qui compare"
la monnaie & des bons donnant droit & prendre une quote’
part de l'actif des mmrohandises; si le nombre des bons
augmente, la valeur relative de chaque bon diminue, A
1'inverse si, & une certaine époque, le marché mondtaire
est trop resserré et qu'il y ait uue tendance & la heis :

Source : BIU Cujas
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des prix, l'institut d'émission, pour augmenter les
disponibilités monétaires, achdtera des titres; on
versera le prix et ainsi sous forme 80it d'espdces mé
talliques, soit de monnaie de papier, soit de crédits
bancaires, des unités de pouvoir d'achat se trouve=
root déversés par la Banque sur le marché, lequel re
trouvera de ce fait 1'aisance monétaire qu'il avait
un moment perdus, Intervenamt sur le marché monétairo
tantft pour diminuer, tantdt pour sugmenter la masse
du pouvoir d'echat qui s’y trouve, 1'institut d'émis
sion exercers une action sur l¢ prix des marchandises
11 le fers baisser lorsqu'il est trop élevéd; il le
fors mornter lersqufil est trop bas et sera ainsi, di-
sent les théoriciens de la monneie dirigde, en mesure
de substituer une sorte de palicr & ces variations
cyoliques des prix: prix ascendants, chute brusque,
prix bes qui caractérisaient 1l'activité Sconomigque
lorsqufelle était non dirigse,

Applications, De fait, au sours de ges dernidres annjes,
aux Etats«Unis, il a 648 tenté quelques applications
intéressantes de cette politique de la monnnie dirigée

en 1925 Dans le premier semestre de 1926, les banques fédéra-
: les de réserve, & l'instigation du oonseil fédéral de
réserve, ont vendu de greandes quantités de titres en
méme temps qu'elles relevaient le taux de l'escompte
recourant, par conséjuent, simultenément & l'ancien
proocddé et au nouveau, et gréce 4 ces deux moyens cor
biné: et 116s, elles ont réussi 4 arrfter la hausse
des prix, A 1'inverse, eau milieu de l'année I927, les
banques fédérales de réserve, en mSme temps qu'elles
en 1927, abaisssient le taux de 1'escompte procédaient & des a-
chats massifs de titres, redonnaient ainsi de l'aisan
ce au marché monétaire et déclenchaient un reléivement
des prix, Enfin, récemment, les banques fédérales de
réserve paraissaient &tre alldes plus loin encore dant
leur tentastive de régulariser l'activité économique.
En I928, elles ont woulu appliquer deux taux diffé-
rents, 1'un trds élevé, pour les préts 4 la bourse,

la différencia de fagon & enrayer, i décoursger la spéculation, 1'au.

tion du crédit, tre besucoup plus bas, pour les préts & 1'industrie,
et au commerce, de maniére & soutenir, 4 faciliter

on 1928, 1'activité économique en ce qu'elle e de sérieux ,de
16gitime. Et on & pu voir 14 1'amorce de toute une po
litique qui confierait & 1l'institut d'émission une
sorte de droit de regard sur l'ensenble de la vie éco
nomique du pays, avec la possibilité de différensvier
le crédit suivent qutil s'agit de telle ou telle bran
che que 1'on veut encourager ou décourager,

Mais 1'impuissance ol se sont trouvées en

1929, les Banques de Réserve Fédérale a empéché le dé
clanchement de la crise de 19221940, a monty’ ¢u':l
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ne fallait pas exagérer le rble régulateur qu'selles

gont capables de jouer et depuis deux ans la théorie
de la " momnaie dirigée" connalt un certein discrédit,

§ € » La prévision des crises.

Dég la seconds moitid du dixeneuvidms sidole,
les spbcimlistes des crises ont été amenés & g6 deman
der s'il ne serait pas possible de prédire la wenue
de la crise et coette opinion s'est affermie quand on
s'est rendu compte que la corise nfest gqu'une partie
d'un tout, qu'elle est le terme d'une phase de prospé
rité et l'amnonce d'une pdriode de dépression, Juglar
aveit sur ge point une théorise trés nette mais un peu
simpliste, Il prétendsit que l'on pouvait prédire le
venus prochainse d'une crise simplemsnt en se reportant
au bilan de l'institut d'émission, 81 1'on traduit en |

courbe d'une part, ls moutant du portefeuille de 1%'ins

titut d*émission, d'autre part le mombant de 1l'encais
se; au cours de la péricde de prospérité monte Ia.g

be du poptefeuille et fléchit la courbe de ltencaisse
lorsgqu'il y a un sertsin écart entre les deux courbes,
on peut, disait Juglar, affirmer quiune crise économl

‘que est proche, la Commission de 1908, estima-gue l%on

né pouvait pas se contenter de ces deux §1éments, cour

1'indice générel des prix, certeins prix particuliers,

“ trés importents d'aprés elle, ceux ds la fonte et du

charbon; les courbes des importations et exportations,
celles des mowvemsnts des transports et celle du chom
£9, : : :
C'est surtout en ses dernidéres enndes que le
problédme de la prévision des orises a retenu l'etten
tion des économistes et des hommes d'affaires dans
tous les grands pays du monde, Aux Etats<Unis, dés a-
vant I9I4, deux agences s'étaient créées qui avaient
comme abonnés les principaux hommes dfaffaires dmérie
oains, Ces agences envoyeient & leurs abonnés, contre
paiement d'une somme assez élevée, une sorte de cadrad
divisé en quatre sectsurs correspondant aux quatre
grandes périodes de la vie des affaires, & savoir :
amélioration, propérité, liquidation, réajustement, C'
est 14, om le voit, une présentation un peu différente
de la division exposde plus haut des cycles en trois
phases : prospbrité, crises, dépression, A e¢hacune do
ces périodes, disaient les auteurs du cadran, ocorres-
pond une politique & suivre, Quand on est vers la fin
de la période de prospérité, il convient de dimimuer
les achats de matiéres premidres parce qufon est pro=
che de la liguidation et &1 1'on achetait des matidres
premidres ey fin de prospérité, il serait difficile
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dans la période suivanté, de vendre 4 des prix rémurd

rateurs les produits fabriqués -4 1'aide de ces mtid-

res premilres, De mfme 4 la fin de la période de réa-
justement l'agence donnait le conseil d'sugmenter le
matériel; parce Que les prix d'achat du matériel & ce
moment sont encore bas, et que 1lfon est proche de deux
péricdes d'amblioration et de prospérité ol on pourra
vondre & des prix rémunérateurs os que 1l'on aure fabri
quéd 4 1'aide do ce matériel achetéd 4 bas prix, On en
voyait aux abonnés le cadran avec une aiguille qui,
pour chaque période, était placée 14 ol il comvenait,
et il suffiseit & l'homme d'affaires, sans aucune con
naissence de la théoris des erises, de voir ol se trou
vait 1'aiguille, pour savoir ce qutil était judiclieux
de faire, Ces ecadrans des deux egences amdricaines eu

‘rent un trés grand suceés,

En 1917, 1'université Harvard ecrédait un "Co
mité de recherches économiques, dont l'attention fut
attirée tout de suite par le probléme de la prévisiom
des orises; deux ans plus tard, en I9I9, le comité
fondait une rewvue intitulde " Rewvue de Statistique éco
nomique”, domt la direction était confife & un statis
ticien éminent, le professeur Persons, Revue et Comité
entreprirent des recherches trés détaillées en vue de
substituer, aux cadrans un peu empiriques des agences,
une sorte de baromdtre scientifique qui permettrait .
de prévoir la venus d'une orise économique, En I922«
1923, les deux universités anglaises de Londres et
de ‘Cambridge, organisaient & leur tout un service de o«
genre, dont la direction était confide au plua céldbre
statisticien anglais, le professeur Bowley, En France
égalemsnt, depuis I928, sous les auspices de 1'Instia
tut de statistique de 1'université de Paris et sous
la direction de Lucien March, qui fut longtemps le di
recteur de—la statistique générale de la France, une
publication trimestrielle a &té entreprise sous le ti
tre ¢ " Indices du mouvement général des affaires ",

En Allemagne, on Autriche, en Russie, des
institutions analogues ont &té organisées qui ont pour
objectif principal 1'étude , et si possible la prévisi
on des crises écononiques,

841 nous nous reportons sux travaux de 1'Unl-
versité d*Barvard qui sont les plus importants & tous
égards, nous voyons que 1l'on sfest attaché dfebord &
dissocier, 4 1'aide des procédés de la technique stae
tistique la plus moderne, les trois mouvements qui dant
la réalité se combinent et commandent le nivema général
des prix : -

I°= mouvemsnts saisonniers, qui se produisent.
dans 1'intérieur d'une année,

Source : BIU Cujas
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2°~ mouvements cycligugs qui ont une durée d”
environ une dizaine d'anndes,

3°w mouvements de 1arge amplitude qui ont d'
ordinaire, pour chacunse de leurs phases, hausse ou
baisse, unse durbe de vingt, trente années, Le but pour
suivi c'est dlarriver & Gocarter se gui est influence
saisonnidre et de qui est mouvemend de grande amplitu
de, de fagon & pouvoir dégager, en quelque sorte, & 1!
&tab pur, le mouvement cyolique des prix: On espéere
que lcrsqu'zzaura ainsi sbparé le cycle économique d%
tout ce qui n'est pas lui, on arrivera & mieux étudies
peut-etre 4 misux prévoir les phases successives,

Lfuniversité d'Harvard et son comité ont dre%
gé trois grandes courbes, que 1ton appelles les cour- 3
bes A,B,C, La courbe A, est la courbe de la spéoulati
on ou la courbe de 1a bour%e« Pormi les éléments qui }
servent & la dresser, le plus important est le cours
en bourss de vingt valeurs industrielles choisies comﬁ
les plus typiques, Cette courbe A nous donne ainsi'una
idée du mouvement du merché des capitaux. Le seconde g
courbe, la courbe B, est la courbs ‘des affaires ou en
core la courbe des prix des merchandises; elle est
dressde 4 1'aide de 1'Indice général des prix de gros,
On se sert des prix de gros uniguement et non des prix
de détail pour la raison indiquée précédemment, qu*il’
est beaucoup plus facile de suivre les variations des |
prix de gros que celles des prix de déteil, Enfin, la
troisidme courbe, la courbs C, est la courbe de 1llar-
gent; elle se compose essentiellement des mouvements
du taux de l'escompte, Elle indique par conséquent, «
quel est le prix des capitaux & court terme tandis qué
la courbe A indique plut®t le prix des capitaux & long
terme, Nous pouvons dire en somme quoe la courbe A exp@
me leés tendances du mrché des capitauxs la courbe B,
les tendances du marché des marchandises; la courbe C
les tendance du marche monetsire,

Pour la périocde 1904 - 1913, il semble qu'i}
y eit un ordre chronologigue trés net de succession
de cea trois courbes, Ctest la courbe &, la courbe des
capiteux gui méne le mouvemant; elle est suivie, avec
un décalage dlenviron six & huilt mois, par la courbe
B, laguells est suivie & son tour, avec un décalage
do quatre & six mois, par la courbe C, Remarquons toub
de suite qu'il n'y a rien 14 d'extreordinaire, car 12
courbe A étant la courbe de la spécu;ation ot la spé=
culetion ayant pour fonction de prévoir ce qui va se .
passer, il n'est pas étomnent que ce soit elle 1tannoft
cistrice des mouvements des prix inscrits dens la couf
be B. Par ailleurs, s'il est wvrai que les mouvements

du taux de 1’esconpte interviennent au momont ol und >
. crls
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va se déeclsncher, pour en atténuer les effets ou 4 1!
inverse dans les périodes de dépression pour essayer
de ranimer un marché anbdmid, il n'est pas étonnant
que ce soit la courbe U, qui agisse la dernidre, qu!

ells ne se mstte on mouvement que lorsqufont &té cons

tatdes lss grandes tendances de la ocourbe du prix

des merchandises, Mbis s'il en est ainsi, on doit pou
voir, par les mouvemsnts de A, prévoeir quelgques mois
& 1l'avence ceux de B, clested-dire dos prix des mar-

~ehandises,

onfirmtion
our I9I9~IQ022

Pour les annded IPI9 & 1922, 41 semdle que

la suscession des évdnements s'est produite 3 peu .
prés sulvent le rythms des trois courbes de Harvard;

i1tamplitude de mouvement a 6t6 modifide par le fait
gus nous étions dans des anndes anormales et que la
liquidation de la guerre intervenait pour troubler

“gartains phénomdnes et certains enchainemmnts, mis

]
hnfirmafion
s?pour 19251088,

P

Source : BIU Cujas

cependant, pour ces annbes, le comité de Harvard a
fait certaines prévisions qui ge sont trouvées véri-
fiées, En Janvier 1820, frappé de lo baisse de la
courbe A, le oomité annongait une baisse probable des
prix-dans une période de six mols 4 un en, A dater de
Novembre 1919, En mai 1020, la prédiction s'est trous
vée confirmée par 1'folatement d'une grande crise ée
spnomlque, .

: Seulamént, il faut ajouter que, ensuite, 4l
nten & plus 6té de mBme, Dopuis 1928, il n'y a plus
de ooncordance entre le systdms de Harvard et la rés
1ité car les courbes B et C ont fl8chl sans que ce
Pléohissement ait 6t8 précédd d'un fléchissement de
1a courbs A, lLe caratéristique des annbes I1025-1928,
oM point de vue de l'économie des Etats-Unis, c'est
quelles ont §té deos anndes de trds grande prospérité
au point de vue boursier, sans que oette prospérité
a1t 8té suivie d'une ascension paralldle des prix,
Et 1l'effondrement des cours de bourse en 1929 a, sem
ble-t-t1l, monté 1'impuissance de la politique de la
mognni® dirigde et a emp8ché des orises,

§ 5 « Lla orise de 1929« 1930,

Bien que nous ne Jdisposions pos du recul
ndcessaire pour en juger compldtemsht, nous pouvons
dire dd&s meintenant que la crise actielle confirme
singulidremsnt les constatations et interprétations
des crises précédentes,

A, Stagit~il, d'abord, des caractdres de la
erise ¢

I, Elle jest gunerale, Déclanchée erux Ltetbsal
nis en 1929, elle & gggﬁgﬁsnsuite 1tZurope, agerevyant

-

en Angleterre ot en Alleimgno, une situation d.’%jt‘a Y

veise et auguwentant en ces deux puays on partisulier.
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d'une meniére trds inguiétante le nombre des chfmeurs
(1), On sfétait bercé de 1'illusion que la France é-
chapperait 4 la crise; il n'en a rien été, et bdén
qutelle n'ait pas pris chez nous la méme acuité que
dans les nations plus industrimlisées, elle n'en est
pes moins trés sérieuse et prouvée par de nombreux in
dices statistiques { prpduction; prix de gros; notibre
de wagons chargés; recettes d'impbs, chbmage, ete,).

: 2, Elle est conforms 3 la loi de décennnlité
‘des crises puisqu'elle se place en I929-I930, alors qut
la crise précédente s'était produite en 1920, 3

3. Elle se traduit par une surproduction géné

rale, une offre de marchandise supérieure aux besoins,
ou du moins aux disponibilités des acheteurs,

B, Quant aux causes de la crise, une étude ap
porte ici encore une confirmetion d'idées précédemment
émises, Sans doute, ces causes apparaissent pour une
pert contingente st spéciale, & 1'époque actuelle, La
surproduction agricole a eu son origine dans quelques
récoltes exceptionnelles dues & des cireonstances ate
mosphériques passagdres et aussi 4 ltaugmentation des

surfaces cultivées en Australie, aux Etats-Unis, au Ca
nada, Le surproduction industrielle a 6té aggravée ':
I°= per la reconstitution des régions dévastées pendant
la guerre et dotées aujourd'hui d'outillages trés mo- E
dernes, 2°~ par la volonté d!indépendance économique
gui anime tous les pays neufs nés de la guerre et qui
les pousse & se constituer une industris nationalae,
3°~ par le grand mouvemernt de rationalisation qui, en
assurent une utilisation meilleure et une coordination:
plus efficace des efforts productifs, a augmenté fina-'
lement sans une mesure notahle 1'offre mondiale de pro-

duits (2) .

-

(I) Au début de 1930, le nombre des chmewrs dans le
‘monde pouvait 8tre Svalué & I0 millions., Actuellement
il a doublé, L'Allemagne et les EtabsUnis, 4 eux seuld
dépassent le chiffre global de 1'an dernier.

(2) TUne enquéte menée aux Etats-Unis sur la productivi
té ouvridre par heure de travail montre qutelle s'est
accrue de I9I4 & I927, dans toutes les industries, L'
augmentation atteint 82% dans les raffineries de pétro
le , I03% dans les hauts-fournsaux, I78% dans les usine®
d*automobiles, 292% dans les febriques de pneumatiques:

Source : BIU Cujas



309 Economie Politique ( I&re année ) 309

Mais par de 14 ces traits particuliers, la
erise de 1930 illustre de la maniére la plus frappan.
te ce que révélaient déjd les crises passées gquant
au réle des facteurs psychologigues et techniques.

Ce qu'il’y a de plus curieux, peut-8tre, dans le spso
tacle que nous offrent les Etats-~-Unis au cours des
années qui ont précédé la crise, c'est 1'intensité
de cette vague d'optimisme que nous avons précédems
ment sigpalée comme étant le trait dominant des pério
des de prospérité, Avec uns sorte de confiance mysti
que, les Américeins étaient persuadés que cette pras
périté durerait toujours, Misant en quelque sorte sur
sa pérmanance, ils avaient échafaudé tout un systéms
de vente & crédit (-en particuliser pour les produits
des industries dominantes du moment : sutomobiles,
phonos, T,S,F,) Le réveil en a été plus rude, la cri-
se plus grave, son |dénouvement plus difficile queand
les événements ont montré la fragilité de cetbte myse
tigue de la prospérité, Et par ailleurs, si la pério
de de prospérité a duré si longtemps, il semble bien
qu'il en faut chercher la raison dans cette longweur
du processus de production dont M, Aftalion a mmrqué
1'importance, On voit par 14 que 1'étude des phénomé-
nes économiques,’ lorsqu'elle est conduite dans un es=
prit scientifique et 4 1l'eide des ressources modernes
de la technique statistique, n'est pas aussi vaeine
qu'on le croit généralement dans le publie,

« FIN =

clmimlalmimlolmimim o=

Source : BIU Cujas
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