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PRINCIPES

D'ECONOMIE POLITIQUE

LIVRE TROISIEME
DE L’ECHANGE

(suITE).

CHAPITRE VII
DE LA MONNAIE

§ 1. — Objet d’un intermédiaire circulant. -

Jusqu'ici nous avons établi les lois générales de la valeur, sins
nous servir de I'idée de monnaie, si ce n’est parfois 4 titre d’exem-
ple: il est temps de faire intervenir cette idée et d'examiner com-
ment les principes de 1’échange des marchandises sont affectés
par 1'usage de ce qu'on appelle « 1"intermédiaire des échanges. »

- Pour bien comprendre les fonctions multiples de I'intermédiaire
cMant ce qu’il y a de mieux & faire, c’est d’examiner les di-
vers embarrgs que nous éprouverions si cet intermédiaire n exxstall
pas. Le premier et le plus évident de ces 'embarras serait le: e
. faut de mesure commune pour les valeurs de différentes sortes.
Un tailleur qui n’aurait que des habits et qui aurait besoin d’a-
cheter du pain ou un cheval, aurait bien de la peine 4 savoir com-
bien il obtiendrait de pain contre un habit et combien il lui
faudrait donner d’habits en échange d’un cheval. Il faudrait re-
commencer le calcul sur des données différentes, chaque fois
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e’ PRINCIPES D'ECONOMIE POLITIQUE.
qu'il s aglran d’échanger des habits contre diverses marchandi-
ses, et il n’y aurait point de prix courant ou de cote réguhérc
des' valeurs. Au contraire, aujourd’hui toute chose a son prix
courant enmonnaie, et on léve toutes les difficultés en tomptant,
par exemple, un habit 4 ou 5 livres et un pain de quatre livres a
6 ou 7 pence. Comme il est plus facile de comparer les diverses
longueurs, lorsqu’elles sont exprimées en pieds et poucés, selon
'usage ordinaire, il est plus facile de comparer les diverses va-.
leurs en les exprimant couramment en livres,schellings et pence.
Il 0’y a pas d’autre moyen de faire une échell€ des valeurs di-
verses, pas d’autre moyen de calculer facilement la somme d’une
fortune particuljére, et il est bien plus facile de se rappeler le
rapporl de valeur des diverses marchandises 4 une seule que les
rapports complexes qu’elles ont entre elles. Cet avanlage d’unc
_Jlangue commune pour exprimer les valeurs est si important par-
lui-méme, qu’on aurait imaginé quelque autre maniére de comp-
ter, lors méme que les mots livre et schelbing n’exprimeraient que
des unités de compte. On dit qu'il existe en Alnque des tnbus
chez lesquelles régne un usage de cegenre et qui estiment les va-
leurs au moyen d’une sorte de monnaie de compte qu'ils nom-
ment macute)On dit que telle chose vaut dix macules, telle autre
quinze, telle autre vingt (1). Il n’existe aucun objet du nom de
macute : c’est une unité conventionnelle employée pour compa-
rer facilement la valeur d’une chose avec celle d’une autre. ~
Cet avantage, toutefois, n’est qu’une petite partie de ceux qui

résultent de 'usage de la monnaie. Les embarras du troc sont si .

grands qug si 'on p’avait imaginé un moyen plus commode d’ef-
fectuer les échanges, la division du travail p’aurait pu faire que
peu de progrés. Un tailleur qui n’aurail que des habits pourraif
mourir de faim avant de trouver quelqu’un qui et besoin d’ha-
bits et qui edt du pain & vendre : d’ailleurs, il n’aurait pas besoin
a la fois de tout le pain que peut acheter un habit, §t I'habit ce-
pendant ne peut pas étre divisé. Aussi tout le monde s’empresse-
rait en fout temps de disposer de sa marchandise en échange de
toute marchandise qui, sans pouvoir satisfaire aux besoins immé-
diats, serait généralement demandée et facile & diviser, de ma-
niére pouvoir acquérir, au moyen de cette marchandise, toutes

(1) Montesquieu, Esprit des lois, livre XXII, ch. vin.
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celles qf)i pourraient tre mises en vente. Les objets qui servent
i satisfaire les besoins de la vie possédent & un haut degré ces
propriétés : le pain est facile A diviser et est généralement désiré.

. Mais ce n’est point encore 1’objet qui convient & I’emploi de mon-

————

naie; car, & moins qu’on ‘ne craigne une disette, personne ne
désire posséder plus de pain 4 la fois qu’il n'en faut pour la sa-
tisfaction de ses besoins immédiats, de-sorte qu'on n’est jamais
-sir de. trouver & {out moment un acquéreur pour des vivres, et
la plupart d’entre eux, si I’on n’en dispose & I’instant méme, ne
sont point susceptibles d’étre conservés. La marchandise que
lon choisira pour faire les échanges doit donc étre divisible,
généralement recherchée et pouvoir étre conseryée sans se gter.
Ceci réduit & un petit nombre d’articles ceux entre lesquels on
peut cheisir.

§ 2. — Comment or et)'argent remplissent cet objet.

Depuis les temps primilifs, presque toutes les nations, par un
arcord tacite, ont emplofé & cet usage cerlains métaux, spé-
cialement 1’or et 1'argent. Il n’est aucune substance qui réunisse

* hun aussi haut degré que ces deux métaux les qualités néces-
saires, et ils possédent, en outre, d’autres qualités particulidres.
Aprés la nourriture et le vétement, sous certains climats méme
avanl le vétement, ce que les homimes désirent le plus dans une
société grossiére, ce sont les ornements personnels et I’espéce de

. distinction que donnent la rareté et le prix élevé d’ornements sem-

, blables. Aprés que les premiers besoins de la vie ont §¢6 satisfaits,

_thaciin s’est empressé d’accumuler le plus qu'il a pu des objets-a
Ma fois cotteux et propres i 'ornement, comme l'or, l'argent et
"E'.s/;iareries. ‘Célaient les objets que chacun tenait le plus a
posséder et en échange desquels il élait assuré de trouver chacun
disposé & donner des produits de toute sorte. Ces matiéres étaient
presque indestructibles, faciles & transporter et A cacher, parce
qu'elles avaient, sous un volume médiocre, une grande valeur, et
tette derniére qualité était fort importante dans les temps ol il y
avait peu de sécurité. Les pierreries sont inférieures & |'or et &
Fargent, quant & la divisibilité, d'ailleurs il y en a de qualités

- irés-diverses et qu'il n'est pas facile de distinguer entre elles.

L'or et l'argent sont trés-divisibles; lorsqu’ils sont purs, leur
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\\quahté est pariout et toujours la méme, et leur pureté peutetre
constatée et garantle par I'autorité publique. X3
Aussi, bien qu’on ait gmployé comme monnaie les fourrures en
cerlains pays, des bestiaux dans d'autres, des cubes de thé pressé
dans la Tarlarie chinoise, des coquillages appelés ceuris sur la
cote occidentale d’Afrique, et aujourd’hui méme en Abyssinie
des morceaux de sel minéral; quoique I’on ait choisi quelquefois
des métaux moins précieux, comme le fer & Lacédémone, sous
Pempire d’une politique ascétique, le cuivre, 4 Rome, au com-
mencement de la république, & cause de la pauvreté du peuple;
Yor et 'argent ont été généralement préférés par les nations qui
ont pu les acquérir par le travail, le commerce ou la guerre. Aux
qualités qui les avaient fait préférer, ces métaux en joignaient
une autre dont l'importance ne se fit sentir que plus tard : de
toutes les marchandises, ce sont celles sur lesqueiles ont le moins
d’action les causes qui font varier la valeur des choses. Aucune
marchandise n’est exempte de ces variations. L'or et I’argent ont
éprouvé un grand et durable changement de valeur par I'effet
de 1a découverte des mines américaines; ils ont subi des varia-
tions temporaires, comme celles qui résultaient, pendant la der-
nidre guerre, des thésaurisations particuliéres et de 1'entretien
des caisses d’armées nombreuses, constamment en campagne.
Dans notre sidcle, I'ouverture nouvelle des abondantes mines de
I'Oural, de la Californie et de I’Australie peut étre le commence-
ment d’une autre période de baisse sur les limites de laquelle il
‘serait superflu de discourir ici. Mais, en somme, il n’est pas de
. marchandisg moins exposée aux causes qui font varier les valeurs
que les métaux précieux. Leurs frais de production sont plus
égaux et plus réguliers que ceux de toute autre chose, et grace
4 la propriété qu'ils ont de durer longtemps, les existences sont,
en tout temps, si considérables par rapport & la production an-
nuelle, que 'effet méme d'un changement considérable dans le
coat de production ne se fait pas sentir tout4 coup sur leur va-
leur; il faut longtemps pour que la consommation réduise les
quantités qui existent, et il n’est aucun moyen de les augmenter
rapidement. Aussi I'or et I’argent sont-ils plus propres que toute
autre marchandise & servir 4 ’expression des engagements de
payer ou de recevoir une quantité déterminée & une époque éloi-
gnée. Si I'engagement élait exprimé en céréales, une disetle
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pourrait quadrupler la somme de la valeur entendue, et une ré-

colte trés-abondante pourrait réduire cette somme & un quart de

la méme valeur. Si le payement était supulé en drap, quelque

invention pourrait réduire & un dixi¢me la valeur de la somme &

payer. Il est arrivé quelque chose de semblable, méme pour les

engagements exprimés en or et en argent; mais on n’en a pas

d’autre exemple constaté que la baisse de la valeur de ces métaux

aprés la découverte de I’Amérique, et 4 cette époque le change-

ment s’est opéré par degrés et s’est réparti sur une période de

plusieurs années.

Lorsque I’or et I’argent furent devenus effectivement les inter-

médiaires des échanges en servant & 1’achat et & la vente de tout

'f“q'ce que chacun voulait acheter ou vendre, on imagina tout natu-

¢~ rellement le mohnayage. Par ce moyen on divisa le mélal en pié-

ces de toute grosseur, dont le rapport était connu, de la maniére

la plus commode; on épargnait ainsi aux possesseurs de monnaie

’ennui de peser et d’essayer, qui ettt été insupportable dans les

petits payements. Les gouvernements trouvérent qu’il était de

leur intérét de prendre ’opération A leur compté et d’interdire

le monnayage aux particuliers, et en réalité leur garantie était

la seule dans laquelle on pat avoir confiance, bien que souvent

ils la méritassent peu; car jusqu'd une époque récenle, des

gouvernements prodigues se sont fait peu de scrupule, pour vo-

ler leurs créanciers, de donner aux autres débiteurs la permission

de voler les leurs, en abaissant impudemment le titre des mon-

naies, ou en déclarant, comme des coquins effrontés, qu’un

schelling valait une livre, afin qu’une dette de cent livres pdi étre

éteinte par un payement de cent schellings. Il ettt été aussi simple

de déclarer que cent signifiait cing : on aurait aussi bien aiteint

le but et réduit de la méme fagon toules les obligations pécu-

niaires, et le procédé n’ettt pas été, aprés tout, plus indigne. On

n’a pas complétement cessé de recommander de tels coups d’au-

torité, mais on a cessé de les pratiquer, si ce n’est quelquefois

avec le papier-monnaie; mais en ce cas I'opération, grice 4 l'ob-
scurité de la matiére, est un peu moins effrontée.

§ 3. — La monnaie, simple instrument pour faciliter les échanges, ne modifie
point les lois de la valeur,

Lorsque I’'usage des monnaies est devenu régulier, elles sont de-
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venues V'intermédiaire par lequel ont été distribués les revenus

- des divers membres de la société et la mesure par laquelle chacun
a estimé ce qu'il possédait. Comme c’est toujours au moyen de la
monnaie que chacun se procure ce quilui est nécessaire, il se
produit dans les esprits une association d’idées par suite de la-
quelle on considére la monnaie comme constituant plus particu-
.liérement la richesse que toute antre marchandise; et ceux mémes
qui passent leur vie & produire les objets les plus utiles, prenriént
I’habitude de n’estimer I'importance de ces objets qu’en raison

—dela pmp_xLété qu'ils possédent ‘d’8tre échangeables contre la
monnaie, Il semble que celui qui échange de la monnaie contre
des marchandises, lorsque ce n’est pas pour les revendre, fasse
une plus mauvaise affaire que celui qui échange une marchandise
contre de I'argent ; il semble que le premier dépense ses ressour-
ces et que l'autre les augmente. Ces illusions, dissipées aujourd’hui
jusqu'a un certain point, ont été assez puissantes dans un temps
pour dominer I'intelligence de tous les publicistes et hommes
d’Etat de I'Europe, barte?

Il est évident, cependant, que((a simple introduction d’un mode
d’échange qui consiste & troglier un objet, contre de la monnaie
et cette monnaie contre un autre objet, ne change en rien le ca-
ractére essentiel des transactions. En réalité, ce n’est pas au
moyen de la monnaie que l'on acquiert les choses. Le revenu de
personne, & 1'exception de l'extracteur de mines d’or et d’argent,
ne vient des métaux précieux. Les livres ou schellings que chacun
regoit par semaine ou par an ne sont pas ce qui constitue son re-
venu; ces pidces de monnaie ne sont que des sortes de cartes ou
ordres de payer qu'il peut présenter & telﬂouﬁque qui Tui con-
vient, et qui lui donnent le droit de recevoir une certaine valeur

e telle marchandise qu’il peut choisir. Le fermier paye son pro-
priétaire et ses ouvriers au moyen de ces cartes, parce que c’est
le mode de payement le plus commecde pour eux et pour lui ; mais

leur revenu réel est leur part dans son blé, dans son bétail, dans

son foin, et au fond, qu’il leur donne cette part en nature ou qu'il
lavende et leur en donne ensuile le prix, c’est absolument la
méme chose. Mais comme il faudrait qu'ils échangeassent cette
part contre de la monnaie si le fermier ne faisait par lui-méme ce
troc, et que lui-méme est toujours obligé de vendre, il convient
mieux 4 l'intérét de tous qu'il vende leur part avec la sienne et

e
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laisse plus de temps, & I'ouvrier pour travailler, au propriétaire
pour he rien faire. Les capitalistes, & I'exception de ceux qui pro-
duisent les métaux précieux, ne tirent aucune portion de leur re-
venu de ces métaux, puisqu’ils ne les acquiérent qu’en les ache-
tant avec lear propre produit. Comme toutes les autres classes de
la société regoivent leurs revenus par les mains des capitalistes,
on par les mains de ceux que les capitalistes ont payés, et comme
les capitalistes n’ont requ que des produits en échange de la mon-
naie qu'ils ont donnée, ce sont ces produits, et seulement ces
produits qui forment tous les revenus des personnes qui ont regu

I’argent. Bref, il n’est pas dans I’économie d’une société de chose .

moins importante en elle-méme que la monnaie, si on la consi-
dére autrement que comme un mécanisme pour faire vite et com-
modément ce que I'on ferait meins vite et moins commodément
s’il n’existait pas; et comme plusieurs autres mécanismes, celui-
ci ne fait sentir son influence d’une maniére distincte que lorsqu’il
se dérange. : :
L'introduction de la monnaie ne modifie en rien 'action des
lois de la valeur, telles qu’elles ont été exposées dans les chapitres
précédents. Les causes par. I’effet desquelles la valeur temporaire
courante dépend du.rapport de I'offre et de la demande et leur
valeur moyenne ou durable du cout de leur production, trouvent
leur application dans une société ol la monnaie existe, comme
dans une société qui ne connaitrait que I’échange, Les objets qui,
par le troc, se seraient échangés l'un contre 'autre, se vendront
au méme prix conire la monnaie, et ils s’échangeront encore I'un
contre l'autre, bien que, au moyen de 1’échange par la monnaie,
on ait fait deux opérations au lieu d’une seule. Les rapports de va-
leur qui existent entre les diverses marchandises ne sont point
altérés par I'usage de la monnaie : le seul rapport nouveaun qui soit
introduit est celui des choses avec la monnaie elle-méme, savoir:
quelle sera la quantité de monnaie contre laquelle elles s’échan-
geront ; en d’autres termes, comment est déterminée la valeur
échangeable des monnaies? Cette question ne présente aucune
difficulté, lorsqu’on n’est plus sous I’empiré de celte illision que
la monnaie est l'objet d'une valeur spéciale, régie par d’autres
lois que celle des autres marchandises. La monnaie est une mar-
chandise, et sa valeur est déterminée, comme celle de toutes les
autres, temporairement par l'offre et la demande, et dans la suite

¥
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du temps par le coat moyen de sa production. Il faut développer
et élucider, avec quelques détails, ces principes dans leur appli-
cation 4 la monnaie, 4 cause de la confusion qui régne sur cette
matiére dans P’esprit de tous cenx qui n’ont pas sur ce sujet d’ins-
truction scientifique, soit parce qu’il y reste encore une trace des
anciennes associations vicieuses d’idées, soit par suite des théories
nébuleuses et sans base, qui ont été élevées dans ces derniers

~temps sur ce sujet, plus que sur aucune autre question d'écono-
mie politique. Je vais donc traiter de la valeur de la monnaie dans
un chapitre particulier.




CHAPITRE VIII

DE LA VALEUR DE LA MONNAIE DANS SES RAPPORTS AVEC L’OFFRE
P ET LA DEMANDE

§ 1. — « Valeur de la monnaie-» est une expression & double sens,

1

i estEheux qu’'au début nous soyons obligé d’écarter une
dangereuse ambiguité de langage. I1 semble que ces mots « va-
leur de l]a monmaie » aient un sens’précis et qu'ils doivent &tre
aussi clairement compris qu'aucune autre expression scientifique.
La valeur d’une chose est celle des objets contre lesquels elle s’é-
change : la_valeur de la monnaie est celle des choses contre les-
quelles elle s’échange, sa puissance d’acquisition. Siles prix sont
bas, la monnaie achéte beaucoup d’autres abjets, et sa valeur est
grande ; si les prix sont élevés, la monnaie achéte peu des autres
objets, et sa valeur est médiocre. La valeur des monnaies est en
raison inverse de l’ensemble des prix : elle s'éléve lorsqu'ils des-
cendent, ets’abajsse quand ils montent.

Mais malheureusement la méme expression est aussi employée
dans le langage ordinaire du commerce dans un sens bien diffé-
rent. L’argent, que l'on considére communément comme la ri-
chesse elle-méme, est le terme dont on se sert le plus habituelle-
ment, lorsqu’il est question d’emprunts. Lorsqu'un parliculier
préte & un autre, comme lorsqu’il paie des salaires ou une rente,
il ne livre point simplement de I’argent, mais un droit4 la valeur
d’une certaine quantité des produits du pays, & prendre au choix.
Le préteur a lui-méme, au préalable, acheté ce droit par la cession
d’une partie de son capital. C’est un capital qu'il préte en réalité :
{a monnaie n’est qu’un moyen de transport. Mais le capital passe
ordinairemert du préteur & I'emprunteur sous la forme d’argent
ou d’un ordre de recevoir del'argent, et en tout cas c’est en mon-
naie que le capital est compté et évalué. Aussi appelie-tjon géné-
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ralement emprunts d’argent les emprunts de capitaux ; le marché
des préts est appelé marché de 1’argent ; ceux qui onf un capital
dont ils peuvent disposer pour un placement portent le nom
d’hommes d’argent, et le prix de 'usage du capital ou intérét est
non-seulement appelé « intérét de I’argent, » mais par une confu-
sion de mots, plus grossiére encore: « valeur de 'argent. » ‘Cette ,
impropriété de langage, jointe & quelques apparences trompeuses v\'
que nous mentionnerons et éclaircirons plus loin (1), a mis en cir-
culation parmiles hommes d’affaires I'idée que la valeur de I’ar-
gent, dans le sens de taux de 1'intérét, a des rapports intimes avec
la valeur de I’argent, prise dans le sens propre, comme puissance
d'acquisition de I'intermédiaire des échanges. Nous reviendrons
bientdt sur ce sujet : & présent il suffit de dire que par valeur, j'en-
tends toujours la valeur échangeable, et par monnaie, I'intermé-
didire des échanges, et non le capital qui, par le moyen de cet
inlermédiaire, est passé de main en main.

watt

§ 2. — La valeur de la monnaie dépend, toutes choses égales, de sa quantité.

La valeur ou puissance d’acquisition de la monnaie dépend en
premier lieu de 1'offre et de la demande. Mais 'offre etla demande,
quant 4 la monnaie, se présentent sous une forme autre que pour
les autres marchandises. ;o

On désigne par offre d’une marchandise la quantité mise en
vente : mais on ne parle pas ordinairement de mise en vente de la
monnaie : on ne dit pas habituellement qu on achéte et qu'on vend

"deTd monnaie. Ce n'est 1a toutefois qu'un accident de langage

-en fait, la monnaie est vendue et achetée comme les autres objets
toutes les fois que ces objets sont achetés et vendus avec de la
monnaie. Qulconque vend des céréales, du suif ou du coton, achéte
de la monnaie : quiconque achéte du pain, du vin, des habits, ‘ i
achéte de la monnaie. La monnaie que I'on offre pour soldel(u—r;
achat est de la monnaie que ’on met en vente, L’offre de monnaie
représente donc la quantité que les gens'ont besoin de dépenser,
c’est-2-dire toute la monnaie qu'ils possédent, 4 l'exception de
celle qu’ils destinent & la thésaurisation, ou au moins qu'ils veu-
lent garder en vue des évenlualités de ’avenir. L'offre de la mdn-

(1) Yoyez §i-aprés, ‘chapitre xxuI.
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naie, en un mot,est la totalité de la monnaie en circulation ay
moment dont on Earle.

La demande dejmonnaie se compose, au contraire, de toutes les
marchandises mises en vente. Toul vendeur de marchandises est
un acheteur de monnaie et les marchandises qu'il apporte consti-
iuent sa demande. La demande, quant 4 la monnaie, différe de
celle qui a pour objet les autres marchandises en ceci, qu'elle n’a
d'autres limites que les moyens de I'acquéreur, La demande des
auires marchandises va jusqu’a telle quantitéet point au delh ; mais
, celle de la monnaie s’étend le plus que l'on peut. On peut refuser
. de vendre et de seretirer du marché, si ’on n’obtient pas le prix

\* quel'on considére comme suffisant : mais ceci n’arrive que lors-

qu'on prévoitl une augmentation de prix et qu'on obtiendra da-
vant:Tgﬁ;;uendant Sil’on croyait'que le prix ne s’éléverait point,
+ onprendrait ce qu'on pourrait obtenir, C'est toujoursla condi-
tion sine gué non du consentement que le marchand donne 4 la

~ venle de sa mparchandise.
Comme la totalité des marchandises qui sont sur le marché
constitue la demande de monnaie, de méme la totalité de la mon-
x_hdie constitue la demande des marchandises. La monnaie et les

. marchandises se recherchent pour étre échangées: elles sont réci-— ¢ c., .

"V proquement I'offre et la demande I'une des autres. Il importe peu
% quen décrivant les phénoménes nous parlions de la demande et
§ de I'offre'des marchandises ou de 1'offre et de la demande de la
nnaie: ce sont des expressions équivalentes, — Aaedan)

4 Essayons de rendre cette propositien plus claire. Et pendant
.ﬂ ¢ nous le tenterons, le lectedr remarquera la grande différence

§ qui existe entre les questions qui nous eccupent actuellement et

- Telles que u€nous avons auparavant discutées au sujet des valeurs.

k , En étudiant la valeur, nous ne nous sommes occupé que des cau-
:'f“ ses qui agissaient sur une marchandise 4 1’exclusion de toutes les
' . autres. Les causes qui affectent également toutes les marchan-
./\ dises n’exercent point d’action sur les valeurs. Mais lorsque nous

monnaie, ce sont les causes qui aglssé/rﬁ sur toules les Tharchan-
dises indistinctement qui sont ’objet de notre étude. Nous com-
Parons, d’un coOté, les marchandises & la monnaie, de l'autre,
comme des choses gui doivent &tre échangées I'une contre I'autre.

Supposez que, toutes choses restant les mémes, il survienne

-+

étudions les rapports qui existent enlre_les marchandises et la N L
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une augmeunlation de la quantité de monnaj {, comme par I'arrivée
d’un étranger porteur d’an trésor d’or et 4’argent dans une loca-
litd. Lorsqu’il commence & le dépenser| productivement ou im-
productivement (peu importe quant au/sujet qui nous occupe), il
augmente 1'offre de la monnaie ou, ce/qui est la méme chose, la
demande des marchandises. ‘Sans aucun doute; il n'augmente
d’abord que la demande d’une certaine espéce de marchandises,
de celle qu'il achéte; le prix de celles-ci s’éléve, et ’effet immédiat
des dépenses de I'étranger ne se fait sentir que sur ces marchan-
dises seulement. S'il dépense son trésor & donner des festins, il
_fera monter le prix des subsistances et des vins : s’il le dépense &
“slever uiie ‘manufacture, il fera monter le prix du travail et des
matiéres premiéres. Mais, grace 4 I’élévation méme des prix, les
vendeurs des articles qu’ilachétera recevront plus d'argent, et eux-
mémes, qu’ils soient travailleurs ou marchands, ayant plus de
monnaie 4 dépenser, augmenteront la demande de tous les objets
qu'ils ont I’hahitude d’acheter: le prix de ces objets s’élévera, et
ainsi de suite, jusqu’a ce que la hausse ait atteint toutes choses.
Je dis toutes choses, quoiqu’il soit possible que l'introduction
de la monnaie ait lieu par I'intermédiaire d’une nouvelle classe
de consommateurs, ou de maniére &4 changer le rapport de la
consommalion des diverses classes de consommateurs, de telle
sorte qu’une plus grande partie du revenu de tout le monde soit
dépensée sur certains articles et une plus petite sur d’autres ; tout
comme si un changement avait eu lieu dans les gouts et dans “les
besoins du public. $’il en est ainsi, les valeurs subiront une alté-
ration réeélle jusqu'a ce que la production sesoit accommodée 4 ce

* changement dans les rapports de la demande des divers objets :

le prix de quelques objetss’élévera, relativement 4 celui desautres,
tandis que peut-é&tre le prix de quelques autres ne s’élévera pas
du tout. Toutefois, ces phénoménes ne seraient pas l'effet direct
de I'augmentation de monnaie, mais des circonstances accessoires.
qui auraient accompagné cette augmentation. Nous n’avons & con-
sidérer ici que ’effet de 1'accroissement de monnaie, étudié en
lui-méme etisolément. Supposons que la quantité de monnaie qui
est entre les mains des particuliers augmente, et que les gotits et
les besoins duspublic restent exactement les mémes qu'aupara-
vant ; 'augmentation de la demande portera sur toutes choses éga-
lement, et il se manifestera une hausse générale des prix. Nous
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pourrions supposer, avec Hume, qu'un beau matin chaque ci-
toyen trouve une piéce d’or dans sa poche: mais cet exemple im-
pliquerait un changement dans la demande des diverses marchan-
dises, car le prix des objets de luxe des pauvres s'éléverait d’a-
bord beaucoup plus que celui des autres objets. Supposons done
plutot une addition soudaine d’un penny, d’un schelling ou d’une
livre & chaque penny, chaque schelling, chaque livre que posséde
chaque personne. La demande de monnaie, c’est-a-dire le prix de
toutes choses, augmenterait. Cette augmentation de valeur ne pro-
fiterait & personne, ne produirait aucun changement autre que
de faire entrer dans les comptes plus de livres, plus de schellings
et plus de pence. Il n’y aurait augmentation des valeurs que dans
leur expression en monnaie, c’est-i-dire en une marchandise dont
on n'a besoin que pour acheter les autres dont personne ne pour-
rait acheter une quantité plus grande qu’auparavant. Les prix se
seraient élevés dans un cerlain rapport, et la valeur de la monnaie
aurait baissé dans le méme rapport.

On doit remarquer que ce rapport serait exactement celui de
P’augmentation de la monnaie. Si la somme de la monnaie en cir-
culation avait doublé, les prix doubleraient: si cette somme
n’avait augmenté que d’un quart, les prix ne s’éléveraient que
d’un quart. Il y aureit un quart de monnaie de plus, tout em-
ployée & achat de marchandises quelconques. Lorsqu’il se serait
écoulé assez de temps pour que 'augmentation de la quantité de
monnaie eut alteint tous les marchés ou, suivant la métaphore
qu’on emploie ordinairement, pour qu’elle efit pénétré dans tous
les canaux dela circulation, tous les prix se seraient élevés d’un
quart. Mais la hausse générale des prix ne dépend point de cette
diffusion qui égalise les choses. Lors méme que certains prix
hausseraient plus et d’autres moins, la hausse moyenne serait
d’un quart. Ceci est la conséquence nécessaire de ce fait qu'on
aurait donné un quart de monnaie de plus pour la méme quantité
de marchandises. Donc, de toute maniére, les prix généraux
auraient haussé d’un quart.

Le méme effet aurait lieu sur les prix dans i’hypothése d’une di-
minution de la somme des marchandises au lieu d’une augmen-
tation de la somme de la monnaie, et on verrait se manifester I’ef-
fet inverse sila somme des marchandises augmentait ou si celle de
la monnaie diminuait. S'il y avait moins de monnaie dans les
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mains du public et la méme quantité de ventes & effectuer, on
donneraitmoins de monnaie en échange des marchandises ; celles-
ci se vendraientd plus bas prix, et la baisse serait en raison exacte
de la diminution de la somme des monnaies. Ainsi la valeor de
la monnaie, toutes choses restant en état, varie. en raispn inverse
dela quantité qui existe, toute augmentation de la quantité abais-
sant le prix, et toute diminution I'élevant exactement en propor-
tion de I’'une ou del’autre.

On doit observer que c’est 12 une propriété spéciale 4 la mon-
paie. Il n’est pas vraides marchandises en général que la diminu-
tion de l'offre éléve la valeur exactement en proportion de la
différence, ou que I’augmentation de I'offre 1’abaisse exactement
en proportion de la différence. Quelques objets sont habituel-
lement affectés dans leur valeur dans une proportion plus grande
que celle de la différence en plus ou en moins ; la valeur des
autres est affectée dans une proportion moindre, parce que, dans
les circonstances ordinaires de la demande, le désir dont la
chose méme est 1’objet peut étre plus ou moins fort: la somme
que chacun veut dépenser pour obtenir cette chose étant, .en tout
cas, une quantité limitée, peut étre affectée d'une fagon fort iné-
gale par la difficulté ou par la facilité d’obtenir la chose. Mais
lorsqu’il s’agit de la monnaie, désirée comme moyen général
d’acquisition, la demande est représentée par la somme des mar-
chandises mises en venle, et la seule limite au désir de les pos-
séder est la limile méme de ce que les gens ont & vendre. La
totalité des marchaundises étant, en tout cas, échangée contre la
totalilé de la monnaie qu'on apporte sur le marché pourl'y dé-
penser, elles se vendront plus ou moins selon que cette somme

de monnaie sera plus on moins considérable,
L

§3. — La valeur de la monnaie dépend non-seulement de sa quantité, mais aussi
de la rapidité de la circulation.

D’aprés ce qui précéde, on pourrait supposer que toutes les
marchandises en vente dans un pays, 4 un moment donné, sont
échangées contre toute la monnaie existant en ce moment en
circulation; ou, en d’autres termes, qu'il y a toujours en circu-
lation dans tout pays une quantité de monnaie égale en valeur
4 la somme des marchandises en vente ¢i et la. Mais alors on
m’aurait bien mal compris. La monnaie dépensée est égale en
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valeur aux marchandises qu’elle achéte ; mais la quantité de mon-
" naie dépensée n’est pas la méme chose que la quantité de monnaie
en circulation. Comme la monnaie passe de main en main, la
méme piéce de monnaie est dépensée plusieurs fois avant que
toutes les marchandises iises en vente au marché en aient été
retirées. Chaque livre ou dollar doivent 8tre comptés pour autant
de livres ou de dollars qu’ils ont passé de fois de main en main,
par 'effet des achats et des ventes. La plus grande partie des
marchandises doit éire comptée aussi plusieurs fois, non-seule-
ment parce qu’elles passent par les mains de plusieurs espéces
de manufacturiers ou marchands avant de prendre la forme sous
laquelle elles doivent étre livrées & la consommation, mais parce
que, en temps de spéculation, et il y a toujours dans les affaires
plus ou moins de spéculation, les mémes marchandises sont ache-
tées plusieurs fois pour étre revendues avec bénéfice, avant d’etre
achetées par le consommateur lui-méme. e

Si nous supposons que-la_somme des marchandlses mises en
vente et le nombre de foisqu’elles sont revendues sont des quan-
tités fixes, la valeur de la monnaie dépendra du chiffre de sa
quantité, combiné avec le nombre de fois qu’elle passe de main
en main. La totalité des marchandises vendues, en comptant cha-
que revente comme si elle représentait des marchandises nou-
velles, a été échaogée contre la {otalité de la monnaie, multipliée
par le nombre moyen des achats effectués par chaque piéce d’or
ou d’argent. En conséquence, la somme des marchandises et celle
des transactions restant les mémes, la valeur de la monnaie est
en raison inverse de sa somme muitipliée par ce qu'on appelle
la rapidité de sa circulation ;et la quantité de monnaie en circu-
lation est égale au prix total des marchandises vendues divisg
parle nombre qui exprime la rapidité dela circulalion. iy +:-*~

L’expression « rapidité de la circulation » a besoin d’étre ex-
pliquée. 1l ne faut pas la comprendre dansde sens de «nombre
des achats effectués par une piéce de monnaie dans un temps
donné. » Le temps n’est pas ce que l’on doit considérer, L'état
de la société peut 8tre tel gue chagque piéce de monnaie serve i
peine 4 un achat par an; mais si cela vient du petit nombre do
transactions, de la petite quantité des affaires, du défaut d'activité
du commerce ou de ce que ce commerce est effectud par échange,
il n’existe aucun motif pour que les prix soient bas ou la valeur

4
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dela monnaie élevée. Le point essentiel n’est pas de savoir com-
bien de fois la monnaie change de mains dans un temps donné,
mais combien de fois elle change de mains pour effectuer une
quantité d’échanges donnée. Il faut comparer le nombre des
achats faits par la somme de la monnaie, non pas 4 la somme
du temps, mais & celle des marchandises vendues pendant ce
temps. Si chaque piéce change de mains dix fois, en moyenne,
pendant qu’ori vend des marchandises d’une valeur de un million
de livres sterling, il est évident que la monnaie nécessaire pour
I’échange de ces marchandises est égale & cent mille livres. Réci-
proquement, si la monnaie en circulation égale cent mille livres,

wwst (s vael que chaque piéce change dix fois de mains en un mois, 1’é-

v pu 8
Ot ppant-

hange des marchandises contre de la monnaie, durant un meis,

représentera une moyenne d’un million de livres.
I’expression « rapidité de circulation » estsi peu propre & faire

< g o .
Us. v i #gomprendrela seule chose qu'ilimporte defaire comprendre parces

J N
Yin v erd

mots, et ellejette tantd’obscurité sur la matiére en faisant compren-
Qre toute autre chose, qu’il serait bon de s’en débarrasser et de lui
substituerdes termes quiindiquassent plus directement I'idée qu’il
s’agit d'exprimer. Il vaudrait micux dire, bien que cette expres-
sion laisst'encore & désirer, « 'emploi effectif de la monnaie (eff-
ctency of money) ; » parce que ces termes feraient naitre dans|'es-
prit I'idée du travail fait, sans donner P'idée d’eslimer ee travail
par letemps. Jusqu’a ce qu’on aittrouvé un terme propre, il faut
nous contenier, Jorsque nous craignons ’équivoqie, d’exprimer’
_l'idée parla (':irmnlau@n qui, seule, I’exprime complétement,
etde dire : « Le nombre moyen des achats faits par chaque piéee
de monnaie dans la conclusion d'une somme d’affaires donnéq.k »

§ 4. — Explications et restrictions. SR "' A

. RPN i

La proposition que nous avons posée sur le rapport qui fait dé~
pendre les prix en général de la quantité de monnaie en circulation
doit étre comprise comme s'appliguant & un état de choses dans
lequel la monnaie d’or ou d’argent serait 'instrument exelusif des
échanges et passerait de main en main 4 chaque vente, le crédit
sous toutes ses formes étant inconnu. Lorsque le crédit intervient
comne un moyen d’acquérir distinct de la monnaie actuellement
existante, le rapport qui existe entre le prix et la somme du nu-
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méraire est moins direct et moins intime : on ne peut plus don-
ner aux rapporls qui existent une expression simple et unique.
Mais sur une matiére aussi compliquée que celle de la eircutation
et des prix, il est nécessaire d’établir notre théorie des prix sur une
intelligence complétedes casles plus simples, que nous trouverons
toujours comme la base et la fondatipn de tout ee que la pratique
a pu ajouter. Que 'augmentation de la quantité de monnaie éléve
les prix et que la diminution de cette quanlité les abaisse, ¢’est la
proposition la plus élémentaire de la théorie de la circulation, et
cetle proposition nows est indispensable pour établir toutes les au-
tres. Dans tout éiat de choses, cependant, excepté dans I’état sim-
ple et primitif que nous avons supposé, cette proposition n’est
exacte que sous la réserve, « toutes choses égales d’ailleurs: » et
nous ne sommes pas encore en état de déterminer quelles sont tou-
tes ces choses qui doivent ne point changer pour quenotre proposi-
lion soit vraie. Toutefois nous pouvonsindiquer, désh présent, quel-
ques-unes des réserves sous lesquelles il faut adopter le principe
lorsqu’on essaie de s’en servir pour 'explication pratique des phé-
noménes. Ces réserves sont d’autant plus indispensables que la
doctrine, quoique vraie scientifiquement, a, dans ces derniéres an-
nées, servi de base & plus de fausses théories et 4 plus d’erreurs
dans V'interprétation des faits qu’aucune aulre proposition rela-
tive aux échanges. Depuis la reprise des payements en espéces,
en 1819, et surtout depuis la crise commerciale de 1828, on a
attribué 4 la circulation (currency) toute hausse ou baisse de prix ;
et, comme dans plusieurs autres Lhéories vulgaires, la vraie doc-
trine a été appliquée sans grande considération pour les condi-
tions sous lesquelles seulement elle est correcte.

Par exemple, on dit habituellement que « chaque fois qu’il
existe dans un pays ou dans un moment donné une plus grande
quantité de monnaie, une haasse de prix doit nécessairement s’en-

g suivre. » Mais il n’y a pas ici de conséquence nécessaire. Pour
\"} aucume marchandise, il n’est vrai de dire que ce soit la quantité
.~ existante qui détermine lavaleur, c’est a quantité mise en vente.
* Quelle que soit la quantité de monnaie qui existe dans un pays,

il n’y en a qu’une partie qui agisse sur les prix, c’est celle qui va

au marché pour y étre échangée contre des marchandises. Tout

ce qui augmente la quantité de cette parlie des monnaies tend i

élever les prix. Mais la monnaie employée 4 thésauriser n’influe
1. : [ 2
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point sur les prix. La monnaie mise en réserve par les particuliers
afin de pourvoir & des éventualitds qui ne se présentent pas, n'a
aucune action sur les prix. La monnaie qui est dans les caves de
la banque ou que les banquiers gardent en réserve n’agit point
sur les prix,_jusqu’a ce qu’elle soit déboursée et méme jusqu’a ce
qu'elle soit dépensée en achats de marchandises.

Souvent des sommes considérables de monnaie sont portées
dans la campagne et y sont placées comme capital, et reviennent
sans avoir agi une seule fois sur le marché des denrées, mais seu-
lement sur le marché des litres (securities) o®, comme on dit im-
proprement, «le marché de I’argent.» Reprenons une supposition
faite plus haut, celle d’un étranger qui arrive dans le pays avec un
trésor. Nous avons supposé qu’il employait ce trésor 4 I’'achat de
marchandises destinées 4 son usage personnel, ou i élever une
manufacture et occuper des ouvriers, et gue, dans 'un comme
dans ’autre cas, toutes choses égales d’ailleurs, il éléverait les

" prix. Mais au lieu de faire I’'une ou l'autre chose, il pourrait pré-
férer de placer 4 intérét sa forfune. Supposons qu'’il prenne ce
parti et qu'il fasse les placements les plus ordinaires, et se pré-
sente sur le marché des titres, tels que bills de I’Echiquier,
obligations de chemins de fer, papier de commerce, obligations
hypothécaires, etc., qui sont, en tout temps, aux mains du public.
En faisant ce placement, il fera monter le prix de ces titres, ou,
en d’autres termes, il causera une baisse du taux de I'intérét, et
comme cet événement changera les rapports qui existent entre le
taux de I'intérét et le capital, entre le pays et les pays étrangers,
quelque particulier de ceux dont le capital flottant cherche un
emploi fera probablement des placements & I'étranger plutot que
d’acheter des titres 4 un prix si élevé. 1l se pourra qu’on exporte
ainsi autant de monnaie qu’on en avait importé sans que le mar-
ché des denrées ait é1€ affecté par l'augmentation temporaire de
la somme des monnaies. Cette supposition mérile une grande
attention, et on commence & reconnaitre que le passage des mé-
taux précieux d'un pays & I'autre est déterminé, plus qu’on ne le

" supposait autrefois, par I’état du marché du crédit dans les divers
pays, et moins qu’on ne le supposait par ’éiat des prix.

Une autre observation est nécessaire pour faire éviter une er-
reur sérieuse dans I’interprétation des phénoménes commerciaux.
§’il se produit, & un moment quelcongue, un accroissement dans
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la quantité des affaires d’argent (chose qui peut arriver 4 tout in-
stant, par 'effet de la différence d’activité dans la spéculation ou
par 'effet méme du temps, puisque certaines affaires ne se font
qu’a des saisons déterminées), un accroissement de la circulation
proportionné seulement 4 I’accroissement destransactions, et qui
ne dure pas plus que celui-ci, ne tend point 4 élever les prix. Au
commencement de chaque trimestre, lorsque la banque d’Angle-
terre paie 1'intérét de la dette publique, la quantité de moanaie
qui est entre les mains du public augmente d’une somme qui va-
rie d'un cinguiéme & deux cinquidmes de la somme des billets de
la banque. Cependant ceile augmentation n'affecte jamais les
prix, et quelques semaines aprés cette abondante fourniture de
numéraire, la circulation a repris ses dimensions ordinaires par
une diminution des présentations & I'escompte on des demandes
d’avances auprés de la banque. La circulation des contrées agri-
coles subit des fluctuations semblables aux différentes saisons.
Elle est au plus bas em aott : « Elle s'éléve généralement vers
Noél et jusqu’a Notre-Dame, époque ol le fermier fait rentrer ses
récoltes et acquitte son fermage et ses taxes pour I’été; » et c’est
pourquoi ses demandes aupres des banquiers provinciaux se pro-
duisent surtout A cette époque. « Ces variations reviennent avec
la méme régularité que les saisons, et les marchés n’en sont pas
plus affectés que ne 1'est celui de Londres par les variations tri-
mesirielles de la circulation des billets de la banque d’Angleterre.
Aussitot que les payements extraordinaires ont été faits, le numé-
raire superflu, que ’on évalue & un demi-million sterling, est
régulitrement absorbé et disparait (1). »

Si un supplément de numeéraire ne venait pas pour faire ces
payements supplémentaires, il arriverail de trois choses I'une : ou
les payements seraient effectués sans monnaie, par P’emploi de
quelgues-uns des moyens imaginés pour remplacer la monnaie;
ou la circulation deviendrait plus rapide, et la méme somme de
monnaie suffirait & faire plus de payements; ou, si ni I’'une ni
l'autre de ces choses n’arrivait, la monnaie nécessaire pour faire
ces payements extraordinaires seraif retirée du marché des den-
rées, et par suite les prix baisseraient. Un accroissement du nu-
méraire, proportionné en étendue et en durée & I'imporiance

(1) Fullarton,; Sur le réglement des circulations, 2¢ édit., p. 87-9.
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temporau-e des affaires, n’eléve point les prix; il les empeche de

baisser ainsi.

L2 suite de nos recherches nous montrera plusieurs autres ex-
plications et conditions sous lesquelles on doit accepter cette pro-
position, que la valeur de I'intermédiaire des échanges dépend
de l'offre et de la demande, et est en raison inverse de sa quao-

tité.




CHAPITRE IX

COMMENT LA VALEUR DE LA MONNAIE DEP_END DE SON COUT
DE PRODUCTION .

§ 1. —Dans I'état de liberté, la valeur de la monnaie se régle sur celle du métal
qu’elle contient.

Mais la valeur de la monnaie, comme celle de toutes les mar-
chandises, n’est pas fixée seulement par I'offre et la demande:
elle est, en définitive, réglée par le coit de production.

Nous supposons que les choses soient abandonnées & leur cours
naturel. Les gouvernements ne les ont pas ainsi laissées : ils ont
entrepris d'empécherque la quantité de monnaienese réglat d’elle-
méme en vertu des lois naturelles, et essayé de la régler selon
leur bon plaisir. En général, ils se sont proposé de garder dans
le pays une quantité d’argent plus grande que celle qui y serait
restée naturellement. Jusqu'a ces derniers temps, la politique des
gouvernements a interdit la vente et la fonte des monnaies : en
méme temps, ils se sont efforcés d’empécber I'importation et de
favoriser I’exporlation des autres marchandises, afin de faire af-
fluer constamment, la monnaie dans le pays. Par ces moyens, ils
satisfaisaient deux préjugés : ils attiraient ou croyaient attirer plus
de monnaie dans le pays, et croyaient que c’était autant d’ajouté
4 sa richesse, et ils procuraient ou croyaient procurer & tous les
industrieux et marchands des prix élevés, que I'on croit toujours
avantageux, quoique, en réalité, ils ne le soient point.

. Dans ces tentatives dont le but était de régler artificiellement
la valeur des monnaies par I'abondance de I'offre, les gouverne-
mentsn’ont jamais réussi ni autant, ni de la maniére qu'ils le vou-
laient. Leurs prohibitions contre I’exportation et la fonte des
espéces n’ont jamais été observées. Il est si facile de faire la con-
trebande d’une marchandise dont le volume est petit relative-
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ment A savaleur etsi facile de la fondre, que les mesures les plus
violentes n'ont jamais empéché ni la fonte, ni I'exportation des
monnaies. Tous les risques ajoutés 4 'une et & 'autre par les actes
des gouvernements ont été couverts par des profits méme médio-
cres (1). Dans les mesures qui tendaient au méme but par des
moyens moins directs, comme en metiant obstacle 4 ’envoi de
toute conire-valeur autre que de la monnaie en échange des mar-
chandises exportées, les gouvernements ont un peu mieux réussi.
Ils ne sont point parvenus, il est vrai, 4 faire affluer constamment,
comme ils le voulaient, la monnaie dans le pays, mais ils ont ob-
tecu jusqu’a un certain point que la monnaie s’élevit en quantité
un peu au-dessus de son niveau naturel, et ils ont soustrait, dans
celte mesure, la valeur de la monnaie 4 I'influence des causes qui
fixent la valeur des choses dont aucune mesure artificielle ne vient
contrarier le commerce. :

Nous supposons donc I’existence d’un état de liberté et non de
réglementation. En cet état, si 'on admet la gratuité du mon-
nayage, la valeur de la monnaie suivra celle du métal avec lequel
on la fait. Unelivre d’or ou d’argent monnayé s’échangera exacle-
ment contre un poids égal d’or ou d’argent en barres. Dans I’hypo-
thése d’une liberté compléte, le métal ne pourrait valoir plus &
I’état de lingot que lorsqu’il est monnayé, car comme il peut étre
fondu sans perte de temps et presque sans dépense, on en fondrait
jusqu’a ce que la somme de monnaie en circulation fat réduite au
point d’égaliser sa valeur 4 celle d'un poids égal de lingots. On
peut penser toutefois que la moannaie qui ne peut valoir moins que
lelingot, vaille davantage en sa qualité d’article fabriqué comme
une piéce de toile vaut plus que le méme poids de fil. C’est ce qui
arriverait si le gouvernement, en ce pays et en quelques aulres,
ne frappait pas gratis de la monnaie pour quiconque lui fournit du
métal. Le travail et la dépense du monnayage, lorsqu’ils ne sont
pointa la charge du propriétaire d’'une marchandise, n’en élévent
point la valeur. Si le gouvernement ouvrait un bureau dans lequel,
conire remise d'un poids donné de fil, on livrat le méme poids -

(1) Toutefois les effets de la prohibition n’ont pu étre aussi insignifiants que
Pont dit les auteurs qui ont écrit sur cette matiére. Les faits énoncés par M. Ful-
larton dans la note placée A la page 7 de son ouvrage sur le Réglement des circu-
lations, montrent qu’il fallait une différence de valeur ou tant par cent plus
considérable qu'on ne le croit vulgairement pour faire passer les monnaies par le
creuset, .
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d’étoffe 4 quiconque en demanderait, 1’étoffe ne vaudrait pas plus
sur le marché que son pesant de fil. Dés que la monnaie vaut si
peu que ce soit de plus, & poids égal, que les lingots, il est de
I'intérét de tous ceux qui possédent des lingots de les envoyer au
monnayage. Si le gouvernement, {outefois, met la charge du pro-
priétaire de métaux précieux les frais de monnayage, ce qui se fait
en donnant moins d’espéces qu’il n’a regu en lingots ou en préle-
vant, comme on dit, un droit de seigneuriage, le prix des espéces
s’élévera de toute la valeur du droit de seigneuriage au-dessus de
la valeur des lingots. Si la monnaie garde un pour cent pour frais
de monnayage, les propriétaires de lingots n’ont intérét 4 les trans-
former en monnaie’ que lorsque les espéces valent au moins un
pour cent de plus que les lingots. Les espéces resteront donc de un
pour cent supérieures en valeur aux lingots, ce qui ne peut étre
qu’autant que leur quantité est de un pour cent au-dessous de ce
qu’elle serait sile monnayage élait gratuit.

Le gouvernement pourrait essayer de faire un profit sur cette
opération et établiren vue de ce profit son droit de seigneuriage;
mais tout ce qu'il prendrait pour le monnayage au deld des frais
profiterait au monnayage par les particuliers. Le monnayage, bien
qu’il soit plus difficile que la fonte, n’est pas bien difficile, et
lorsqu’il produit une monnaie dont le poids et le titre sont con-
formes 4 la loi, il est presque impossible de le découvrir. Si donc
il y avait profita frapper de la bonne monnaie, quelqu’un en frap-
perait cerlainement, et le gouvernement échouerait en préien-
dant tirer un revenu du seigneuriage. Toute tentative dont le but
serait d’élever artificiellement la valeur des espéces, non par un
seigneuriage, mais par la suspension du monnayage, échouerait
de la méme fagon (1).

(15 En Angleterre, il n’existe pas de seigneuriage sur les espéces d’or, puis-
que la monnaie rend en espéces le méme poids qu’elle recoit en lingots, mais
il s’écoule quelques semaines entre le jour ou les lingots sont déposés et celul
auquel on compte la monnaie, ce qui, évalué en perte d'intérét, équivaut pour
le particulier & un petit seigneuriage. Cette circonstance maintient, en général, la
valeur des espéces un peu au-dessus de celle du métal qu'elles contiennent. Une
once d’or, évaluée d’aprés la quantité de fin que contient le souverain, devrait
valoir 3 /. 17 5. 10 1/2 d.; mais elle était cotée habitvellement 43 /. 17s. 6 d.
avant que la loi de renouvellement du privilige de la Banque, en 1844, obligedt
la Banque 4 donner les billets en échange des lingots au taux de 3 2. 175.9 d.



24 PRINCIPES D'ECONOMIE POLITIQUE.

§ 2. — La valeur du lingot est réglée par son colt de production.

Ainpsi la valeur de la monnaie suit foujours et, dans 1’élat de li-
berté, presque sans aucun retard, la valeur du métal dont elle est
faite, sauf additien ou sans addition des frais de monnayage, se-

.lon que ces frais sont supportés par les particuliers ou par I’Ktat.
.Ceci simplifie considérablement la question que nous devons exa-
miner : car I'or et I’argent sont des marchandises comme toutes
les autres, et leur valeur dépend, comme celle de toutes les autres,
de leur cout de production.

Dans la plupart des Ktats civilisés, I'or et I’argent sont des pro-
duits du dehors, et les éonditions qui régissent la valeur des pro-
duits étrangers soulévent quelques problémes que nous ne som-
mes pas encore en mesure d’examiner. Aussi, quant 4 présent,
nous allons supposer que le pays auquel s’appliquent nos recher-
ches soit fourni d’or et d’argent par ses propres mines, et nous
verrons plus tard jusqu'd quel point nos considérations ont be-
soin d’étre modifiées pour pouvoir s’appliquer au cas le plus or-
dinaire.

Nous avons divisé les marchandises en trois classes : 1° celles
dont les existences sont limitées d’une maniére absolue ; 2° celles
qu’on peut avoir en quantité indéfinie A un prix de revient déter-
miné; 3° et celles dont la quantité peul étre augmentée sous la
condition d’élever les frais de production. Les métaux précieux,
étant un produit des mines, appartiennent & la troisiéme classe ;
leur valeur naturelle se proportionne donc A la longue 4 ce que
codte leur production dans les circonstances les moins favorables,
c’est-A-dire A la plus mauvaise mine qu’il soit nécessaire d'exploi-
ter pour obtenir la quantité requise. Une livre pesant d’or, dans
les pays qui le produisent; s'échangera, en définitive, contre une
quantité d’autres marchandises produite aux mémes frais qu’elle-
méme, c'est-d-dire moyennant ce qu’elle a couté & produire aux
mines les moins produclives que I’élat de la demande permette
d’exploiter en ce temps. La valeur moyenne de I’or se régle sur sa
valeur naturelle de la méme fagon que la valeur des autres mar-
chandises se régle sur leur valeur naturelle. Supposez qu'il se
vende au-dessus de sa valeur naturelle, c’est-a-dire au-dessus de
I’équivalent du travail et des frais d’exploitation et des risques
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d’une branche d’industrie dans laquelle neuf expériences sur dix
ne produisent ordinairement point de résultats. Une portion de la
masse des capitaux flottants qui cherched se placer, ira s’employer
A I’exploitation des mines; la guantité produite augmentera et la
valeur fléchira. Si, au contraire, I’'or se vendait au-dessous de sa
valeur naturelle, les mineurs ne feraient plus des profits propor-
tionnés A la moyenne ; ils réduiraient leurs exploitations, et si la
dépréciation était grande, I'exploitation de quelques mines seraif
entiérement abandonnée : une diminulion de la quantité produite
annuellement, et par suite de laquelle I’or consommé ne serait
pas remplacé, ameénerait une diminution -dans la somme de I’or
existant et en reléverait la valeur,

‘Lorsqu’on y regarde de plus prés, on trouve que les choses se
passent de'la maniére suivante : Si I'or est au-dessus de sa valear
paturelle ou de production, la valeur de la monnaie étant, comme
nous l'avons vu, réglée par celle du métal, I’or monnayé acquerra
une grande valeur, et le prix de toutes choses, le travail compris,
s’abaissera. Cet abaissement des prix diminuera les frais de tous
les entrepreneurs d’industries ; mais comme lears rentrées auront
diminué dans la méme proportion, ils n’y gagneront rien : le pro-
ducteur d’or en profilera seul, car les recettes que lui donne sa
mine, ne dépendant point du prix des choses, serontles mémes
qu’auparavant, et ses frais élanl moindres, il obtiendra des profits
extraordinaires qui 1'engageront & augmenter sa production. Le
contraire arrive si 'or tomhe au-dessous de sa valeur nalurelle,
auiant vaul dire lorsque les prix s'élévent et que les déboursés en
argent de tous les entrepreneurs deviennent plus considérables
qu’a ordinaire : tous les autres entrepreneurs sont indemnisés de
I’'augmentaticn de leurs déboursés par I’élévation du prix de leurs
produits; celui qui exploite les mines, seul, n’obtient pas de son
exploitation plus de métal qu'auparavant et ses frais sont plus
considérables ; ses -profits se trouvant réduits ou anéantis, il di-
minuera sa production, s’il n’abandonne pas tout & fait son mé-
tier.

C’est ainst que la valear des monnaies se proportionne toujours
4 celle du métal avec lequel elles sont faites. Il peut étre utile de
répéter, toutefois, ce que nous avons déja dit, que les choses ne
se réglent ainsi que dans un long espace de temps, lorsqu'il s’a-
git d’une marchandise aussi généralement recherchée el en méme
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temps aussi durable que les métaux précieux. Comme ils servent
non-seulement 4 faire des monnaies, mais aussi de la vaisselle et
des bijoux, il existe tovjours une grande quantité de ces métaux;
ils s’usent d’ailleurs si lentement qu’une production annuelle,
médiorre en raison de la masse des existences, est suffisante pour
maintenir ’offre ety ajouter ce qui peut étre nécessaire 4 ’échange
d’une quantité plus grande de marchandises ou 4 satisfaire-la de-
mande des articles d’or et d’argent 4 I'usage des classes riches.
Lors méme que cette petite production annuelle cesserait entié-
rement (ce qui n'arrive jamais, parce qu’on exploite toujours les
mines les plus riches, méme en en retirant une rente moindre),
il faudrait bien des années pour réduire les exislences de maniére
A ce que les prix s’en ressentissent sensiblement. L’augmentation
des existences peut 8tre beaucoup plus rapide que leor diminu-
tion; mais il faudrait que 1’accroissement fiit bien grand pour se
faire sentir sur une masse de métaux précieux aussi considérable
que celle qui existe dans tout le monde commercial. C'est pour-
quoi les effets de tous les changements dans les conditions de
production des métaux précieux, sont d’abord, et ne sont pendant
bien des années, que des questions de quantité, sans qu’on s’oc-
cupe des frais de production. C’est ce qui arrive surtout lorsque,
comme de notre temps, on ouvre en méme temps plusieurs sour-
cesnouvelles de production, dont plusieurs peuvent étre exploi-
tées parle travail seul, sans aucune autre avance ou capital qu’une
pioche et une semaine de vivres, et lorsque la plupart des opéra-
tions ne sont encore que des expériences et qu'on ne peut fgire
que des conjectures sur la puissance relative de productionges
différentes mines. -

§ 3. — Comment cette loi se rattache au principe exposé dans le chapitre
précédent.

Comme la valeur de la monnaie se régle, ainsi que celle de toutes
les autres marchandises, quoique plus lentement, sur ses fraisde
production, quelques économistesont niéque lavaleur de la mon-
naie dépendit de sa quantité combinée avec la rapidité desa cir-
culation. « Ce serait, disent-ils, établir pour les monnaies une loi
qui n’existe pour aucune antre marchandise, tandis qu’en réalité
la monnaie obéit aux mémes lois que les autres, » A cela nous
pouvons répondre, premiérement, que nous n’avons point élabli
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de loi qui fuit particuliére & la monnaie : c’est simplement la loi de
l'offre et de la demande qui s’applique, comme on sait, & toutes
les marchandises, et qui, dans le cas de la monnaie comme dans
plusieurs autres, est modifiée, mais non détruite parla loi du
codt de production, puisque le cout de production n’aurait ancune
influence sur la valeur, s'il n'en avait pas sur 'offre. En second
lien, il existe, sous un rapport, une liaison plus intime entre la
valeur de la monnaie et sa quantité, qu’entre la valeur des autres
marchandises et leur quantité, Lavaleur des autres marchandises
suit les changements que subit leur cott de production sans qu’il
soit nécessaire que la quantité actuellement offerte ait changé; il

suffit que le changement de valeur existe virtuellement, et s'il se

produit dans les faits, ce n’est que pour un temps et autant qu’il
est nécessaire pour faire changer la quantité demandée; alors
l'accroissement ou la diminution de la production est un effet et
non une cause du changement de la valeur. Ceci est vrai de ’or et
del'argent considérés comme arlicles de luxe et d’ornement, mais
cen’est pas vrai de la monnaie. Sile coiit dela production del’or
¢tait réduit d’un quart, d’'une mauniére permanente, il pourrait
arriver qu’on n’en achetat pas davantage pour la vaisselle, la
dorure ou la bijouterie, qu'auparavant, ets’il en était ainsi, quoi-
que la valeur du métal baissat, on n’en extrairaif pas des mines,
pour ces emplois, une quantité plus grande qu’auparavant. Il n’en
serait pas de méme de la portion employée comme monnaie;
cette portion ne perdrait un quart de sa valeur qu'autant qu’elle
serait augmenlée d’un quart, en quantité, car, avec des prix plus
élev ésd’un quart, il faudrait un quart de monnaie de. plus pour
faire les achats ordinaires et, si cela n’arrivait pas, quelques
marchandises resteraient sans acheteurs et les prix ne pourraient
pas se soutenir. Aussi Jes changements qui ont lieu dans le cofit
de production des métaux précieux n’agissent sur la valeur de la
monnaie gu’autant qu'ils en augmentent ou en diminuent la
quantité, ce qui ne peut étre dit d’aucune autre marchandise. Ce
serait donc, je crois, une erreur au double point de vue de la
science et de la pratique, d’écarter la propositiou qui établit un
rapport nécessaire entre la valeur de la monnaie et sa quantité.

Il est évident toutefois qu’a la longue le codit de production dé-
termine la quantité, et que tout pays, sauf exception des varia-
tions temporaires, possédera et tiendra en eirculation exactement
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la quantité de monnaie nécessaire pour effectuer-tous les échan-
ges dontil a besoin, tout en maintenant la valeur de cette mon-
naie en rapport avec son coit de production. Le prix des choses
sera tel, en moyenne, que la monnaie s’échangera contre toutes
les autres marchandises, en raison de son propre cotit de produc-
tion; et justement parce qu’il est impossible que la quantité n’ait
pas une influence sur la valeur, cette quantité se maintiendra,
par une sorte de mécanisme qui se réglera lui-méme, au point
nécessaire pour la conservation de cet étalon du prix, au point
nécessaire pour effectuer & ce prix tous les échangesdont on aura
besoin. '

« La quantité dont on a besoin dépend en partie du coat de
production del’or, en partie de la rapidité avec laquelle il circule.
La rapidité de la circulation étant donnée, celte quantité dé-
pendrait du coat de production; et le coiit de production étant
donné, la quantité de la monnaie dépendrait de la rapidité de sa
circulation (1). » Aprés ce qui a déji été dit, j’espére qu’aucune
de ces propositions n’a besoin d’autres éclaircissements.

La monnaie donc, ayant, comme les autres marchandises en
général, une valeur qui dépend du coit de production et se régle
sur lui, la théorie de ]a monnaie se trouve, par I'admission de ce
principe, débarrassée d'une grande partie du mystére dont elle
était environnée. N’oublions pas, toutefois, que cette doctrine
s’applique seulementaux pays qui produisent des métaux précieux
et que nous avons a rechercher encore si la loi qui fait dépendre
la valeur du cotit de production s’applique a I'échange des choses
produites dans les pays éloignés. Mais, quoi qu'il en soit, nos
propositions sur la valeur s’appliquent aux pays ol les métaux
précieux sont un article d’importation, sous cette seule modifi-
cation qu’au lieu de dire : « le cotit de production, » on dira : «le
prix auquel on peut les ohtenir dans le pays. » Toute marchan-
dise étrangére est achetée par ’échange de quelque produit indi-
géne; le travail et le capital que nous cotite la marchandise étran-
gére, ne sont autres que le travail et le capital dépensés pour
produire l'article indigéne qui s’est échangé contre cette mar-

(1) Extrait de quelques lecons imprimées, mais non publiées, de M. Senior,
lesquelles contiennent des détails intéressants sur la grande différence des af-
faires faites par la monnaie, et de la rapidité avec laguelle elle circule dans les
divers états de société et de civilisation. .
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chandise étrangére. Qu'est-ce qui détermine cette quantité et les
proportions de I’6change entre les productions d’un pays et celles
d’un autre? C’est un probléme plus compliqué que ceux que nous
avons étudiés jusqu’a présent. Mais il est au moins incontestable
que, dans le pays lui-méme, la valeur des marchandises importées
est réglée par la valeur et conséquemment par le coit de produc-
tion des objets échangés contre elles : la monnaie, dans les pays
ol elle est un objet d’'importation, subit cette loi.




.CHAPITRE X

‘DU DOUBLE ETALON DE VALEUR ET DE LA MONNAIE D’Al_’POlNT

§ 1. — Objections contre 'emploi d’un double étalon de valeur.

Quoiqueles qualitésnécessaires pour qu'une marchandise puisse
servir de monnaie soient rarement réunies 4 un certain degré de
perfection, il y a deux marchandises qui les possédent 4 un point
éminent et presque également; ce sontl’or et 'argent ou, comme
on les appelle, les métaux précieux. Aussi quelques nations ont
essayé de composer leur systéme monélaire avec ces deux métaux
indistinctement.

Il est évidemment commode de se servir du métal le plus cher
dans les gros payements et de l'autre dans les payements moin-
dres :la seule question est de savoir de quelle maniére on em-
ploiera I'un et l'autre avec le plus d'avantage. Le plus souvent on
a établi entre les deux métaux un rapport de valeur fixe; on a
décrété, par exemple, qu'une piéce d’or appelé souverain vau-
drait vingt piéces d’argent appelées schellings, et dans les comptes
des habitants du pays, on donne indifféremment le nom d’une
livre 3 la piéce d’or ou aux vingt piéces d’argent, et quiconque
doit une livre peut se libérer au moyen de I'un ou de l’auire
mélal.

A I’époque ou I’on fixa le rapport de valeur des deux métaux,
soil vingt schellings contre un souverain ou vingt et un schellings
contre une guinée, ce rapport était probablement celui qui exis-
tait entre la valeur des deux métauz, telle qu’elle ressortait du
cotit de production. Si ces valeurs naturelles ou de production
avaient toujours conservé le méme rapport, il n'y aurait aucune
objection 4 élever contre cetie fixation ; mais il s’en faut de beau-
coup que le rapport de valeur des deux métaux soit resté le
méme. L’or et I’argent, quoiqu’ils soient, de toutes les marchan-
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dises, celles dont la valeur varie le moins, ne possédent pas une
valeur invariable, et la valeur de I'un et de l'autre ne varie pas
toujours en méme temps. La valeur de I’argeat, parexemple, a
subi une diminution de valeur. bien plus grande que I’or, par
suite de la découverte des mines américainds; et les petites varia-
tions de valeur qui ont lieu de temps en temps, n’affectent pas
également celle de I’un et de I’autlre métal. Supposez qu'une telle
variation ait iieu : la valeur relalive des deux métavx ne s'accor-
dant plus avec le rapporl établi par la loi, I'un ou l'autre de ces
deux mélaux se trouvera coté au-dessous de la valeur du métal
en barres, ¢t il y aura profit 4 le fondre.

Supposez, par exemnple, que la valeur de l'or s’éléve relative-
ment & celle de l'argent, de telle sorte que la quantité d’or con-
tenue dans un souverain vaille plus de vingt schellings d’argent. 1l
en résuliera deux conséquences ; aucun débiteur n’aura intérét a
payer en or; chacun paiera en argent parce que vingt schellings
d’argent éteignent légalement une dette d’une livre et qu’on
pourrait obtenir assez d’argent pour suffire & la fabrication de
vingt schellings & moins de frais que I'or contenu dans un souve-
rain. Ensuite il en résultera que si I’on ne peut vendre un souve-
rain plus de vingt schellings, on fondra tous les souverains parce
que, en lingots, ils vaudront plus de schellings qu'ils n’en repré-
sentent au change légal. Les phénoménes seraient inverses si
c’était I'argent et non plus ’or dontla valeurrelative se fiit élevée.
Un.souverain, en ce cas, ne vaudrait plus autant que vingt schel-
lings, et quiconque aurait une livre 4 payer aimerait mieux se li-
hérer en donnant un souverain, tandis que les schellings seraient
portés A la fonte et vendus contre ’or, comme métal, ¢’est-4-dire
au-dessus de Pévaluation légale. La monnaie courante ne se
composerait jamais des deux métaux, mais seulement de celui qui,
dans le moment, conviendrait le mieux & l'intérét des débiteurs;
I'étalon des valeurs serait tantot en or, tantot enargent, et chaque
fois qu’on en changerait, il faudrait perdre les frais de fabrication
de la monnaie 4 laquelle on renoncerait.

.Aussi semble-t-il que les variations de la valeur des monnaies
doivent étre plus fréquentes lorsque les deux métaux fournissent
la matiére de la monnaie légale avec un rapport fixe, que si 1'é-
talon était seulement en or ou en argent. Au lien d’étre affecié
seulement par les changements qui surviennent dans le coit de
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production de I’'un ou de I’autre métal, ce systéme monétaire est
affecté par les changements du cout de production de I'un et de
'autre. L’espéce particuliére de variation & laquelle on est exposé
par un systéme monétaire & double étalonestune baisse de valeur
ou,’comme on dit communément, une dépréciation, puisque, dans
la pratique, c’est celui des deux métaux dontla valeur réelle est
inférieure 4 la valeur légale qui est toujours 1'étalon des valeurs.
Si la valeur des métaux tend & s’élever, tous les payements seront
faits en piéces du métal qui se sera le moins élevé, et si cette va-
leur tend 4 la baisse, ils seront faits en piéces de celui des deux
métaux qui aura le plus baissé,

.

§ 2. — Comment on peut se servir des deux métaux comme monnaie, sans qu'ils
soient tous deux monnaie légale.

Le systéme des deux étalons de valeur est encore soutenu de
temps en temps par quelque écrivain ou quelque orateur, comme
une grande amélioration dans la circulation monétaire. Il est pro-
bable que pour la plupart de ceux qui le soutiennent, le princi-
pal’ mérite de ce systéme est dans cetle tendance & la dépré-
ciation, car en tous temps on & rencontré un grand nombre de
partisans de lout projet avoué ou dissimulé pour abaisser 1’étalon
des valeurs. Quelques-uns, toutefois, sont déterminés par l'es-
time exagérée qu'ilsfont d’'un avantage qui, dans une certaine me-
sure, est réel, 'avantage de se servir pour alimenter la circulation
desexistences d’or et d’argent qui se trouvent dans le monde com-
mercial, au lieu de fonder le systéme monétaire sur un seul mé-
tal qui peut étre absorbé par quelque accident et difficile & obte-
pir en peu de temps. Il semble que ces nalions ont réuni lous les
avantages du double étalon sans ces inconvénients qui n’ont qu’une
monnaie avec laquelle les débiteurs puissent légalement se lihé-
rer (legal tender) et font fabriquer cependant avec I'autre métal
une monnaie qui prend sur le marché la valeur qu’il convient au
commerce de lui aitribuer.

Lorsque I’on adople ce systéme, c’est naturellement le métal le
plus cher que I'on laisse vendre et acheter comme une marchan-
dise. Mais les nations qui, comme I’Angleterre, prennent pour
étalon le métal le plus cher, gardent les deux métaux en circula-
tion par un autre moyen en faisant de ’argent la monnaie libéra-
toire, mais seulement pour les petits payements. En Angleterre,
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personne ne peut éire forcé-de recevoir de l’argent en paiement
pour plus de guarante schellings. A cette disposition légale, il faut
en ajouter une autre et coter la monnaie d’argent, dans ses rap-
ports avec la monnaie d’or, un peu au-dessus de sa valeur réelle,
de telle sorte que I'argent de vingt schellings vaille un peu moins
que l’or d’un souverain ; car si celte différence n’existait pas, la
moindre fluctuation du marché, en faveur de I’argent, ferait va-
loir vingt schellings plus qu’un souverain, etalorsily aurait profit
dfoudre la monnaie d’argent. La surévaluation dela monnaie d’ar-
gent porte les marchands d’argent 4 acheter des lingots et i les
faire monnayer, puisqu’en cet état il a cours pour une valeur su-
périeure & sa valeur intrinséque ; on a pris des précautions contre
cel inconvénient, en limitant le monnayage de ’argent et en ne
pas 'abandonnant, comme celui de l’or, 4 la discrétion des parti-
culiers; e gouvernement détermine la quantité d’argent qui doit
tre monnayée, et la régle sur les besoins présumés des petits
paiements. Laseule précaution nécessaire est de ne pas surévaluer
I'argent, de manidre & offrir une prime qui tente les particuliers
d’en monnayer. '

In. s




CHAPITRE XI

by CREDIT COMME SUPPLEANT DE LA MONNAIE

§ 1. — Le crédit n’est pas une création, mais un transfert des moyens
de production.

Les fonctiors du crédit ont donné lieu & autant de méprises et
4 une aussi grande confusion d’idées qu’aucun autre sujet d’éco-
nomie politique. Ceci ne tient pas & quelques difficultés de théorie
particuliéres 4 la matiére, mais & ce qu'il y a2 de complexe dans
quelques-uns des phénoménes commerciaux et surtout dans les
formes que prend le crédit; car trop souvent I'attention se dé-
tourne des propriétés du crédit en général et s’attache aux détails
de ses formes diverses. : .

Comme exemple de la confusion des idées qui régnent sur le
crédit, nous pouvons indiquer I’exagération des termes dans les-
quels on parle souvent de son importance nationale. La puissance
du crédit est grande, mais elle n’est pas magique, ainsi qu’un
grand nombre de personnes se I'imaginent : le crédit ne peut pas
faire quelque chose de rien. Combien souvent on parle d’unc ex-
~ tension du crédit, comme si c’était une augmentation de capital
ou comme si le crédit élait un capital! Il semble étrange que nous
ayons besoin de le rappelerici : le crédit n’est que la permission
d’user du capital d’autrui; il n’angmente pas les moyens de
production ; il ne fait que les transporter de I'un & l'autre. Si
I’emprunteur obtient. du crédit le moyen de produire davantage
et d’employer plus de travail, le préteur diminue d’'autant ses
moyens de produire et d’employer plus de travail. La méme
somme ne peut étre employée comme capital en méme temps par
le propriélaire et par ’emprunteur; elle ne peut fournir des sa-
laires, des oulils et des matidres pour toute sa valeur 4 deux séries
de travailleurs 4 la fois. Il est vrai que le capital emprunté de B
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par A, et dont celui-ci se sert dans ses affaires, forme encore une
partie de la fortune de B pour une autre destination: B peut
compter sur ce capital lorsqu’il prend des engagements, il peut
méme emprunter, s’il en a besoin, une somme équivalente en dé-
{éguant la propriété de la premiére en garantie de cet emprunt,
de telle sorte qu‘il semble, & regarder les choses superficiellement,
que A et B se servent 4 la fois’ de la méme somme ; mais la moin-
dre réflexion suffit pour montrer que lorsque Ba remis son capital
aux mains de A, celui-ci seul se sertde ce capital et que B se sert
uniquement de son titre de propriété pour obtenir d’un tiers, C,
P'usage d’un autre capital équivalent. Tout capital qui n’appartient
pas & celui qui s’en sert réellement est autant de retranché au
capital d’un autre.

§ 2. — De quelle maniére le crédit aide la production.

Mais si le crédit n’est jamais qu’un transport de capital d’une
main a l'autre, c’est en général un transport 4 des mains plus ca-
pables de I'employer utilement 4 la production. §'il n’existait rien
de pareil au crédit, ou si, par V'effet de I'insécurité générale et da
défaut de confiance, le crédit ne s’étendait que médiocrement,
maint particulier qui posséde un capital plus ou moins important,
mais qui, par suite de ses occupations, ou faute de la science et
de I'habileté nécessaires, ne pourrait en surveiller ’emploi, n’en
retirerait aucun bénéfice. Les fonds de cette espéce resteraient
oisifs ou seraient peut-étre gaspillés et anéantis par des efforts
inhabiles pour obtenir un profit. Tous les capitaux de cette espéce
sont prétés & intérét par le crédit et servent & la production : ils
forment une grande partie des forces productives dans tout pays
dont le commerce est actif. Ces capitaux sont naturellement entre
les mains des fabricants ou marchands qui font les plus grandes
affaires et qui peuvent les employer avec le plus d’avantage; ce
sont eux qui recherchent le plus ces capitaux et qui peuvent offrir
au préteur les meilleures garanties. Aussi, bien que les capitaux
produetifs d’un pays ne soient point augmentés par le crédit, ils
sont appelés 4 une activité plus grande dans la production. A me-
sure que la conflance sur laquelle le crédit repose prend de I'exten-
siom, on lrouve des moyens d’appliquer A la production jusqu’aux
plus petites fractions de capilal, jusqu'aux somies que chaque
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particulier garde par-devers lui pour subvenir aux éventualités,
- Les banques de dépot sont le principal instrument employé i cet
usage. Sielles n’existaient pas, tout homme prudent devrait garder
chez soi une somme suffisante pour subvenir 4 toutes les demandes
qu'il pourrait éventuellement prévoir. Cependant lorsque l'usage
a prévalu de ne point garder chez soi de telles sommes, mais de
les remeltre chez un banquier, plusieurs petites sommes, aupara-
'vant oisives, se sont réunies dans la caisse du banquier. Celui-ci,
sachant par expérience de quelle somme il aura besoin dans uu
temps donné, sachant aussi que si un déposant réclame plus que
la moyenne, un aulre réclamera moins, peut préter le reste  des
fabricants ou & des commergants. Ainsiilaugmente, nonia somme
des capitaux du pays, mais la somme des capitaux employés, et
“ajoute dans cette proportion 4 la somme dela prBduction de I
société. '

Si le crédit est indispensable pour rendre productif tout leca-
pital d'un pays, il est en méme temps un moyen de tirer un meil-
leur parti, dans 'intérét de la production, de toutes les capacités
industrielles qui existent dans un pays. Tel homme quina que
peu ou point de capitaux, mais dont Paptitude aux affaires esl
connue et appréciée par quelques propriétaires de capitaux, peut
obtenir, soit des avances en monnaie, soit plus souvent encore
des marchandises & crédit et, par ce moyen, utiliser au profit de
la production générale sa capacité industrielle. Cet avantage de-
viendra plus grand, lorsque, par Pamélioration des lois et de 1't-
ducation, la société aura fait de tels progrés en moralité que les
qualités personnelles seront considérées comme une garantie su-
fisante, non-seulement contre la fraude, mais contre la légéreté
4 exposer un capital qui appartient 3 autrui.

Tels sont, lorsqu’on les considére au pointde vue le plus élevé,
les avantages du crédit dansla production générale ; mais ces con-
sidérations ne s’appliquent qu’au crédit accordé aux classes 10~
dustrieuses, aux fabrieants et aux chefs d'industrie et aux mat-
chands. Le crédit accordé par les marchands aux consommateurs
qui ne produisent point n’ajoute rien & la production et dim.muc
méme ses forces. Il met pour un temps le capital de ceux qui trd-
vaillent ‘au service de ceux qui ne travaillent pas et non plus le

capital de ceux-ci au service de ceux qui travaillent. Si A, mar-
chand, fait des fournitures & B, propriétaire ou rentier, et ac-
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corde un crédit de cing ang, toute la portion du capital de A que
représentent les fournitures faites reste pendant cinq ans im-
productive. Pendant cette période, si les fournitures avaient été
payées comptant, la somme qu’elles représentent aurait pu étre
plusieurs fois dépensée et reproduite ; on aurait pu produire, con-
sommer et reproduire plusieurs fois une somme égale de mar-
chandises. Aussi lorsque B garde 100 /. pendant cinq ans, il a-
beau payer & l'échéance, il a fait perdre aux classes laborieuses
de la sociélé probablement plusieurs fois cette somme. A, per-
sonnellement, est indemnisé parce qu'il a vendu ses marchandises
A un prix plus élevé qui lui est, en définitive, payé par B; mais
il n’y a point d’indemnité pour les classes laborieuses qui souf-
frent le plus de tous les détournements temporaires ou durables
qui enlévent les capitaux aux emplois productifs. Le pays a eu
400 /. de moins en capital pendant ces cinq ans, parce que Ba
emprunté cette somme au capital de A et I'a improductivement
dépensée, dans l'attente de ses revenus sur lesquels il n’a pu
qu’en cing ans épargner et récompenser en capital la somme
nécessaire pour indemniser A.

§ 3. — Fonction du erédit comme moyen d’économiser la monnaie.

Voici quant 4 la fonction générale du crédit dans la production.
1l n’est pas par lui-méme une force productive, et pourtant sans
Iui les forces productives existantes ne pourraient guére étre
complétement employées. Mais la théorie de I'influence du crédit
sur les prix est plus compliquée; elie est la cause de la plupart
des phénoménes commerciaux qui embarrassent les observa-
teurs. .

Dans un état de commerce ol I'on fait habituellement beancoup
de erédits, I'ensemble des prix &4 un moment donné dépend beau-
coup plus de I’état du crédit que de la somme des monnaies. Car
quoigue le crédit ne soit pas une force productive, il a une puis-
sance d’acquisition et celui qui, ayant du crédit, s’en sert pour
acheter des marchandises, crée une demande de marchandises
aussi grande et tend & élever autant le prix que s'il faisait une
égale quantilé d’achats au comptant. .

Le crédit que nous allons étudier comme une faculté d’acquisi-
tion distincte, indépendante de la monnaie, n’est pas la monnaie
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sous sa forme la plus simple, celle de J'argent prété par un par-
ticulier A un autre et remboursable directement au premier; car
lorsque celui qui a contracté un emprunt en cette forme s’en sert
pour des acbats, il fait ces achats au moyen de Ia monnaie et non
au moyen du crédit et n’emploie aucune faculté d’acquérir autre
que celle qu'il tient de la possession de la monnaie. Les formes
sous lesquelles le crédit donne la puissance d’acquérir sont celles
danps lesquelles la monnaie ne figure point au moment de I'em-
prunt ou ne figure méme point du tout, parce que l'affaire est
comprise avec une mullitude d'autres affaires, dans un méme
compte, et que la balance est seule payée en espéces. Ceci a lieu
de plusieurs maniéres que nous allons examiner selon I'ordre
accoutumé, en commengant par la plus simple :

1° A et B sont deux marchands qui font des aﬂ'aires ensemble ;

ils se vendent et s’achétent réciproquement I’'un & ’autre. A achéte
i crédit chez B, et B achéte & crédit chez A. A la fin de I'année,
I'on compare la somme que A doit & B et celle que B doit 4 A, et
I’on voit quel est celui qui doit 4 1'autre. La différenee, qui peut
étre hien moindre gque quelques-unes des affaires faites dans le
“cours de I'année, et qui est toujours nécessairement moindre que
la somme de ces affaires, est seule payée en monnaie ; peut-étre
méme n’est-elle pas payée, mais portée en compte courant pour
Pannée suivante. Un seu! paiement de cent livres peut, de cetle
maniére, suffire & la liquidation d’une longue suite d’affaires
dont quelques-unes ont une 1mportance de plusieurs milliers de
livres.

"2 Les sommes que A doit 3 B peuvent étre payées sans aucun
emploi de monnaie, lors méme que B ne devrait rien 4 A, A peut
satisfaire B en lui cédant une créance sur un tiers que nous appe-
lons €. Ceci est facile au moyen d'un acte écrit qu’on appelle lettre
de cbange et qui est en réalité un ordre transférable donné &4 un
débiteur par son créancier, et lorsque cet ordre est accepté par le
débiteur, c’est-4-dire certifié par sa signature, il devient une re-
connaissance de la dette.

§ 4. — Des lettres de change.

L'usage des lettres de change a été établi pour éparguer les frais
et les risques du transport des métaux précieux. « Supposons, dit
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M. Henry Thornton (1), qu'il y ait dans Londres dix manufactu-
riers quivendent leurs produits & dix marchands au détail d'York,
et qu’il se trouve & York dix autres manufacturiers qui fabriquent
un autre -article et le vendent & dix marchands au détail de
Londres. Les dix débiteurs de Londres pourraient se dispenser
d’envoyer tous les ans des guinées & York pour payer les fabri-
cants de cette ville, et les dix débitants d’York se dispenser d’en-
voyer annuellement autant de guinées & Londres. Il suffirait que
les fabricants d’York regussent la monnaie en question de chacun
des marchands au détail qui sont 4 leur porte et leur donnassent
en échange des lettres qui constateraient qu’ils 'ont regue et par
lesquelles ils donneraient ordre de verser la somme toute préte
chez les débitants de Londres, aux mains des fabricants de Lon-
dres, dont la créance se trouverait éteinte de la méme maniére
que celle des fabricants d’York. On économiserait, par ce moyen,
loute la dépense et les risques du transport d’espéces. Les lettres
qui ordonnent le transfert de la dette, sont appelées aujourd’hui
lettres de change. Ce sont des lettres au moyen desquelles on
échange la dette de I'un contre celle de 1'autre et aussi la dette
payable en un lieu contre une dette payable dans un autre lieu. »
Les lettres de change ayant été imaginées d’abord comme un
moyen convenable d’acquitter des dettes d’un lieu & un autre,
sans faire la dépense du transport des métaux précieux, leur usage
s’est étendu pour un autre motif. Dans tout commerce on fait cré-
dit & 'acheteur pour un certain temps, trois mois, sizx mois, un
an, deux ans méme, selon lesconvenances et les usages de chaque
branche de commerce. Un marchand qui a vendu des marchan-
dises payables dans six mois, mais qui désire en toucher le prix
avant cette époque, lire sur son débiteur une lettre payable & six
mois et la fait escompter par un banguier ou autre préteur d’ar-
gent, c’est-i-dire lui transfére la letire et en recoil le montant,
moins I'intérét du temps qui reste & parcourir. Cette propriété de
servir & faire accorder du-crédit sur une créance dont un liers est
le débiteur, a donné lieu au principal emploi deslelires de change.
La commodité de ce moyen a fait souvent créer des letlres de

(1} Recherches sur la nature et les effets du papier de crédil de la Grande-
Bretagne, page 24. Cet ouvrage, publié en 1802, est encore aujourd’hui
I’exposition la plus claire que Je connaisse, en anglais, Qes formes sous lesquelles
le crédit eat accordé et obtenu dans une société commergante.
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change qui n'étaient fondées sur aucune dette antérieure du dé-

,biteur de la lettre envers celui qui la tirait. Ce sont:ees lettres
que 'on appelle letires de complaisance (accommodation bills), et
quelquefois avec une nuance de désapprobation, lettres fictives
(Retitious bills). Elles sont si bien définies et avec des observations
si judicieuses par I'auteur que je viens de citer, que je vais tran-
scrire en-entier le passage dans lequel il en parle :

« A, ayant besoin de 100 /., prie B d’accepter une lettre ou
billet & deux mois d’échéance, et B, par suite de son acceptation,
en devient débiteur : il est entendu toutefois que A aura soin de
payer la leitre lui-méme oun de fournir 4 B de quoi la payer. A
obtient de Fargent comptant sur le ¢rédit des deux signatures ; il
remplit sa promesse de payer la lettre A I’échéance et termine
ainsi I'opération. Il est probable, toutefois; que ce service rendu
4 A par B sera reconnu t0t ou tard par l'acceptation par A d’un
effet semblable, fait et escompté au profit de B.

« Comparons cet effet & un effet fondé sur des transactions
réelles : voyons en quoi ils différent au semblent dlﬁ'érer eten
quoi ils se ressemblent.

-« Hs se ressemblent en ceci, que I'un et 'autre est un titre
susceptible d’étre escompté; I'un et 'autre a été fait en vue de
Pescompte et ’'un et 'autre.peut-8tre a été escompté. IIs four-
nissent.donc¢ I'un et Vautre au marchand de quoi alimenter ses
spéculations. En tant qu’intermédiaire circulant ou circulation.de
papier, et moyen de suppléer 4 ’'usage des guinées, les effets tictifs
et les effets fondés sur des affaires réelles sont exactement égaux;
et si le prix des marchandises s’éléve en raison de la quautité de
papier en circulation, les uns contribuent & cette hausse exacte-
ment comme les autres, )

-¢ Avant de signaler les différences, indiquons un point sur
lequel on croit ordinairement qu’ils ne se ressemblent pas, mais
sur lequel on ne peut dire qu'ils différent toujours nécessairement.

« Les effets fondés sur affaires, dit-on quelquefois, représen-
tent une propriété qui existe réellement. Il y a_réellement des
marchandises qui représentent la contre-valeur de chaque effet :
les effets qui ne sont point fondés sur des affaires réeiles sont une
espéce de fausse richesse qui trompe la nation : ils.ne représen-
tent qu’un capital imaginaire; les autres représentent un capital
réel, : :




/

« On peut répondre & ceci : 1° qu'il n’est pas certain que des
effets souscrits 4 la suite d’affaires réelles représentent une pro-
priété réellement existante. Supposez que A vende a B pour 100 /.
de marchandises, payables A six imois, et prenne en échange de ces
marchandises un effet & six mois; qu'un mois aprés B vende les
mémes marchandises et accorde un crédit égal 4 G et prenne son
billet; que C, au bout d'un moisles revende 4 six moish Det prenne
son billet et ainsi de suite."A Ia fin des six mois, il y aura peut-
étre six effets de 100 /. chacun existant en méme tempset qui tous
peut-8tre auront été escomptés. De tous ces effets, il n’y en
aura qu’un seul qui représente un capital actuellement existant.

« Pour que la supposition sur laquelle on prétend qu’un véri-
table effet, comme on I'appelle, représente un capital réel, se
réalisat, il faudrait que le délenteur de I’effet edt quelque moyen
d’empécher que la marchandise que représente I’effet ne regiit une
destination autre que le paiement de cet effet. Ce moyen n’existe
pas : ni le détenteur de I'effet vrai, ni celui qui I’escompte n’ont
aucun droit de propriété sur les marchandises contre lesquelles
cet effet a été échange : il a confiance dans la solvabilité de son
cédant, comme le détenteur de I’effet fictif. Dans une infinité de
cas, . I'eftet fictif est présenté par le propriétaire d’une fortune
considérable et connue dont une portion peut étre considérée
comme la représentation de cet effet. La supposition d'aprés la-
quelle les effets réels représenteraient une propriété réelle, tandis
que les effets fictifs ne représenteraient rien, rend plus que justice
aux premiers et ne rend pas toute justice aux aufres.

« Venons 4 quelques points sur lesquels il existe des différences
entre les deux sortes d’effets.

« 1° L’effet fictif ou de complaisance peut étre accusé de repré-
senter autre chose que ce qu'il est en réalilé. Cetfe accusation,
toutefois, n’est fondée que contre ceux de ces effets qui sont né-
gociés comme réels. Dans plusieurs circonstances, on sait suffi-
samment ce qui en est. 2° 1l est probable, en général, que I'effet
fictif sera moins exactement payé i I’échéance que l'effet réel.
"On peut présumer que le créateur d’un effet fictif est un spécu-
lateur plus aventureux que celui qui s’abstient de faire des billets
semblables. 3° I en résulte que les effels fictifs, oulre qu’ils sont
moins sars, sont moins limitésen quantité. L’étendue des affaires
réelles d’un négaciant limite jusqu’a un certain point le montant

LIVRE II, CAAP. XV, § 4. 41
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de ses effets réels, et il est trés-désirable pour le commerce que
chacun n’emploie le erédit que dans une certaine proportion 1égi-
time et réguliére, et le montant des affaires de chaque commer-
cant constaté par les effets qui résullent de ces affaires est une -
régle imparl‘aile sous un grand nombre de rapports, mais qui a
pourtant sa raison d’exister.

« Un effet fictif ou de complaisance est évndemment au fond,
’équivalent d’ua billet & ordre ; il vaut méme mieux en ce sens que
le billel 4 ordre n’offre qu’une garantie, tandis que ’effet de com-
plaisance en offre deux. On craint tellement que les commergants
n’abusent de leurs moyens d’obtenir du crédit, que le papier sem-
blable 4 celui que font les hommes hors des affaires qui ne peuvent
pas en fournir d’autres jette du discrédit sur le marchand qui s’en
sert. Et comme ce papier, lorsqu’il est aux mains d’un marchand,.
ressemble nécessairement 4 celui qui résulte des affaires commer-
ciales, on lui donne I’épithéte de fictif, épithéte qui a servi a
soutenir I'idée confuse et erronée qu’il y a quelque chose de faux
et d'illusoire dans une certaine portion du papier qui circule et
de la richesse du pays. »

Un effet de commerce simplement escompté et conservé jusqu’a
I’échéance dans le portefeuille de I’escompteur ne remplit point
les fonctions et ne tient point la place de la monnaie ; il est lui-
mérme, au contraire, acbeté el vendu contre la monnaie. Il ne fait
pas plus partie de la circulalion monétaire que les fonds publics
ou tous auires titres de ce genre ; mais lorsqu’une lettre tirée sur
quelqu’un estdonnée & un tiers oul I’accepteur lui-méme en acquit
d’une dette ou d’une réclamation pécuniaire, elle remplit une
fonction pour laquelle il faudrait employer de la monnaie, sil’effet
n'exislait pas: elle remplit les fonetions de monnaie. C’est un
usage auquel servent souvent les effets de commerce. « Non-seule-
ment, ajoute M. Thornton, ils épargnent l’emploi de l'argent
comptant, mais ils le remplacent dans bien des cas. Supposons
qu’un fermier de campagne s’acquitte d'une delte de 10 .. envers
I’épicier voisin en lui donnant une lettre de cette importance sur
son marchand de blé de Londres, causée pour blé vendu dans la
capitale : I'épicier, aprés avoir endossé la letire, la transmet au
raffineur voisin auquel il doit du sucre; le raffineur, aprés en-
dossement, l’envoie 4 un négociant qui fait le commerce des
Antilles, et celui-ci la remet & son banquier, leguel l'endosse et
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laremet en circulation. La lettre, dans cet exemple, a fait cing
paiements, absolument comme un billet de 40 /. payable 4 vue
etau porteur. Une mullitude d’effets se négoeient ainsi dans le
pays entre marchand et marchand, et ils font évidemment, et
dans le sens le plus strict, partie de I'intermédiaire circulant du
royaume. »

Maints effets anglais, ou qui viennent du dehors, sont présentés
au paiement couverts d'endossements dont ehacun représente ou
un nouvel escompte ou une transaction pécuniaire dans laquelle
Veffet a rempli les fonctions de monnaie, Il y a vingt ans, la
circulation du Lancashire, pour les sommes au—dessus de cing
livres, se composait presque entiérement d’eff

LER T 34

Une troisiéme forme, sous laquelle le crédy Rﬂ?ﬁ?ﬁﬁl&ﬁ&k’.
naie, est celle des billets-promesses. Une lettre ey r
et acceptée par lui et un billet de sa main promettant de payer
pareille somme soant, quant 4 ce qui le concerne, deux engage-
menls équivalents, mais habituellement le premier porte intérét
et le second n’en porte point. L’émission de billets destinés a
remplacer la monnaie fait 'objet d'une profession spéciale dans
les pays commergants, Les marchands d'argent, comme on ap-
pelle improprement fes préteurs de profession, désirent, aussi bien
que les autres marchands, étendre leurs opérations au dela de
celles que leur capital propre leur permet de faire : ils désirent
préter non-seulement leur capital, mais leur crédit, et non-seule-
ment cette portion de leur erédit que représentent les fonds dé-
posés chez eux, mais leur faculté d’obtenir crédit du public en
général, dans les limites ou ils croient que la chose est praticable
sans les compromettre. Ils atteignent commodément ce but en
prétant leurs billets-promesses payables & vue et au porteur : I’em-
prunteur consent & prendre ces billets comme argent comptant
parce que le erédit du souscripteur détermine le public 4 Ies re-
cevoir au méme Litre dans les achats et autres transactions ac-
compagnés de paicments. Ces billets donc remplissent toutes les
fonctions de l'intermédiaire circulant et rendent inutile une
somme égale de la monnaie qui était auparavant en circulation.
Toutefois, comme étant payables & vue, ils peuvent é&tre & tout
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instant présentés A celui qui les-a émis, auquel on peut demander
de'la monnaie en échange, il est obligé, A peine de faire faillite,
de garder par-devers lui assez de monnaie pour faire face 2
toutes les demandes de cetle sorte qu'il est possible de prévoir
pendant un intervalie de temps suffisant pour se procurer une
plus grande quantité de monnaie. La prudence exige aussi qu’il
n’essaie pas d'émetire des billets pour une somme supérieure 2
celle qu'il sait par expérience pouvoir étre mainlenue dans la
circulation sans qu’on en demande le paiement.

La commodité de monnayer, pour ainsi dire, le crédit par ce
moyen, ayant été constatée, les gouvernements ont employé cet
expédient et ont émis des billets-promesses en paiement de leurs
dépenses. Cette ressource leur a été d’autant plus utile que ¢’élait
pour eux le seul moyen d’emprunter des fonds sans payer intérat,
parce que leurs promesses de payer 4 vue valaient argent comp-
tant dans ’estime des porteurs. Nous allons bient6t étudier les
différences effectives qui existent entre ces billets-promesses. et
ceux des banquiers et les variétés que présente cegenre de papier
gui remplace la monnaie.

§ 6. — Dépots et Cheques.

L'usage de faire des paiements par cheques est une quatridme
maniére de faire remplir au crédit les fonclions monétaires, et si
cet usage était assez répandu, il pourrait presque remplacer la
monnaie. La coutume de laisser aux mains du banquier la mon-
naie dont on a besoin pour les affaires, courantes et éventuelles,
et de faire tous les paiements un peu importants par des ordres
adressés au banquier, s’étend tous les jours en ee pays. Si celui
qui fait le paiement et celui qui le regoit ont le méme bangquier,
le paiement s’effectue sans emploi de monnaie, par un transfert,
sur les livres du banquier, du crédit de celui qui paie au crédit de
celui qui regoit. Si tous les habitants de Londres avaient leur
caisse chez le méme banquier, et faisaient leurs paiements au
moyen de cheques, on n'aurait pas besoin de monnaie et ’'on ne
s’en servirait point pour les affaires qui commenceraient et se ter-
mineraient 4 Londres. Cet idéal est presque atteint pour les affaires
des marchands en gros. Ce n’est plus guére que dans les affaires
de détails entre marchands et consommateurs et dans le paiement
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des salaires qu’on se sert de monnaie ou de billets de banque, et
seulementlorsqu’il s’agit de petites sommes. A Londres, le bouti-
quier méme doat les affaires et-le capital ont quelque importance
a un compte ouvert chez un banquier. Le marchand, outre la com-
modité et lasuretd de cet usage, en retire un auire avantage, celui
d’avoir un titre & 'escompte des effets de son portefeuille dans des
circonstances ou il ne pourrait I’obtenir autrement. Quant aux
négociants et marchands en gros, ils font tous les paiements néces-
sités ‘par leurs affaires courantes en ckeques sur leur banquier. ls
n’ont pas cependant tous le méme banquier, et lorsque A donne"
un chegued B, celui-ci ne le remet point ordinairement & la banque
sur laquelle il est tiré, mais & une autre, et la convenance des
affaires a donné liewd un arrangement qui fait de toutes les ban-
ques de la Cité de Londres, sous certains rapports, un seul et
méme élablissement. Chaque banquier ne fait point présenter aux
diverses banques, sur lesquelles ils sont tirés, les cheques qui lui
sout remis, et n’en réclame point le montant en wmonnaie. Il
existe un édifice appelé chambre de liquidation (clearing house)
auquelchaque banquier envoie dans I'aprés-midi tous les cheques
tirés sur les autres banquiers qui lui ont été remis dans la journée :
1a ces effets sont échangés contre ceux qui ont été fournis sur lui
aux autres banquiers, et les différences seules sont payées en
monnaie. Par ce moyen, toutes les affaires conclues dans la jour-
née dans la Cité de Londres, affaires dont le chiffre s’éléve quel-
quefois & plusieurs millions de livres et une somme importante

d’affaires avec la province, représentées par les letires que les ban-
quiers provinciaux ont tirées surleurs correspondants de Londres,
sont liquidées par des paiemeunts dont la moyenne ne dépasse
pas 200,000 /. (1).

Au moyen des divers instruments de crédit que nous venons
de décrire, les immenses affaires d’un pays lel que la Grande-
Bretagne, sont effectuées avec une quantité singuliérement mé-
diocre de métaux précieux. Cette quantité est bien moindre, rela-
tivement aux affaires faites, que celles qu'il faut en France ou dans
tout autre pays, ol, I'usage du crédit n’étant pas aussi générale-

(1) D'aprés M. Tooke {Recherches sur le principe de la circulation, p. 21), les
compensations opérees A la chambre de liquidation se sont élevées a 954 101,600¢.,
en 1839, ce qui donne en moyenne plus de 3,000,000 /. en cheques et lenres
acquittées chaque jour avec un peu plus de 200, 0007. en hitlets de banque.
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ment répandu, ces moyens d’économiser 'emploi du numéraire
ne sont pas utilisés dans laméme mesure. Que devient la monnaie
ainsi remplacée dans ses fonctions ? Comment sort-elle de la cir-
culation ? Ce sont des questions dont nous renverrons l'examen
4 un autre moment.



CHAPITRE XII

INFLUENCE DU CREDIT SUR LES PRIX

§ 1. — Linfluence des billets de bzmqué, lettres et cheques sur les prix esi
une partie de l'influence du crédit.

Maintenant que nous avons donné une idée de la maniére dont
on substitue le crédit 4 la monnaie, nous allons rechercher de
quelle maniére 1’'usage de ce suppléant affectela valeur de la mon-
naie, ou, ce qui est l]a méme chose, le prix des marchandises. I
n'est guére nécessaire de dire qu'il ne s'agit pas ici de la valeur
permanente de la monnaie, du prix naturel et moyen des mar-
chandises. Celui-ci est déterminé par les frais que coute la pro-
duction ou 'importation des métaux précieux. Une once d’or ou
d’argent s’échange toujours & la longue contre telle quantité d’une
autre marchandise qui peut é{re produite ou importée au méme
prix qu’elle-mé&me. Un ordre de payer, une reconnaissance, un
billet payable i vue de la valeur d’une once d’or, ne valent ni plus,
ni moins, lorsque le crédit du souscripteur est intact, que 'once
-d’or elle-méme.

Ce ne sont point, cependant, les prix définitifs* ou moyens qui
nous intéressent actuellement, ce sont les prix immédiats et tem-
poraires. Ceux-ci, comme nous l'avons vu, peuvent s'éloigner
beaucoup du codt moyen de production. Entre autres causes de
variations, nous avons signalé la quantité de monnaie en circula-
tion. Toutes choses étant les mémes, 'augmentation de la quan-
tité de monnaie en circulation éléve les prix, et la diminution de
cette quantité les abaisse. Sil’on a mis en circulation plus de mon-
naie qu'il n’en peut circuler avec une valeur proportionnée au
coat de production, la valeur de la monnaie, tant que I’excédant
subsiste, reste au-dessous du taux proportionné au coit de pro-
duction, et le prix des choses en général se soutient au-dessus
du taux naturel, '
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Mais nous avons vu qu'il y a d’autres choses, telles que les
billets de banque, les leitres de change, les cheques qui circulent
comme |a monnaie et en remplissent toutes les fonclions : de 13
la question : «Ces divers suppléants de ]a monnaie exerceat-ils
sur les prix la méme aclion que la monnaie elle-méme ? Un ac-
croissement de ]a somme du papier transférzble tend-il & élever
les prix de la méme fagon qu’un accroissement de la quantité de
monnaie ? » Les discussions sur ce point ont duré longtemps entre

Jles écrivains qui se sont occupés de la circulation sans qu'il en

soit sorti aucun résultat assez concluant pour obtenir I'assenti-
ment général ‘ -

Je crois que les billets de banque, les effets de change ou les
cheques n’exercent par eux-mémes aucune influence sur les prix :
ce qui affecte les prix, c’est le crédit, sous quelgue forme qu'il
soit accordé, etsoit qu’il donne ou ne donne pas liea & la créa-
tion de formales transférables susceptibles de prendre une place
dans la circulation.

Je vais essayer d’ expllquer cette opinion et de la rendre sen-
sible.

.

§ 2. — Le crédit a une puissance d’acquisition semblable A celle de la monuaie.

La monnaie n’a d’action sur les prix qu’autant qu’elle est

~offerte en échange des aulres marchandises. La demande qui

exerce une influence sur le prix des marchandises consiste dans
la monnaie qui est offerte en échange ; mais la monnaie offerte
n’est pas la métme chose que la monnaie possédée. A la longue, il
est vrai, la monnaie que l'on dépense n’est ni plus ni moins con-
sidérable que celle qu’on a 4 dépenser; mais il s’en faut de beau-
coup qu’il en soit ainsi & tout instant donné. Quelguefois on
garde de la monnaie par-devers soi en vue d’un besoin possible
ou dansl'attenle d’'une meilleure occasion de la dépenser. En ce
cas, on dit que la monnaie n’est pas en circulalion : en iermes
plus clairs, elle n’est pas offerte et n’est pas destinée A étre offerte
contre des marchandises. La’ monnaie qui ne circule point
n’exerce aucun effef sur les prix. Mais il arrive bien plus souvent
encore que chacun fait des achats avec de la monnaie qui n’est pas
en sa possession. Un article, par exemple, que I’on paie par un
cheque sur le banquier est acheté avec de la monnaie qui non-
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seulement n’est pas en la possession de l'acquéreur, mais pas
méme le plus souvent dans la possession du banquier, parce qu'il
V'a prétée, i 'exception d’une pelite réserve, 4 d’autres personnes.
Nous avons fait toutd ’heure la supposition imaginaire que tout
le monde avait un banquier et le méme, et que tous les paiements
se faisaient en cheque. Dans cette supposition, il n'y aurait de
monnaie qu’entre les mains du banquier, lequel pourrait alors en
toute sreté s’en défaire, soit en la vendant comme métal, soit en
la prétant pour qu’on ’expédist hors du pays afin d’acheter des
marchandises ou des titres 4 ’étranger. Mais bien que personne
ne possédat de monnaie et qu'il n’en existdt méme point dans le
pays, ce serait de la monnaie que I’on offrirait . et avec laquelle
on achéterait les marchandises exactement comme aujourd’hui.
On continuerait d'évaluer en monnaie les capitaux et les revenus,
et de faire les achats ordinaires au moyen d’ordres de payer une
chose qui aurait littéralement cessé d’exister. Il n'y aurait rien
dansun tel état de choses dont on efit 4 se plaindre, si 1a monnaie,
en disparaissant, avait laissé uné valeur équivalente & la sienne en
autres marchandises, et au moyen de laquelle on pourrait rem-
bourserau besoin ceux auxquels appartenait la monnaie.

Toutefois, dans le cas du paiement par cheques, si les achats ne
sont pas faits avec de la monnaie qui est en la possession de I’a-
cheteur, ils sont faits avec de la monnaie & laquelle il a droit.
Mais il peut faire ses achats avec de la monnaie qu’il espére
avoir plus tard ou méme qu'il affirme devoir posséder plus tard.
1l peut acquérir des marchandises contre ses acceptations paya-
bles plus tard ou contre un billet ou sur un simple livret de cré-
dit, c’est-a-dire sur sa simple promesse de payer. Tous les achats
produisent sur les prix le méme effet que s'ils avaient lieu contre
argent complant. La somme de la puissance d’acquisition dont
chaque individu peut se servir se compose de toute la monnaie
qu’il posséde, de celle qui lui est due et de tout son crédit. On ne
se sert de toute cette puissance que sous I’empire de certaines
cireonstances, mais onla posséde toujours, etla portion de cette
puissance dont chacun se sert est la mesure de I'action qu'il
exerce sur les prix.

Supposez que, dans I'espérance d’une hausse sur certaine mar-
chandise, un particulier se décide & employer en achats de cette
marchandise, non-seulement tout son argent comptant, mais tout

II. §
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ce queé \’opinion que les fabricants ou importateurs de cette mar-
chandise auraient de ses ressources lui donne le moyen d’acqué-
rin On comprend qu’en agissant ainsi, ce particulier produit un
plus grand effet. sur les prix que s’il limitait ses achats 4 la mon-
naie qu’il posséde effectivement. Il crée pour I'article- sur lequel
il opére une demande égale & la somme de son argent et de son
erédit et tend & élever les prix en proportion de cette somme.
Cet effet se produit, il faut le remarquer, sans qu’on ait employé
aucun des effets écrits que I’on appelle suppléants de la monnaie,
_ gquoique la transaction n’ait donné lieu peut-étre ni & la création
d'une lettre de change, ni 41'émission d’un seul billet de banque.
L’acheteur, au lieu de s'étre fait ouvrir un simple crédit sur les
livres, a peut-étre réglé son achat en un billet ; peut-étre a-t-il
payé les marchandises achetées avec des billets de caisse emprun-
tés & cet effet chez le banquier, elalors il n’a pas acheté direc-
tement avec son crédit, mais avec le crédit du banquier auprés
du vendeur et svecle sien chez le banquier. De cette maniére il
aurait produit sur les prix autant d’effet qu’en se faisant créditer
sur les livres, mais pas davantage. C’est le crédit lui-méme qui
, estla cause agissante, indépendamment de la forme qu'il prend.

§ 3. — Effet des 'grandes extensions et des grandes contractions du crédit. —
Analyse des crises commerciales.

C’est I'espoir de réaliser un profit qui porte les commergants a
augmenter leur demande de marchandises par ’empioi de tout ou
partie de leur crédit, comme moyen d’acquisition. Lorsque I'on
croit généralementque le prix d’une marchandise va hausser par
suite d’une demande extraordinaire, d’une mauvaise récolte,
d’obstacles A I'importation ou de toute autre cause, les marchands
sont disposés & augmenter la quantité qu’ils possédent déji atin
de profiter de la hausse présumée. Cette disposition elle-méme
tend & produire ’effet prévu, 4 faire hausser les prix, et si la hausse
est considérable et progressive, d’autres spéculateurs sont attirés
qui, tant que les prix ne baissent pas, croient volontiers que la
hausse continuera. Geux-ci, par de nouveaux achats, produisent
une hausse nouvelle, et il en résulte qu’'une hausse de prix qui
avaita l'origine quelques causes rationnelles est souvent exagérée
par les achats de la spéculation jusqu’a dépasser toutes les bornes
que lui assignaient ses premiéres causes. Bient6t on commence &
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s’en apercevoir, les prix cessent de monter et les détenteurs de la
marchandise, persuadés qu’il est temps de réaliser leurs bénéfices,
s’empressent de vendre. Alors les prix commencent-4 baisser : les
délenteurs de la marchandise se précipitent sur le marché pour
éviter une perte encore plus grande, et les acheteurs étant peu
nombreux dans une telle déroute, les prix baissent plus vite qu’ils
n’avaient monté. Geux qui onf acheté au-dessus du prix que jus-
tifiaient des calculs sensés ou qui ont 6té surpris par la baisse
avant d’avoir réalisé, essuient des pertes proportionnéesa la baisse
etd la quantité de marchandise qu'ils ont ou se sont engagés &
payer.. Lo .
Tous ces phénomeénes pourraient avoir lieu dans une société on
le crédit serait inconnu : les prix de quelques marchandises pour-
raient s’élever, sous l'influence de la spéculation, jusqu’s un taux
exagéré, puis baisser rapidement ; mais si le crédit n’existait pas,
on ne pourrait guére voir une hausse semblable sur les marchan-
dises en général. Si tous les achats étaient faits contre argent
comptant, le paiement de quelques articles achetés 4 des prix
élevés attirerait une quanlité extraordinaire de monnaie sur les
marchés ol se vendent ces articles et la retirerait du marché des
autres marchandises dont le prix baisserait. Le vide pourrait, il
est vrai, se remplir par une circulation plus rapide, et la monnaie
d’une société augmente réellement de cetie maniére, dans les
temps de spéculation, parce que chacun n’en garde guére chez
lui et s’empresse, dés qu’il en a, de I'engager dans quelque spé-
culation séduisante. Toutefois cette ressource a ses limites; en
somme, tant que la quantité de monnaie que’la société possede
ne change point, on ne peut en employer beaucoup & I’achat de
certaines ‘choses sans en employer moins & 'achat de quelques
autres. Mais ce qu’on ne fait ‘pas avec argent comptant on Ie fait
par 'extension du crédit. Lorsque I’on va au marché et qu’on y
fait des achats avec l'argent qu’on espére recevoir plus tard, on
tire sur un fonds qui n'a plus de limites. La spéculation, ainsi
soulenue, peut s’étendre sur un nombre quelconque de marchan-
dises sans troubler le cours régulier des autres. Elle pourrait méme
s’étendre sur toutes les marchandises & la fois. Nous pourrions
supposer que, sous l'influence d’un accés épidémique de spéca-
lation, tous les marchands, au lieu de donner4 ceuxchez lesquels
ils se fournissent les ordres accoutumés, achetassent tout ce qu'ils
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pourraient obtenir par I’emploi de tout leur crédit. Tous les prix
s’élaveraient outre mesure, lors méme qu’il n’y aurait aucune aug-
mentation de la quantité de monnaie existante, aucun papier de
crédit nouveau, mais seulement une extension donnée aux crédits
sur livres. Au bout d’un certain temps, ceux qui auraient ainsi
acheté désireraient vendre et les prix s’affaisseraient.

Tel est 'extréme idéal de ce gu’on appelle communément une
erise commerciale, lorsqu'un grand nombre de négociants ou
commercants éprouvent ou craignent & la fois de la difficulté dans
Paccomplissement de leurs engagements. La cause la plus habi-
tuelle de ces embarras généraux est une baisse de prix considé-
rable et portant sur un grand nombre de marchandises 4 la suite
d’une hausse produile par la spéculation. Un événement qui fait
prévoir une hausse des prix, tel que I'ouverture d’un marché
étranger, ou des signes de disette sur plusieurs articles de com-
merce, excite la spéeulation dans plusieurs grandes branches de
commerce A la fois. Les prix s'élévent et les détenteurs dela
marchandise recherchée réalisent ou semblent pouvoir réaliser
de grands bénéfices. Lorsque l’opinion se trouve dans un certain
état, 1’exemple de ces fortunes rapidement acquises appelle un
grand nombre d’imitateurs, et non-seulement la spéculation dé-
passe les limites indiquées par les causes originaires de la baisse
des prix, mais elle s’étend 4 des marchandises sur lesquellesil 0’y
_ avaitaucune cause de hausse, et ces derniéres marchandises s'éle-
vent aussitot que la spéculation se porte sur elles. Dans ces mo-
ments, le crédit prend une grande extension. Non-seulement tous
ceux que la contagion atteint usent de leur crédit plus librement
qu’a l'ordinaire, mais ils ont réellement plus de crédit, parce qu'ils
semblent faire des bénéfices considérables et parce que 1’opinion
est devenue aventureuse, qu’elle cajcule peu et que chacun est
disposé a donner aussi bien qu'a prendre plus de crédit que dans
les temps ordinaires et plus disposé & accorder du crédit & des
hommes qui n'y ont pasdroit. C'est ainsi qu’en une année célébre
dans I'histoire de la spéculation, en 4823, et quelques autres
époques de notre sidcle, les prix de quelques-unes des principales
marchandises se sont grandement élevés, sans que les autres aient
subi de baisse, de sorte qu’on pouvait dire trés-exactement qu’en
général les prix s'étaient élevés. Lorsque, A-la suite d’une telle
hausse, la réaction se fait et que les prix commencent & baisser,
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bien que cette baisse n’ail peut-étre d’autre cause que le désir de
réBser gu’éprouvent les détenteurs, les achats de la spéculation
s'arrétent : si ¢’était tout, les prix tomberaient seulement au ni- |
veau duquel ils sont partis ou & celui qui résulterait des rapports
de la consommation et de l'offre. Cependant ils descendent bien
plus bas, car de méme que, au moment ol les prix s'élevaient et
que tout le monde semblait faire fortune, il était facile d’obtenir
un crédit presque illimité, de méme quand chacun semble perdre
et que plusieurs tombent en faillite, les maisons d'une solvabilité
bien connue ont peined obtemir, mémwe leur crédit habituel et du-
quel elles ne peuvent se passer sans dommage : en effet, tous les
commercants ont des engagements 4 remplir, et aucun d’eux n’é-
tant assuré que la partie de ses capitaux qu'il a confiée & autrui
lui rentrera au moment du besoin, aucun ne veut céder i'argent -
_comptant qu’il possdde, ni renouveler les engagements de ses
débiteurs. A ces considérations rationnelles vient s'ajouter, dans
les circonstances extrémes, une panique aussi peu raisonnée que
I'excés de confiance qui P’avait précédée ; on emprunte A courte
échéance et & n’importe quel intérét, et les ventes de marchan-
disesan compiant ont lieu 4 tout prix. Ainsi, dans une révulsion.
commerciale, les prix, considérés dans leur ensemble, tombent
bien au-dessous du niveau ordinaire, comme dans le temps de
spéculation qui avait précédé ils s’élaient élevés bien au-dessus.
La baisse, comme auparavant la hausse, ne tient 4 quoi que ce
soit qui ait rapport aux monnaies, mais seulemént & 1'état du
crédit : dans la premiére période, le crédit s’étend plus qu’a 'or-
dinaire ; dans la seconde, il est réduit outre mesure, sans jamais
disparaitre entiérement.

Toutefois, il n’est pas toujours vrai-que la contraction de crédit
qui caractérise une crise commerciale ail nécessairement été pré-
cédée d’une extension extraordinaire et peu raisonnée du crédit.
Elle peut avoir d’autres causes, et'notre derniére crise, celle de
4847, en esl une preuve, puisqu’elle n’a été précédée par aucun
développement excessif du crédit, et par aucune spéculation gé-
nérale. Il faut excepter toutefois celles qui avaient eu lieu sur les
actions de chemins de fer, qui, bien qu’assez extravagantes, étaient
faites en général avec des capitaux que les spéculateurs pouvaient
perdre et ne devaient pas amener ces ruines nombreuses que
causent les variations du prix des marchandises sur lesquelles on
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fait habituellement des affaires et sur lesquelles sont placés la plu-
part des capitaux. La crise de 1847 appartenail 4 une autre cldSse

. de phénoménes commerciaux. Lorsqu'ils se.produisent, un con-
cours extraordinaire de circonstances retire du marché du crédit
(loan-market) une portion considérable des capitaux qui I'alimen-
tent habituellement. Ces circonstances étaient, en 1847, des paie-
ments considérables 4 faire & I'étranger, par suite de la hausse des
cotons et d'importations énormes de céréales, éen méme temps-que
les appels pour les actions ou obligations des compagnies de che-
mins de fer retiraient les capitaux floitants et les engageaient &
jamais de maniére i ce qu’ils ne-pussent plus étre prétés. Ces di-
verses demandes tombérent, comme il arrive toujours, sur le mar-
¢hé du crédit. Une grande partie, mais non la plus grande, des
importations de grains, fut payée au moyen d’un prét consenti par
le gouvernement. Les paiements extraordinaires auxgquels furent
obligés les acheteuts de grains et de coton et les actionnaires des
chemins de fer, eurent lieu soit-au moyen de leurs fonds de ré-
serve, soit au moyen de fonds empruntés. Dans le premier cas, ils
retiraient les capitaux qu’ils avaient déposés chez les banquiers, ct
alors ils tarissaient les sources qui alimentent le marché du cré-
dit ; dans le second cas, ils prenaient sur le marché du crédit, soit
en y vendant des titres, soit en y contractant des emprunis & in-
térot. Ce concours d’'une augmentation -de demande et d’une di-
minution des capitaux disponibles sur le marché du crédit éleva
le taux de I'intérét, et il fut impossible d’emprunter autrement que
sur les garanties les plussolides. Aussi'quelques maisons qui, par
une conduite imprévoyante et peu commerciale, avaient-engagé
leur capital temporairement ou pour toujours, ne purent plus
obtenir le renouvellement de crédit qu’elles avaient obtenu jus-
qu’alors. Ces maisons suspendirent leurs paiements, et le@faillite
atteignit plus ou moins sérieusement d’autres maisons qui leur
avaient fait-crédit, et, comme il arrive en pareil cas, la défiance
générale, communément appelée panique, se fit sentir et aurait
produit une destruction de crédit égale & celle de 1823, si des
circonstances que 'on peut presque appeler fortuites n’avaient
donné 4 une simple mesure de gouvernement, la suspension de
Yacte de 1844 pour le renouvellement du privilége de la banque,
le pouvoir d’arréter la panique, lorsque cette mesure en elle-méme
ne devait point produire un fel résultat.
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§ 4> — Leseffets de commerce ont plus d’actlon sur les prix que les cred)t.s aux
livres, et les billets de banque plus que les eﬂ‘els de commerce.

L’action du crédit sur les prix étant telle que je l'ai décnte‘, il
est évident que si quelque forme de crédit est concue de maniére
A exercer sur les prix plus d’action que les autres, ce ne peut &tre
que parce qu’elle donne plus de facilité oa plus d’encouragement
que les autres A la multiplication des affaires de crédit en géné-
ral. Si les billets de banque, par exemple, ou les effets de com-
merce ont phis d’action sur les prix que les crédits aux livres, ce
n’est pas qu'il existe une différence quelconque entre les trans-
actions qui, sous une forme ou sous I’autre, sont toujours les
m8mes': ce doit dire parce que probablement ees transactions
seront plus nombreuses. S'il est probable que le crédit soit plus
employé comme puissance d’acheter, lorsqu’il est sous la forme
d’effets de commerce et-de billets de banque, que sous la forme
de crédit aux livres, on doit attribuer une plus grande influenee .
anx effels- et billets de banque qu’aux crédits aux livres, mais
seulement autant que leur emploi est plus fréquent.

Eh bien, il parait qu’il y a quelque différence de ce genre.
Quant & ce qui touche une affaire donnée et au prix auguel elle
est conclue, il importe peu que A achéte & B les marchandises
simplement & crédit ou qu'il les régle en billets, ou qu'ites paie
en billets de -banque fournis par le banquier C. La différence fait
sentir plus loin ses effets. Si 'achat des marchandises par A prend
la forme do crédit aux livres, B n’a aucun moyen facile et com~
mode de se servir de ce. que A lui doit pour étendre son propre
crédit. Ce crédit, quel qu’il soit, est fondé sur I'opinion générale
qu'on a de sa solvabilité; B ne peut pas engager & un tiers sa
créance sur A comme garantie d’argent prété ou de marchandises
achetées; mais si A lui a-donné un billet, B peut le faire escomp-
ter, ce qui équivaut & un emprunt d’argent sur son crédit et sur
celui de A ; ou il'peut payer avec ce billet des marchandises qu'il
achéte, et alors ces marchandises sont acquises par la somme
des deux crédits réunis. Dans 'un et 'autre cas, une seconde
affaire de crédit qui n’aurail pas eu lieu si le billet n’avait pas été
fait, vient s’ajouter  la premiére; et les affaires nées de ce crédit
peuvent aller plus loin. Le billet peut &tre réescompté ou donné
en paiement plusieurs fois avant 1'échéance, et il ne serait pas



56 PRINCIPES D'ECONOMIE POLITIQUE.

exac} de dire que les détenteurs successifs de ce billet seraient
parvenus, lors méme qu'ils ne I'auraient pas eu, 4 acheter des
marchandises. sur leur propre crédit auprés des marchands. Peut-
étre n’avaient-ils pas tous du crédit ou avaient-ils épuisé celui
qu’ils.possédaient ; en tout cas, ils ont pu obtenir plus facilement
de I'argent ou des marchandises sur deux garanties que sur une
seule. Personne ne peut dire qu’il soit aussi facile & un négociant
d’emprunter mille livres que de faire escompter un billet de cetic
somme, lorsque le souscripteur est un-homme d’une solvabilité
notoire, ni qu'il est aussi facile d'obtenir des marchandises a
crédit sur les livres que.lorsqu’on. les paie avec un effet.

Si nous supposons maintenant que A, au lieu de donner un
effet, obtient du banquier C. un prét sous la forme de billets de
banque, et qu’avec ces billets il paie les marchandises achetées
4 B, la différence sera_ encore plus grande. B n’a plus méme be-
soin d’emprunter : le billet de A n’aurait été accepté que par
_ ceux qui auraient connu sa réputation de solvabilité; mais le

banquier ebtien{ d’ordinaire crédit du public en général, et ses
billets sont regus en paiement par tout le monde, au moins dans
son voisinage : si bien que, par I'effet d’un usage -qui a force de
loi, le paiement en billets de banque libére définitivement le
débiteur, tandis que s'il donne un effet de commeree, il reste
obligé dans le cas ol le souscripteur ou l'acceptenr de cet effet
manguerait de payer. B donc peut dépenser la totalité de ses
billels de ‘banque sans engager en rien son crédit, et la faculté
qu'il pouvait avoir d’obtenir des marchandises par créditau livre
reste entiére, en outre du pouvoir d’acquisition que lui donne la
possession des. billets de.banque, La méme remarque s’appligue
3 tous ceux entre les mains desquels les billets de banque peuvent
successivement passer. Ils ne diminuent aucun crédit autre queé
ocelui du premier détenteur, A, lequel a obtenu un prét du ban-
quier qui émet ces billets; encore n’est-il pas probable que ce
erédit soit diminué ailleurs que chez le banquier; car, bien qué,
raisonnablement et si tous les faits étaient connus, tout emP!O‘
du crédit de A dat diminuer d’autant celui qu’il pourrait obtenlr,
c'est le contraire qui arrive dans la pratique, ou I'on croit queé
parce qu'une personne a ev confiance en lui, d’autres peuvent
aussi sans danger lui accorder leur confiance.

1l semble donc que les billets de banque affectent plus forte-
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ment les prix en hausse que les effets de commerce et les crédits
aux livres. Il ne suit pas; il est vrai, de ece qu’on peut plus vser du
crédit qu'on en use davantage. Lorsque I'état des affaires n'in-
spire pas la tentation de faire & crédit des achats considérables,
les commergants ne se servent que d'une partie de leur puis-
sance de crédit, et il dépend de leurs convenances qu’ils em-
ploient ce crédit sous telle ou telle forme. Ce n’est que quand
I’état des marchés et de ’opinion des commercants inspire & un
grand nombre d'entre eux le désir ‘d’étendre leur crédit au deld
des bornes ordinaires, que les propriétés des formes diverses que
prend le crédit viennent & se faire sentir. Le crédit, déja étendu
soas la forme de crédits aux livres, pourrait étre encore augmenté
au hoyen d’effets de commerce et plus encore par I'emploi des
billets de banque. Les effets ajouteraient an cvédit, parce que
chaque marchand aurait, par ce moyen, la faculté .d’acheter
d’autant plus qu'il aurait plus vendu & d’autres; les billets de
banque y ajouteraient encore, parce que le crédit dont le-ban-
quier jouit auprés du public, monnayé en billets, comme I'or ou
I'argent sont monnayés en piéces qui les rendent faciles & trans-
porter et & diviser, est autant de pouvoir d’acheter donné & cha-
que porteur successif en outre de celui qu’il peut retirer de son
crédit personnel. En d’autres termes, I'emploi de la puissance
du crédit sous la forme de crédit aux livres ne donne lieu qu'a
un seul achat : si I'on fait un effet, cette méme portion de crédit
peut servir A autant d’achats que l'effet sera transmis de fois
d’une main & Pautre : et tout billet de banque émis transforme
le erédit du banquier en pouvoir d’acquérir égale somme entre
les mains.de chaeun des porteurs successivement, sans diminuer
en rien le pouvoir qu'ils ont d’acheter sur leur propre crédit.
Bref, le crédit a le méme pouvoir d’acquérir que la monnaie ;
et comme la monnaie agit sur les prix non-seulement en raison
de sa quantité, mais en raison de sa quantilé multipliée par le
nombre de fois qu’elle change de mains, ainsi en est-il du crédit,
et celui qui se transmet de main en main est, dans cette propot-
tion, plus puissant que le crédit qui ne sert gu’a un achat.

§ 5. — Cette distinetion a pen d'Importance pratique.

Toutefois, tout ce pouvoir d’acquérir n’agit sur les prix qu’en
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proporlion de 'usage qu’on en fait : aussi ses effets ne se font-ils
sentir que dans les circonstances ol le crédit prend une extension
démesurée. Dans un tel état de choses, c’est-d-dire en temps de
spéculation, on ne peut pas contester, je pense, que les prix ne
s’élévent davantage si les achals de la spéculation sont fails en
billets de banque que s’ils sont réglés en effets de commerce et
qu'ils ne s’élévent plus, en ce dernier cas, que si ’on se conten-
tail de crédils aux livres. Cette observation, cependant, a moins
d’impcriance pratique qu’on ne le supposerait d’abord; parce
que, en réalité, les achats de spéculation né sont réglés le plus
souvent, ni en billets de banque, ni en effefs de commerce, et se
font par simples crédits aux livres. « Les présentations d’effets a
'escompte n’augmentent guére 4 la Banque ou n’augmentent
point, dit I'écrivain qui, sur ces matiéres, a le plus d’autorité (1),
au commencement ou dans le cours des grandesspéculations sur
les marchandises. (La méme remarque doit s’appliquer aux pré-
sentalions faites aux autres banques.) Ces spéculations se font
pour la plupart, sinon toutes, au commencement, sous la forme
d’un crédit dont la durée se conforme A I'usage de chaque bran-
che de commerce; ainsi les spéculateurs n’ont pas besoin d’em-
prunter sur-le-champ les sommes dont ils ont besoin en outre
de leur capital disponible. Cette observation s’applique surtout
aux achats de marchandises sur place et faiis pour revendre;
mais ces achats ne donnent lieu, en général, qu’s la plus petite
partie des engagements de crédit. Les plus importants deces en-
gagements, lorsqu’on prévait une hausse des prix, sont ceux qui
sont pris en vue d'importations faites du dehors. La méme re-
marque peut aussi s’appliquer aux exportations de marchandises,
lorsqu’une grande partie a lieu sur le crédit des armateurs ou de
leurs consignataires. Tant que les circonstances fonl espérer un
résultat favorable, ce crédit se soutient habituellement. Si quel-
ques-uns veulent réaliser, d’autres viennent les remplacer avec
des ecapitaux et du. crédit, et si les; événements justifient pleine-
ment les prévisions des spéculateurs, c’est-a-dire si les achats
faits par les consommateurs remplacent les capitaux engagés
on n’emprunte point plus de capitaux qu’d l'ordinaire pour s0u-
tenir la spéculation. C'est seulement lorsque, par Ieffet des vi-

{1) Tooke, Histoire des priz, t. IV, pages 125-6.
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cissitudes des événements politiques, par Veffet des saisons. ou
de toute autre circonstance survenue aprés coup, les quantités
offertes dépassent la consommation présumée et que la baisse
des prix s’ensuit, que I'on voit augmenter les demandes de ca-
pitaux, le taux de l'intérét, et les présentations & I’escompte &
la Banque d’Angleterre. » Ainsi la multiplication des billets de
banque ou des autres effets transférables n’accompagne et ne
facilite pas habituellement la spéculation; elle ne se produit
qu'au moment olt la réaction se manifeste et ol I’on commence
i sentir les difficultés.

On sait peu généralement jusqu’a quel point les aﬁalres de spé-
culation peuvenf étre portées par de simples crédits aux livres
sans le moindre acecroissement de ce qu'on appelle communé-
ment {a circulation. « La puissance d’acquisition des négociants
qui ont des capitaux et du crédit s’étend, dit M. Tooke (1), bien
au dela de ce que peuvent imaginer ceux qui n’ont pas une con-
naissance pratique des marchés sur lesquels se font les spécu-
lations. Si celui qui a la réputation de posséder un capital suffisant
pour ses affaires et qui jouit d’un bon crédit dans son commerce
v1ent 4 prévoir sérieusement une hausse du prix de l'article dont
il fait le commerce; s'il est favorisé par les circonstances au
début et dans le cours de sa spéculation, il peut effectuer des
achats énormes, hors de toute proportion avec son capital. »
M. Tooke appuie cette affirmation par quelques exemples remar-
quables qui attestent I'immense puissance d’acquisitien qui peut
étre déployée et la hausse de prix qui peut résulter d’un crédit
qui n’est représenté ni par des billets de banque, ni par des
effets de commerce,

« Parmi les premiers qui spéculérent sur la hausse du thé, i
Poccasion de nos différends avec la Chine en 4839, se trouvaient
plusieurs épiciers et marchands de thé au détail. Le commerce
élait alors généralement disposé 4 se garnir, c’est-4-dire & ache-
ter 4 la fois de quoi suffire pendant plusieurs mois aux demandes
probables des consommateurs. Cependant.quelques-uns, plus
ardents et plus aventureux que les autres, se servirent de leur
crédil auprés des importeurs et des marchands en gros pour
acheter des quantités bien supérieures aux besoins de leurs

(1) Recherches sur le principe de la circulation, pages 79 et 136-8.
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affaires ordinaires. Comme les premiers achats étaient faits en
apparence et réellement peut-étre en vue et dans les limites des
affaires réguli¢res, ces marchands purent acheter sans fournir
aucun dépot; tandis qu'on exxge des spéculateurs, connus comme
tels, un dépot de 2 /. par caisse pour eouvrir la différence ‘de
prix qui pourrait survenir avant l'expiration du terme ordinaire
de paiement qui, pour cet article, est de trois mois. Aibsi, sans
débourser un farthing de capital ou de numéraire sous une forme
quelconque, ces marchands firent des achats considérables, et
an moyen des profits réalisés sur la revente d’une partie des pre-
miers achats, ils purent payer le dépot qu’on leur demanda sur
les autres achats, lorsque ’attention fat éveillée par la grandeur
inusitée de leurs opérations. De cette maniére, la spéculation
suivit son cours, et la hausse continua jusqu’a cent pour cent et
au-dessus presque jusqu’a ’expiration des trois mois; et si, & cette
époque, les circonstances avaient été de nature A justifier I'opi-
nion qui avait prévalu d’abord, saveir : que les importations de
thé allaient entiérement cesser, les prix se seraient encore élevés
ou du moins n’auraient pas baissé. En ce cas les spéculateurs
anraient pu réaliser sinon tous les profits qu'ils attendaient, au
moins une jolie somme au moyen de laquelle ils auraient pu éten-
dre leurs opérations ou se retirer avec une grande réputation de
sagacité pour avoir su faire si rapidement fortune. Mais au lieu
de ce résullat heureux, il advint que deux ou trois cargaisons de
‘thé qui avaient été embarquées pour ’exportation furent admises,
conire toule attente, & décharger ici, et I'on apprit que d’autres
arrivages allaient avoir lieu par voie indireete. Ainsi, la quantité
offerte se trouva beaucoup plus grande que-ne I'avaient prévu
les spéculateurs : en méme temps la hausse avait pour effet de
diminuer Ja consommation. De 14, une réaclion violente sur le
marché : les spéculateurs ne purent vendre qu'au prix de sacri-
fices qui les mirent hors d’état de remplir leurs engagements, et
plusieurs d'entre eux manquérent. Au nombre de ceux-ci, on en
signalait un qui, avec un capital de moins.de 1,200 [. et qui était
engagé dans ses affaires courantes, était parvenu & acheter
4,000 caisses, au prix de plus de 80,000 /. sur lesquelles il avait
perdu 16,000 {.

« Je puis citer un autre exemple, c’est celui des opérations qul
curent lieu sur les grains entre 1838 et 1842. Un marchand qui,
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au moment ou il entrait dans les grandes spéculations, n'avait,
commme 'examen de ses affaires le montra plus tard, qu'uncapi-
tal d’eniviron 5,000 /. mais qui avait réussi au début et que les cir-
constances avaient favorisé dans le cours de ses opérations, trouva
le moyen de faire des achats tels que, lorsqu’il suspendit ses paie-
ments, ses engagements s’élevaient de 500,000 4 660,000 /. On
pourrait citer ’exemple d’autres personnes qui, sans aucun capi-
tal et par la seule puissance du crédit, ont pu, dans un moment
ou Vaspect du marché favorisait leurs spéculations, faire des
achats considérables. .

« Observons que ces spéculations conduites par d’immenses
achats sur peu ou point de capitaux avaient lieu en 1839 et 1840,
lorsque le marché du crédit était le plus géné, ai moment ou,
comme on dit communément, I'argent était le plus rare. »

Mais quoique les crédits aux livres soient le principal instrument
des achats de la spéculation, on ne peut contesler que, dans les
époques de spéculation, la quantité des effetsde commerce et des
billets de banque n’éprouve une augmentation. Cetie augmenta-
tion, quant aux billets de hanque, n’a point lieun au cornmence-
ment des opérations. On réclame, comme l'a observé M. Tooke,
I’assistance du banquier, non pour acheter, mais pour garder les
quantités acquises, lorsque le terme du crédit accordé par le ven-
deur expire et que les prix ne se sont pas élevés, comme on le
présumait, Mais les spéculateurssur les thés, dont parle M. Tooke,
n'auraient pu prolonger leurs opérations au deld des trois mois
qui sont le terme ordinaire des ventes dans cette branche de com-
merce, s'ils n’avaieat obtenu des banquiers des avances qui au-
raient été probablement renouvelées, si 1’on avait continué & pré-
voir une hausse des prix.

Puis donc que le crédit sous la forme de billets de banque- agit
plus fortement sur les prix que les crédits aux livres, la faculté
illimitée de recourir 4 ce moyen confribue & prolonger et 4 exagé-
rer les hausses produites par la spéculation et par suite & aggraver
1a baisse qui les suit. Mais jusqu’d quel point? Quelle importance
devons-nous attribuer & cette éventualité? La proportien qui,
dans un moment de spéculation, existe entre la plus forte somme
des billets de banque en circulation et celle, je pe dirai pas des
crédits, mais des effets de commerce seulement, pourra servir &
former notre opinion sur ce point. On suppose que la somme
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moyenne des effets de commerce en circulation dépasse de beau-
coup cent millions sterling (1). La circulation des billets de ban-
que, dans la Grande-Bretagneet I’Irlande, ne s’éléve pas & trente-
cing millions, et-aux époques de spéculation elle augmente au plus
de deux & trois millions. Encore cet accroissement de la somme
des billets de banque n’a-t-il guére lieu que vers la fin, lorsque
la chance semble prés de tourner et que les marchands songent &
chercher plutdt le moyen de remplir leurs engagements que d’en
contracter de nouveaux; {andis que la somme des effets de com-
merce augmente d’une maniére con51dérable dés le commence-
ment de la spéculation.

- §6. — Les cheques ont sur les pnx autant d’actxon que les bxllets de banque.

On salt que dans ces dermeres années plusieurs économistes et
une grande partie du public ont considéré la limitation artificielle
des émissions de billets de banque, comme un moyen trés-propre
A prévenir ou tout au moins ‘4 modérer ’ardeur fiévreuse de la

(1) L’évaluation, considérée comme la reilleure, est celle de M. Leatham, fon-
dée sur le nombre officiellement constaté des timbres émis. Vmcl quels sont les
résultats obtenus :

EFFETS CREES
. dans
»ANNEES. LA GRANPE-BRETAGNE
- ERT L'IBLANDE,
_ d'aprés le rapport de Vadministration
dn timbre.

SOMME
de
LA CIRCULATION MOYENNE
4 une époque

DR CHAQUE ANNEE.

tliv. stert. ’ . liv, sterl.

1832 356,153,409 89,038,352
. 1833 383.659,585 . 95,014,896
1834 319,155,052 94,188,763
1835 405,403,051 : 101,350,762
1836 485,943,473 . 121,485,868
1831 455,084,445 ‘ 13,771,111
1838 . . 465,504,041 116,376,010
1839 528,493,842 132,123,460

« M. Leatham, dit M. Tooke, donne le moyen par lequel, en partant des don-
nées fournies par les rapports de I'administration du timbre, il arrive & ces chif
fres; et Je suis disposé a penser qu’ils s'approchent de la vérité autant que la
pature du sujet permettait qu'on en approchat » — (Recherches sur le principe
de la circulation, p. 26.)
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spéculalion : cetle opinion a é1é reconnue et sanctionnée par la
législature en 1844, par l'acle sar le numéraire (currency act).
Au point ot nos recherches sont parvenues, bien que pous ayons
reconnu aux billets de banque une aclion plus grande sar les prix
que celle des effets de commerce et des crédits aux livres, nous
ne pensons pas que ces billets aient une grande part dans les haus-
ses qui se produisent aux époques de spéculation, ni, par consé-
quent, que les restrictions apportées & leur émission modérent
aussi efficacement qu’on le suppose, soit Ia hausse, soit la baisse
qui Ja suit de prés. Nous sommes d’autant moins disposés & croire
i l'efficacité de ces restrictions que nous remarquons une qua-
tritme forme des affaires de crédit, savoir : les chegues sur les
banquiers et les virements, qui ressemblent, sous tous les rap-
ports, aux billets de banque, qui donne les mémes facilités & 1'ex-
tension du erédit et peutagir tout aussi puissamment sur les prix.
Comme le dit M. Fullarton (1), « on n’obtient avec les billets de
la Banque d’Angleterre rien qu'on ne pat obtenir si chaque parti-
culieravait un compte 4 la Bangue et faisait, au moyen de chegues,
tous ses paiements de 3 /. et au-dessus. » Une banque, au lieu de
préter ses billets & un marchand ou négociant, pourrait lui ou-
vir un compte qu’elle créditerait de la somme qu’elle veat lai
avancer, en convenant, toutefois, gu'il ne disposerait de cette
somme que par des chegues tirés sur la Banque & I'ordre de ceux
auxquels il aurait des paiements & faire. Les cheques passeraient
peut-8tre de main en main, .comme des billels de bangue; mais
le plus souvent le bénéficiaire les remeltrait & son banquier, sur
lequel il tirerait un nouveau cheque lorsqu’il aurait besoin d’ar-
gent. On peut objecter que le premier cheque serait bientot repré-
senté au paiement et qu’il faudrait, pour I'acquitter, une somme
égale en espéces ou en billets. de banqgue. Mais ce n’est point
ainsi que les choses se passent : celui auquel le chegue est remis a
peut-étre le méme banguier, et alors cet effet rentre & la banque
méme sur laquelle il est tiré : ¢’est ce qui arrive souvent dans les
provinces : en ce cas, l'affaire se liquide sans paiement effectif,
par un simple virement sur les livres du banquier. Sile chegque est
payable 4 une autre banqgue, il ne sera point présenté au paie-
ment, mais compensé par campte avec d’autres chegues. Dans un

{1) Sur le régiement des circulations, p. 41.
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état de choses favorable A I'extension des crédits en banque, le
banquier qui aura donné.le plus de crédit et sur lequel, par con-
séquent, il y a le plus de cheques, aura aussi entre ses mains le
plus grand nombre de cheques sur les autres, et n’aura besoin de
régler que les différences et la réserve ordinaire des banquiers
prudents, le tiers de son passif suffira largement & cet emploi.
§'il a étendu les crédits de sa clientéle par des émissions de bil-
lets, il faut également qu'il garde une réserve en espéces ou en
billets de la banque d’Angleterre : de telle sorte qu’il peut, comme
le dit M. Fullarton, donner au crédit, par une circulation de che-
ques, les mémes facilités que par une circulation-de bhillets.

Cette extension du crédit par des inscriptions aux liyres des
banquiers peut exercer sur les prix une action aussi efficace que
’extension donnée par I'émission des billets de banque. Un biliet
de banque de 20 /. confére 4 celui qui le re¢oit une puissance
d’acquisition de 20 /. fondée sur le crédit et en outre de son crédit
personnel: il en est de méme de la remise d’an cheque: car si
celui qui le recoit ne peut pas I’employer 4 faire un paiement d’¢-
gale somme, il peut le remettre 4 son banquier et tirer sur le cré-
dit que cette remise lui confére. Comme on peut tirer un cheque
contre un autre qui a été réglé et bAtonnéaussi souvent qu’on paie
avec un billet de bangue, I'un ajoute autant que ’autre & la puis-
sance d’acquisition de son possesseur. Le prét original ou le cré-
dit consenti par le banquier 4 son client, est virtuellement multi-
plié comme moyen d’acquisition dans les mains de ¢eux auxquels
sont transmises en paiement des portions de ce crédit, exactement
comme la puissance d’acquisition d’un billet de banque est mul-
tipliée par le nombre des Inains par lesquelles il passe avant de
revenir & celui qui I'a émis.

Ces considérations réduisent beaucoup I'importance que peut
avoirpour la modération des excés du commerce un moyen aussi
chétif que celui sur lequel on a 1ant compté dans ces derniers
temps, la réduction par la loi des émissions de billets de bangue.
Nous attendrons d’avoir traité des changes et des mouvements
d’espéces d'un peuple & 'autre pour étudier les conséquences de
celte restriction et discuter les arguments invoqués pour et contre
elie. En ce moment, il ne s’agit que de la théorie générale des
prix dont font partie les considérations relatives & I'influence diffé-
rente que peuvent avoir sur les prix diverses espéces de crédit.
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§ 1. — Il W'existe aucune distinction générique entre les billets de banque et les
©° autres titres de crédit.

Quelques écrivains dont le nom fait autorité ont attribué aux
billets de banque, comparés aux autres formes que prend le.crédit,
une influence plus grande qu’il ne nous semble possible de ia re-
connaitre; une différence résultant de leur nature méme et non
point de {’étendue de leur aetion, On fonde cette distinction sur
ce fait : que les billets de banque ont avec les espdces cette pro«
priété commune qu'ils liquident définitivement les affaires dans
lesquelles ils sont employés; tandis qu'aucun paiement par-dé-
Iégaticn de créance n'a la méme propriété; en effet les billets,
lettres ou cheques, aussi bien que les crédits aux livres, ont pour
résultat définilif un paiement en espéces ou billets de banque.
Donc, selon ces écrivains, les billels de bangue en circulation et
les espéces sont la base sur laquelle reposent tous les- autres.
moyens de crédit : le crédit, ajoutent-ils, s’éléve en proportion de
I’stendue de cefte base, de telle sarte que la quantité des billets de
banque en circulation régle la quantité de toutes les autres formes
de crédit. On suppose que si les billets de-banque se multiplient,
on fera plus d’cffetsi terme, plus de chegues et sans doute plus de
crédits par compte: en réglant et en limitant les émissions de bil-
lets de banque, on croit régler et limiter le développement du
crédit sous tontes les formes. — Je crois avoir exposé exactement
’'opinion de ces écrivains, bien que je n’en aie vu nulle part uae
exposition assez claire pour étre bign certain de les avoir compris.
- Je ne vois aucun motif pour que le crédit, sous ses diverses
formes, s'étende plus ou moins, selon que la somme des billets de
banque en circulation sera plus ou moins considérable. Ii est vrai
que si nous COMMENGONS par suppaser, comine on le fait, jecrois,
tacitement, que les prix sont réglés par-les espéces et les billets
de banque, la proposition que I'on soutient s’en déduira nécessai- -
rement : car, selon que les prix seront plus ou moins élevés, les
mémes achats donneront lieu 4 la création d'effets, de chegques, de
crédits par compte pour des sommes plus ou moins forles. Mais
la majeure de cet argument est justemeni la proposition qu'il
s’agit d’établir, etsi nous laissons de cOté cette premiére affirma-
tion, je ne vois pas comment on peut établir la proposition par la-
quelle on conclut. Le crédit accordé & un commercant par ceux

I 5
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avec lesquels il fait des affaires, ne dépend point de la somme des
billets de banque en circulation au moment.ou ils traitent avec
lui, mais de l'opinion qu'ils ont de sa solvabilité: s'ils font entrer’
dans leurs calculs quelque considération générale, ce n’est que
dans les temps oll la géne se fait sentir sur le marché du crédit,

lorsqu’ils ne sont pas certains d’obtenir eux-mémes le crédit auv-
quel ils sont habitués, et alors méme ce qu’ils considérent, en de-
hors de tout esprit de systéme, ce n'est pas la somme des billets
de banque en circulation, c’est I’état du marché du crédit. Voici,
quant A la dispositiond faire crédit : la disposition du commercant
& user de son crédit dépend de 'espoir qu'il a de gagner, c’est-i-
dire de son opinion sur le prix auquel il est probable qu’une mar-
chandise se vendra ultérieurement, et. cette opinion est fondéde,

soit sur une hausse ou sur une baisse déjh existante, ou sur des
conjectures sur I'avenir de l'offre et de ]a demande. Lorsqu’un
marchand achéte plus qu'il ne peut immédiatement payer, et qu'il
prend des engagements pour une époque délerminée, il agitainsi,

ou parce qu'il croit que son opération sera heureusement termi-
née avant ’échéance, ou que I'’ensemble -de ses autres affaires lui
procurera les rentrées nécessaires pour faire face 4 ses engage-
ments. 1l dépend des prix et non de la somme des billetsde ban-
que que ces prévisions se réalisent ou ne se réalisent point. Le
marchand peut sans doute se demander & quiil s'adresserait pour
obtenir une avance temporaire, qui pil, au pis aller, lui permel-
tre de remplir ses engagements dans le cas méize ot ses calculs
seraient déjouds. Mais; en premier lieu, ces réflexions faites d'a-
vance sur le plas ou moinsde peine qu’on peut éprouver 4 surmon-
ter les embarras d’une situation & venir, n’ont pas assez de poids
pour inspirer beaucoup de modération, surtout dans un temps
de spéculation et & des hommes qui croient assez au succés pour
s’engagerau dela de ce qu’ils sont certains de pouvoir tenir. En ou-
tre, je crois que I'espoir qu’ils congoivent d'étre secourus en cas
de mauvaise fortune dépend principalement de I’opinion qu'ils ont
deleurcrédil personnel, et ques’ils songenth autre chose, ce n’est
point i la somme des billels de banque en circulation, mais a 1’é-
tat général du marché du crédit. Ils savent bien qu’en cas de crise
commerciale, ils auront de la peine & obtenir des avances ; mais
s'ils croyaient qu'une crise commerciale arrivit avant que leurs
opérations fussent liquidées, ils ne spéculeraient point. $'il ne
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survient aucune contraction générale de crédit, ils ne doutent
point d’obtenir les avances dont ils auront absolument besoin,
ilacondition que I’état de leurs affaires personnelles, au moment
du besoin, puisse inspirer aux préteurs la conviction qu'ils seront
remboursés de leurs avances,




CHAPITRE XIII

D'UNE CIRCULATION DE PAPIER NON REMBOURSABLE

§ 1. — La valeur du papier non remboumbfe, dépendant de sa quantité, peut étre
I'objet de réglements arbitrafres.

Lorsqu’on a reconnu par expérience que des morceaux de ps-
pier sans valeur intrinséque, mais sur lesquels il était écrit qu'ils
valaient un certain nombre de francs, de dollars ou de livres,
pouvaient circuler 4 ce taux et procurer & ceux qui les émettaient
le méme avantage que la possession des espéces que ces morceaus
de papier étaient censés représenter, les gouvernements ont pensé
que ce serait pour eux une bonae affaire de s'approprier ce béné-
ficice, sans étre assujettis & la condition & laquelle les particu-
liers étaient soumis, savoir: d’échanger & toute réquisition la chose
signifiée contre le signe. Ils résolurent d’essayer de s’affranchir de
cette obligation désagréable et de faire passer pour une livre un
morceau de papier émis par eux, simplement parce qu’ils |'appe-
laient une livre et le recevaient pour cette somme en paiement
des taxes. Et l'influence de presque tous les gouvernements éta-
blis est telle qu'ils ont presque tous réussi dans celte tentative: je
crois que je pougrais dire qu'’ils ont toujours réussi pendant quel-
que temps etqu’ils n’ont perdu le pouvoir de battre monnaie avec
du papier qu’'aprés en avoir abusé de la maniére la plus évidente.

Dans I'hypothése ol nous nous plagons, les fonctions de la
monnaie sont remplies par une chose qui ne peut les remplir qu’en
verlu d’'une convention; mais une convention suffit pour que ceci
soit possible, car, pour qu'on regoive une monnaie quelconque
et méme & une valeur déterminée, il suffit que 'on soit persnadé
qu'elle sera re¢ue par d’autres aux mémes conditions. La seule
question est de savoir ce qui détermine la valeur d’vutelnumé-
raire, puisque ce ne peut étre, comme lorsqu'il s'agit d'or, d’ar-
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gegt ou de papier échangeable sur demande contre ces mélaux, le
co0t de production.

Nous avons vu toutefois que, méme lorsqu’il s'agit de numé-
raire métallique, c’est la quantité qui régle immédiatement la
valeur. Si cette quantité, au lien de dépendre des censidérations
commerciales ordinaires sur le profit oula perte, pouvait étre fixée
arbitrairement par un acte de I'autorité, la valeur du numéraire
dépendrait des décrets de cette autorité, et non plus du coit de
production. La quantité de papier-monnaie non remboursable en
espéces sur la demande des porteurs, peut étre arbitrairement
fixée, surtout lorsque c’estl’autorité souveraine qui émet ce papier.
La valeur d’une telle monnaie est donc absolument arbitraire.

Supposez que, dans un pays dont la circulation est entiérement
métallique, on émette tout 4 coup une quantité de papier non rem-
boursable jusqu'a concurrence de la moitié de cette circulation
et que cette émission ait lieu, non par une banque ou sousla
forme de préts, mais par le gouvernement en paiement des services
de ses employés ou en achat de marchandises. La circulation se
trouveratout & coup augmentée de moitié, tous les prix s’éléve-
ront,et notamment ceux de tous les objets fabriqués avec de l'or
oude I’argent. La différence qui existera entre la valeur d*une once
¢’or employée industriellement, et celle d’unc once d’or monnayé,
sera bien supérieure i la différence habituelle qui résulte du prix
de fagon : il y aura de I’avantage 4 fondre la monnaie pour tirer
parti du métal jusqu’a ce qu’on ait retiré de la circulation, par
ce moyen, une quantité d’or égale & la somme de papier qui aura
élé émise. Alors les prix retomberont au premier niveau, etil n'y
aura d’autre changement que la substitution d'un papier-monpaie
ila moitié de la monnaie métallique qui existait auparavant. Sup-
posons maintenant une seconde émission de papier ; les mémes
phénomeénes sereproduisent, etainsi de suite, jusqu’s ce que toute
la monmaie métallique ait disparu, ce qui arrivera si les morceaux
de papier portentla dénomination de plus petites piéces : dans
lecas contraire, il ne restera de ces petites pidces que ce qui est
nécessaire pour les petits paiements. Cequi aura été ajouté d’or et
d'argent A la quantité disponible pour lesemplois industriels, abais-
sera quelque peu, pendant un temps, la valeur des marchandises
d'or et d’argent. Tant que cet état de choses durera, bien que les
émissions de papier soient égales i la somme de la monnaie mé-



70 PRINCIPES D'ECONOMIE POLITIQUE.

tallique, il restera justement assez d’espéces en circulation p
maintenir la valeur de la circulation au niveau de celle du métal
précieux : mais la valeur des espéces étant tombée au-dessous du
cont de production, les mines produiront moins ou cesseront de
produire, et, ’excédant étant emporté par I'usure, les métaux et
la circulation reprendront leur valeur naturelle. Nous supposons
ici, comme auparavant, que le pays a des mines & lui et n’a
point de relations commerciales avec les autres pays ; car dans un
pay's ol il existe un commerce extérieur, les'espéces qu’une émis-
sion de papier rend superflues, sontenlevées pa r un moyen bien
plus expédmf

Jusqu'iciles effets d’une circulaticn de papier, que ce papier
soit ou non convertible, sont au fond les mémes. C’est lorsque les
métaux précieux ont été entiérement remplacés et cbassés de la
circulaiion que la différence entre le papier convertible etle papier
inconvertible commence & se faire sentir. Lorsque I’or et I’'argent
ont entiérement disparu de la circulation et y sont remplacés par
une égale quantité de papier, supposez que les émissions conti-
nuent, la .méme série de phénoménes se produit: les prix, et
notamment les prix des articles d’or et d’argént s’élévent, et il y
aurait du bénéfice & fondre les espéces pour en utiliser le métal.
Il n’y a plus d’espéces en circulation ; mais si le papier est con-
vertible, on peut encore demander des espéces 4 ceux qui I'émet-
tent contre des billets. Tous les billets, donc, que ’on essaiera de
faire pénétrer par la force dans la circulation aprés que les métaux
auront été complétement remplacés, reviendront4 ceux qui les au-
ront émis pour &tre échangés contre espéces, et il leur séra impos-
sible de maintenir en circulation assez de papier convertible pour
que sa valeur tombe au-dessous de celle du métal qu'il repré-
sente. Il n’en est pas de méme lorsqu’il s’agit d’une’ circulation
non convertible. Si la loi permet qu’on I'augmente, rien ne peut
empecher son augmentation. Ceux qui émettent peuvent augmen-
ter indéfiniment les émissions, et par suite abaisser sa valeur et
élever les prix d’autant; ils peuvent, en d’autres termes, déprécier
indéfiniment I'intermédiaire circulant.

Un tel pouvoir, quel que soit celui qui I’exerce, est un mal in-
supportable. Toutes les variations de la valeur de I'intermédiaire
circulant sont ficheuses : elles troublent les contrats existants, dé-
rangent les prévisions, et la perspective de ces variations donne
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un caractére précaire & tous les engagements pécuniaires & long
terme. Celui qui achéte ou qui donne 4 autrui une rente de 100 /.
ne sait pas si, & quelques années de 14, cette rente vaudra 200 /.
ou ne vaudra que 80 /. Ge malheur serait grand s'il avait un acci-
dent pour cause; il est bien plus grand lorsqu'il dépend des réso-
lutions arbitraires d’un individu ou d’une assemblée, qui peuvent
avoir toute sorte d’intéréts & faire varier artificiellement les for- -
tunes et qui ont, en tous cas, intérét & émettre le plus possible,
parce que chaque émission nouvelle leur procure un profit nou-
veau. Ajoutons que celui qui émet le papier non convertible peut
avoir intérét, et lorsque c’est un gouvernement, il a toujours un
intérét direct & abaisser la valeur des monnaies, parce que ses
dettes sont évaluées en monnaie. :

§2. — Si elle était réglée sur la valeur dnmétal, une circulation de papier
a cours foreé pourrait dtre siire, nor utile.

-Afin que la valeur de la circulation ne pat pas étre altérée &
volonté, afin qu’elle fat aussi peu exposée que possible & varier
par l'effet des accidents, on a choisi dans tous les pays civilisés
les métaux précieux pour servir d’intermédiaire circulant. Il ne
devrait exister aucune circulation de papier dont la valeur ne fiit
pas réglée sur celle de ces métaux. Jamais les gouvernements
méme qui ont le plus abusé du pouvoir de créer du papier in-
converliblé n’ont entiérement perdu de vue cette maxime fonda-
mentale. S'ils n’ont pas, comme ils I'ont fait le plus souvent, dé-
claré qu’ils échangeraient, & une époque indéterminée, le papier
contre espéces, ils ont au moins, en donnant au papier le nom des
espdces, fait profession, faussement, il est vrai, mais fait profession
de vouloir maintenir la valeur du papier au niveau de celle des
espéces. On peut y parvenir méme avec du papier non convertible.
On o'a plus le régulateur que la convertibilité porte avec elle;
mais il existe un signe auquel on peut reconnaitre sans étre ex-
posé & se tromper, si le papier-monnaie est déprécié et jusqu’a
quel point ; ce signe est le prix des métaux précieux. Lorsque les
porleurs de papier ne peuvent pas demander des espéces pour les
convertir en lingots, et qu'il n’en existe plus en circulation, le prix
des lingots s’éléve ou s’abaisse comme celui de toutes les autres
marchandises, et s'il s’éléve au-dessus du prix qui résulterait du
litre et du poids de la monnaie métallique, siune once d’or qui,



72 PRINCIPES D’KCONOMIE POLITIQUE.

transformée en espéces, produirait 3 I. 17s. 10 1/2 d. se vend
4 .. ou 5. contre du papier, la valeur de ce papier a baissé juste
de la différence qui existe enlre ce prix et celui auquel serait la
monnaie métallique. Si done I’émission du papier non convertible
était soumise & des régles fixes, et qu’une de ces régles fot de res-
reindre les émissions aussitot que le prix des lingots s'éléverait
au-dessus du prix indiqué par le poids et le titre de.la monnaie
métallique dont ce papier porte le nom ; si ces émissions étaient
rdduites jusqu'a ce que le prix courant du métal fit en rapport
avec celui de la monnaie, 1a circulalion ne serait exposée 4 aucun
des fléaux que 'on considére comme mséparables du papier-
monnaie non convertible.

Mais aussi un tel sysiéme monétaire ne présenterait pas des
avantages suffisants pour en recommsnder I'adoption. Ce systéme
de papier non convertible, réglé sur le prix des lingots, se compor-
terait, dans toutes ses variations, exactement comme un systéme
de papier convertible; il n’offrirait qu’un seul avantage, celui de
dispenser de 1’établissement qui ferait les émissions de garder
une réserve mélallique, avantage peu important, d’autant gu’un
gouvernement dont la bonne foi n'est point soupgonnée n'a pas
besoin de garder une réserve aussi forte que des particuliers, parce
ya’on ne peut avoir aucun doute sérieux sur sa solvabilité, et que,
par conséquent, il ne peut étre exposé & des demandes si soudai-
nes et si considérables. Ce faible avantage serait balancé d’abord
par la possibilité qu’on aurait de créer des cours fictifs sur le mar-
- ché des métaux précieux, afin d’agir sur la valeur de la circula-
tion, de la méme maniére qu’au temps -des lois sur les céréales
on faisait, pour-agir sur les moyennes, ces ventes fictives de blés
- dont le public se plaignait tant et 4 si juste titre. Mais ce qui im-
porte davantage, c’est d’observer un principe simple que les plus
ignorants puissent comprendre. Tout le monde comprend la con-
vertibilité : tout le ‘monde voit que ce qui, 4 tout instant, peut
éire échangé contre 5 /. vaut 5 /. Le réglement de la circulation
monétaire, par le pnx des métaux précieux, fait partie d’'un en-
semble d'idées moins claires, et ne se recommande pas par des
-considérations aussi familiéres. La masse du public n’aurait jamais
autant de confiance dans une circulation ainsi réglée que dans un
papier convertible, et les personnes les plus instruites pourraient
douter que la régle fiit observée bien exactement, Comme les mo-
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tifs de celte régle ne seraienl pas trés-bien compris par le public,
'opinion n’insisterait pas sur son exécution avec tant de rigidité,
et dans toutes les circonstances difficiles, elle la critiquerait peut-
dtre : aux yeux du gouvernement lui-méme, la suspension de la
convertibilité serait une mesure bien plus violente et bien plus
extréme que l’abandon temporaire d’une régle qu il considérerail
comme un peu théorique. Il y a donc bien des raisons de préférer
une circulation convertible & la circulation non convertible la
mieux réglée. La tentation d’émettre sans mesure est si grande,
en face de certaines difficultés financiéres, qu’on ne doit recom-
mander rien qui puisse, méme dans yne faible mesure, abaisser
les barriéres qui la contiennent.

§ 3. — Une circulation non convertible est-elle sire parce qu’elle est garantie
par une propriété réelle ?

Quoiqu’il n’existe aucune théorie économique fondée sur une
démonstration plus évidente que celle des inconvénients d’une
circulation de papier que ni la convertibilité, ni'une limitation
équivalente ne maintient au pair-de la monnaie mélallique ; quoi-
que cette théorie ait enfin, aprés de longues années de discussion,
pénétré dans 'opinion publique; ceux qui la repoussent sont en-
.eore nomhreux, et on voit surgir de temps en temps des plans,
dont les auteurs proposent de guérir toutes les maladies écono-
migues de la société au moyen d’émissions illimitées de papier
non convertible. En vérité, ces plans sont séduisants : il serait si
beau de pauvoir payer la dette publique, peurvoir aux dépenses
de I'ktat, et, en définitive, faire la fortune de tout le monde, lors-
qu’onr croit qu'il suffit pour réaliser tout ceci d’imprimer quelques
lettres sur des morceaux de papier. La pierre pbilosophale ne
donnerait pas de plus beaux résultats. .
Comme ces projets, bien que souvent tués, ressuscnent sans
cesse, il n’est pasinatile d’analyser un ou deux sophismes par les-
quels les invanteurs se trompent eux-mémes. Leur erreur la plus
ordinaire est de supposer qu’on ne peut émettre trop de papier,
tant que ce papier représente une richesse existante, ou repose
sur des propriétés réelles. Ces mots représenter, reposer sur, ne
transmettent pas & P’esprit une idée bien nelje et bien définie @
- lorsqu’on en cherche le sens précis, on trouve simplement : —
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que ceux qui émettent du papier doivent. avoir une propriéié, pro-
pre ou confiée, de la valeur de tous les billets qu’ils émettent. On
ne voit pas bien pourquoi on pose cette condition ; car si le por-
teur ne peut échanger les billets contre cette propriété, il est dif-
ficile de comprendre comment il suffirait qu’elle existdt pour sou-
tenir la valeur des billets. Je présume toutefois que cette propriété
est considérée comme un gage destiné au remboursement des por-
teurs, dans le cas ol quelque événement malencontreux nécessi-
terait une liquidation. D’aprés cette théorie, on a fait un grand
nombre de projets pour « monnayer toutes les terres du pays » et
autres choses semblables.

Si ces plans ont quelque chose de commun avec la raison, ils
confondent deux dangers trés-différents de toute circulation de
papier. L’un de ces dangers est que I’auteur des émissions soit in-
solvable ; ce qui, dans le cas ol la valeur du papier est fondée sur
le crédit, sur une promesse de remboursement en espéces, & vue
ou & une époque déterminée, dte au papier la valeur que lui don-
nait cette promesse. Le papier de crédit, quel que soit la modéra-
tion avec laquelle on s’en sert, est également exposé & ce danger,
et on pourrait y pourvoir, avec efficacité, en exigeant que toutes
les émissions fussent fondées sur une propriété réelle, que, par
exemple, les billets ne fussent émis que contre garantie d’un gage
valable affecté & leur remboursement. Mais les théories des émis--
sions illimitées ne- prennent pas garde 4 un autre danger auquel
sont exposés les billets de la maison, de la compagnie la plus
siire, du gouvernement le plus solvable : au danger de la dépré-
ciation, qui est la conséquence de toute émission excessive, Les
assignats, pendant la révolution frangaise, ont fourni I’exemple
-d’une circulation de papier fondée sur ces principes. Les assignats
«représentaient » une énorme quantité de propriétés d’une va-
leur trés-réelle, savoir : les terres de la couronne, du clergé, des
couvents et des émigrés, en tout, prés de la moitié peut-étre du
territoire de la France. C’étaient, en réalité, des ordres ou assi-
gnalions sur cette masse de terres. Le gouvernement révolution-
naire eut 1'idée de monnayer ces terres; mais, il faut lui rendre
justice, il ne prévoyait. pas I’énormité des émissions auxquelles il
pouvait étre amené par la suppressipn de toutes les autres res-
sources financiéres. Il pensait que les assignats rentreraient
promptement par la vente des terres et qu’il serait possible de
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maintenir les émissions jusqu'a ce que toutes les terres fussent
vendues, sans aveir jamais en circulation une somme trop forle.
Son espoir fut dégu : la terre ne se vendit pas aussi vite qu’on Pa-
vait pensé ; ceux qui pouvaient acheter) ne se souciaient pas de
placer leurs fonds sur des propriétés qui pouvaient leer atre Tepri-
ses sans indemnité, si la révolution succombait : les morceaux de
papier qui représentaient de la terre, se multipliant prodigieuse~
ment, ne conservérent pas plus leur valeur que la terre elle-méme
ne 1’aurait conservée, si on I’avait mise er: vente touta la fois, et
4 la fin, il fallut un assignalt de cinq cents francs pour payer une
tasse de café.

On a dit que I'exemple des assxgnats n’étalt pas concluant, parce
que P'assignat représentait de la terre en général et non une quan-
tité de terre déterminée. Pour empécher leur dépréciation, il au-
rait fallu, ajoute-t-on, évaluer en espéces la totalité des terres
confisquées, émettre des assignats jusqu’a concurrence de cette
somme, mais point au delé, et donner aux porteurs le droit de de-
mander uue piéce de terre quelconque, au prix d’évaluation, con-
tre une somme pareille d’assignats. On ne peut nier que ce plan
n'eitt été préférable A celui que I'on adopta. Si on avait suivi cette
marche, les assignats n’auraient jamais subi la dépréciation ex-
tréme 4 laquelle ils tombérent ; car, comme ils auraient conservé
leur puissance d’acquisition sur la terre, quelle qu’eut été leur dé-
préciation, relativement & tout le reste, ils auraiént probablement
été échangéscontre laterre avant d’avoir perdu une sigrande partie
de leur valeur sur le marché. Il ne faut pas perdre de vue, toute-
fois, que leur dépréciation ne pouvait étre évitée qu’autant qu’il
n’y en aurait pas en plus en circulation que s'ils avaient été rem-
boursables contre espéces. Aussi, bien que cette monnaie échan-
geable contre la terre pit étre commode en temps de révolution, .
comme un expédient pour vendre le plus avantageusement possi-
ble une grande quantiité de terres 4 la fois, il est difficile de com-
prendre quel avantage aurait cetle monnaie, comme monaaie ré-
guliére, sur une circulation convertible en espéces. Il est difficile,
au contraire, dé ne pas en apercevoir les inconvénients, car la va-
leur de la terre est bien plus variable que celle de l'or et de l'ar-
gent, et comme, de plus, la terre serait, pour un grand nombre
de particuliers, plutot un embarras qu'un objet de désirs, s'ils ne
pouvaient Ia convertir en monnaie, on laisserait aller la déprécia-
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tion beaucoup plus, avant de demander I’échange, que si le pa-
pier était convertible contre de I'or ou de 1’argent ().

§ 4. — Une circulation convertible ne suit-elle pas les progrds de la richesse
¢ du pays?

Un des sophismes les plus grossiers qui aient été dirigés con-
tre la monnaie de papier convertible, est celui qui se trouve dans
un ouvrage récent de M. John Gray (2), auteur du . plan le plus
ingénieux et le plus irréprochable de papier-monnaie que j'aie
rencontré jusqu'ici. Cet écrivain a tiré un parti extraordinaire de
plusieurs propositions fondamentales de I’économie politique,
notamment de celles-ci : « que les produits sont échangés contre
des produits, et que la demande unait de la production et se me-
sure sur elle. » Mais il soutient que cette proposition, vraie, tant
qu’oun troque les produits les uns contre les autres, cesse d’étre
vraie avec un systéme monétaire réglé par les métaux précieux,
parce que si lasomme des marchandises augmente plus vite que
celle de la monnaie, les prix doivent baisser et tous les produc-
teurs doivent perdre; car ni I’or, ni I'argent, ni aucune marchan-
dise « ne peut &tre augmentée & discrétion, en quantité, autant
que la somme de toutes les autres marchandises : » on a donc mis
une limite arbitraire & la production qui pourrait avoir lieu sans
perte pour les producteurs. D’aprés cette proposilion, M. Gray
accuse le systéme actuel de diminuer de cent millions de livres,
au moins, annuellement, la production de I’Angleterre, qui pour-
rait augmenter de cette somme, avec une circulation dont les
développements seraient proportionnés & I’augmentation de la
somme des marchandises.

{1) Entre les divers systémes de circulation auxquels on a vu, ¢hose étrange,
des écrivains intellifents accorder lenr approbation, il y en a un dont voici les
termes : L’Etat donnerait a tout venant, contre dépot d’'un gage ou d’une inscrip-
tion hypothécaire, du papier-monnaie non remboursable, d’aprés un tarif fixé
d’avance, quelle que fit la propriété affectée & la garantie et quelle que fiit la
somme demandée. Une telle circulation n’aurait pas méme les avantages de la
circulation d'assignats imaginaires dont il est parlé dans le texte, puisque ceux
qui recevraient le papier-monnaie des premlers porteurs, ne pourraient le pré-
senter au gouvernement et réclamer en échange la délivrance de la terreé ou des
titres, qui ne seraient qu’en dépdt, et dont la propriété ne serait peint aliénée. 11
n'y aurait aucun déversoir pour de tels assignats, et leur dépréciation n’aurait
point de limites.

(2) Legons sur la nature et l'usage de lu monnaie, par John Gray.
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Mais d’abord, quel obstacle empéche que I'or ou toute autre
marchandise « augmente autani en quantité que 1a somme de
toutes les marchandises? » Si les produits de I'industrie humaine,
sila somme de toutes les marchandises venait & doubler, qu’est-
ce qui empdcherait la production annuelle de I'or de doubler
également ? En effet, c’est 13 tout ce qui serait nécessaire et non
point, comme le dit M. Gray, que la production de I'or se multi-
plidt de maniére 4 égaler la somme des valeurs qu'on pourrait lui
comparer. Si I'on ne peut prouver I'impossibilité d’augmenter,
en yappliquant plus de travail et plus de capitaux, la production
des métaux précieux, il est évident que I'augmentation de valeur
de ces marchandises aurait pour effet de stimnler I'exploitation
des mines, comme elle stimulerait toute autre branche de pro-
duction.

Ensuite, lors méme qu’on ne pourrait nullement augmenterla
somme de monnaie en circulation, et que I'accroissement des
produits du pays devrait étre accompagné d’une baisse générale
des prix, on ne comprend pas qu’'un homme qui a étudié ces
matiéres ignore qu’une baisse de prix, résultant d’une telle cause,
ninfligerait aucune perte aux producteurs : ils recevraient, il est
vrai, moins d’espédces, mais ce qu’ils recevraient pourvoirait aussi
bien & leurs dépenses, produclives ou non, que la somme plus
forte qu’ils recevaient auparavant. Il n’y aurait de différence que
sur les engagements & payer une somme de monnaie déterminée,
et comme le changement s’effectuerait trés-lentement, il n’y au-
rait qu’une petite portion du fardeau qui tombat sur les classes
laborieuses, quiontrarement de vieilles dettes, et qui ne souffri-
raient que de 1’accroissement de leur part des contributions pour
le paiement des intéréts de la dette publique.

§5. — L’accroissement de la somme du numéraire encouragerait-il Findustrie

Un autre sophisme sur lequel s'appuient les partisans d’un pa-
pier non convertible, est celui qui attribue A 'accroissement de
la quantité du numéraire circilant la propriélé d’accélérer le
mouvement de l'industrie. Cette idée a été mise en circulation par
Hume, dans son E'ssai sur lamonnaie, et elle a depuis obtenu un
grandnombre d’adhésions, notamment celle de I’école de Birmin-
gham, dont M. Attwood fut pendant un temps le représentant le
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plus connu. M. Attwood prétendait qu'une hausse des prix, pro-
duite par I'accroissement d’une circulation de papier, excitait le
travailleur & faire tout ce qu’il pouvait, et procurait un emploi
complet du travail et des capitaux du pays; ce phénomaéne, disait-
il, s’é1ait manifesté i toutes les poques de hausse invariablement,
lorsque la hausse avait lieu sur une échelle assez considérable. Je
crois, cependant, que ce qui, au dire de M. Attwood, provoquait
Pardeur de tous les hommes engagés dans la production, était
Vespoir d’obtenir plus de marchandises, en général, plas de ri-
chesses réelles en échange du produit de leur travail, et non I'es-
poir d’avoir plus de morceaux de papier. Mais, silasupposition de
M. Attwood est exacte, cet espoir aurait 6té décgu, puisque, si tous
les prix s’élevaient également, personne en réaliténe retirerait de
I'échauge de ses produits une valeur plus grande qu'auparavant.
Ceux qui partagent I'opinion de M. Attwood ne réussiraient &
obtenir des travailleurs ces efforts extraordinaires, qu’en prolon-
geant une véritable illusion ; ear les choses seraient arrangées de
telle sorte, que chaque producteur, semblant toujours prés d’ob-
ienir pour son travail une rémunération plus forte, n’obtiendrait
jamais que la méme rémunération. Il est inutile d’élever contre
ce plan aucune objection autre que celle qui ressort de I'impossi-
bilité de le mettre en. pratique. Il est fondé sur la supposition que
le mondeentier ne cesserait de croire que la richesse est en raison
du nombre des morceaux de papier, et ne découvrirait jamais
gu’avec tout ce papier on ne peut pas acheter plus de marchan-
dises qu'auparavant. On ne commit cette erreur & aucune des
périodes de hausse auxquelles 1’école attache tant d’importance.
Dags ces temps que M. Attwood prend & tort- pour des époques
de prospérité, et qui étaient simplement (comme tous les temps
de hausse sous le régime du papier convertible) des temps de
spéculation, les spéculateurs ne pensaient pas devenir riches par
la durée de la hausse des prix, mais justement, au contraire, parce
qu’ils ne croyaient pas que cette hausse durat, et parce que ceux
qui avaient réalisé avant la baisse se trouvaient en possession d’un
plus grand nombre de livres sterling qu’auparavant, sans que ces
livres sterling eussent perdu de leur valeur, Si, & la fin des spé-
culations, on avait émis assez de papier pour maintenir les prix
au maximum d’élévation qu’ils avaient atteint durant la hausse,
personne n'aurail été plus désappointé que les spéculateurs. En
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effet, le gain qu'ils espéraient avoir fait (aux dépens de leurs com-
pétiteurs qui achetaient lorsque eux-mémes vendaient et devaient
étre forcés de vendre au moment de la révulsion) en réalisant
hiemps, auraient disparu entre leurs mains, et 4 la place de ce
gain, ils n’auraient eu qu'un plus grand nombre de morceaux
de papier pour faire leurs comptes.

La doctrine de Hume différait quelque peu de celle de M. Att-
wood. Le premier pensait que la hausse n’aurait pas lieu sur
toutes les marchandises en méme temps, et que, par conséquent,
il y aurait des particuliers qui gagneraient réellement, en obte-
nant plus de monnaie des marchandises qu’ils avaient & vendre,
avant que le prix des objets qu'ils avaient besoin d’acheter se fot
élevé. Hume semble croire que ceux qui réaliseraient ce gain se-
raient toujours les premiers venus. Il me semble évident, toute-
fois, gqu’en ce cas, autant il y a d’individus qui gagnent davantage,
autant il doit y avoir d’individus qui gagnent moins. Si les choses
se passaient comme le suppose Hume, celui qui perdrait seraitle
vendeur des marchandises qui sont les derniéres & se ressentir de
la hausse, puisqu’on suppose que ce vendeur céderait ses mar-
chandises aux anciens prix & des acheteurs qui auraient profité
des nouveaux prix. Ce vendeur n’aurait obtenu de ses marchandi-
ses quela somme d’argent contre laquelle elles se vendaient habi-
- tuellement, tandis qu'il existerait des marchandises que cette
somme de monnaie ne pourrait plus acheter. Si donc il savait ce
qui se passe, il éléverait ses prix, et alors I'acheteur ne ferait plus.
ce bénéfice qui, dit-on, stimule son activité. Maissi, au contraire,
le vendeur ne cannaissait pas I’état des choses, et ne s’en aperce-
vait qu'au moment o, voulant dépenser son argent, il verrait que
cet argent’a perdu de son pouvoir, il n’obtiendrait pas une rému-
nération suffisante de son travail et de son capital, et si l'activité
dc l'autre marchand était- encouragée, il semble que la sienne
devrait étre découragée sous influence de la cause opposée.

§6. — La déprécmtlon de la monnaie est une taxe levée sur le public et la
. spoliation des créanciers.

1l est impossible qu’une hausse générale et permanente des prix,
ou, en d’autres termes, la dépréciation de la monnaie fasse gagner
quelquun sans que quelqu'un perde. La substitution du papier &
la monnaie métallique constitue un profit pour tout le monde :
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au del, tout accroissement de-la monnaie de papier n’est qu’une
forme de vol.

Toute émission de billets profite évidemment a4 ceux qui les
émeltent et quis’en servent comme d’un vrai capital, jusqu’a ce
que ces billets viennent en remboursement. Tant que les billets
émis n’augmentent pas la quantité de monnaie en circuiation, et
remplacent simplement I’or et I’argent, le béndétice de ceux qui les
émettent n’est fait aux dépens de personne; il résulte de I'éco-
nomie que procure & la société I’emploi d’une monnaie moins
coiteuse. Mais s'il n’y a ni or, niargent & remplacer; si les billets,
au lieu de se substituer & la monnaie métallique, s’ajoutent 4 la
circulation existante, tous les détenteurs de monnaie perdent, par
la dépréciation de la monnaie, exactément ce que gagnent ceux
qui font les émissions. Le bénéfice de ceux-ci est le produit d'une
taxe levée sur les détenteurs de monnaie. Mais, disent quelques
personnes, il y a d’autres particuliers qui gagnent aussi: ce sont
les fabricants et les marchands avxquels 'accroissement de Iz
circulation procure des avances. L’avantage qu’obtiennent ceux-la
n’est qu’une portion du bhénéfice que les auteurs des émissions
acquiérent aux dépens de tous les délenteurs de monnaie: au
lieu de garder pour eux seulsle produit.des contributions levées
sur le public, ils les partagent avec leur clientéle.

Mais, ouire le bénéfice desauteurs des émissions, et de ceux qui
y prennent part, aux dépens de la masse du public, il est une
classe plus nombreuse quigagne injustement, ce sont ceux qui ont
des engagements pécuniaires pour une somme fixe ; la déprécia-
tion du numéraire les libére d’une partie de leurs dettes et de leurs
engagements en général : en d’auires termes, on leur transfére
gratuitement une portion de la propriété de leurs créanciers. Au
premier abord, il semble que ceci profite & 'activité générale. En
effet, les classes qui produisent sont emprunteuses, et, générale-
ment, doivent aux classes improductives (si nous donnons ce nom
a lous ceux qui ne sont pas immédiatement engagés dans les af-
faires) plus que celles-ci ne doivent aux classes productives. Cela
estvrai, surtout sil’on fait entrer dans le calcul la dette nationale.
C’est seulement ainsi que la hausse générale des prix, diminuant
le fardeau des charges fixes qui pésent sur les fabricants et les mar-
chands, est pour eux une source de bénéfices. Ce serait un avan-
tage réel, si la probité et la bonne foi n’avaient aucune importance
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dans le monde, et notamment pour I'industrie et le commerce.
Toulefois, peu de personnes ont prétendu que la monnaie dat étre
dépréciée seulement parce qu’on devait désirer de voler aux eréan-
. ciers de-la nation et des particaliers une portion de ce qui leur
appartient. Les plans proposés-en ce sens ont toujours été pré-
seniés sous quelque prétexte spécial et particulier, comme sous le
texte de réparer une injustice antérleure comimise en sens con-
traire.

*

§ 7. — Examen de quelques arguments, invoqués 4 I’appui de cette frande.

Ainsi, en Angleterre, depuis 1819 jusqu’a nos jours, on a ob-
stinément prétendu qu'une grande partie de la dette nationale et
un grand nombrede dettes particulidres, encore existantes, avaient
été contractées de 1797 4 1849, & une époque oli la banque d’An-
gleterre était dispensée de l’obligation d’échanger ses billets contre
espéces ; qu'il étaitinjuste queles emprunteurs, e'est-h-dire, quant
i la detle. nationale, tous les contribuables, payassent en monnaie
de valeur entiére I'intérét de sommes prétées en monnaie dépré-
ciée. La dépréciation, selon les vues particuliéres de chaque dcri-
va'in, est estimée 4 trente, & cinquante, ou méme & plus de cin-
quante pour cent: et on conclut qu'il faut, ou revenir & cette
monnaie dépréciée, ou retrancher de la dette pationale, des con-
trats hypothécaires etautres dettes particuliéres de vieille date, un
tant pour cent correspondant & 'évaluation supposée dela dépré-
ciation.

On répond ordmalrement A ces théories : « En admetiant qu'il
y ait eu une injustice commise envers les débiteurs, lorsque, a la
reprlse des paiements en espéces, on les a obligés & payer en mon-
naie dont la valeur était augmentée des dettes contractéesen mon-
paie d’'une valeur moindre, il est maintenant trop tard pour ré-
parer cette injustice. Les débiteurs et les eréanciers ne sont plus
aujourd’hui les débiteurs et les créanciers. de 1819 : les années
ont entiérement changé les relations pécuniaires qui existaient
4 celte époque; et comme il est maintenant impossible de con-
stater exactement quia profité de la mesure et qui en a souffert,
on ne réparerait pas, enrevenant sur ce qui a été fait, Pinjustice
commise ; ori en ajouterait une seconde & la prermiére. » Celle ar-
gumentation est cerfainement concluante dans la pratique, mais

. s
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elle donne, & une conclusion honnéte, une base trop étroite et trap
basse. On convient que I'acte de 1819, appeld bill de Peel, qui fit
reprendre les paiements en espéces, au taux primitifde 3 1. 47 s.
10 4/2 d., fut réellement aussi injuste qu’on le dit. Eh- bien, cette
concession est complétement opposée a la vérité : ' le parlement
n'avait pas l'alternative : il était absolument obligé de conserver
le titre reconnu, comme on peutle montrer par trois raisons, deux
de fait et une de doctrine.

Voici les raisons de fait: premiérement, il n’est pas vrai que les
dettes publiques ou particuliéres, contractées pendantla durée de
Tacte de suspension, aient été contraciées en monnpaie d’une valeur
inférieure & celle de la monnaie actuelle. Il est vrai que, lorsqu’on
suspendit I'obligation ou était la banque de payer en espéces, on
lui donna le pouvoir de déprécier la monnaie. H est vrai aussi que
la banque usa de ce pouvoir, quoique elle en ait usé beaucoup
moins qu’on ne le dit souvent. En effet, pendant-la plus grande
parti¢ de la période durant laquelle les paiements furent-sus-
pendus, la différence entre le cours réel de I'or et son titre 1égal
fut insignifiante, et au moment ol elle s’éleva le plus haut, pen-
dant les cing derniéres années de la guerre, elle n’excéda guére
30 p. 400. La monnaie fut dépréciée dans la limite de cette diffé-
rence, c'est-i-dire que sa valeur réelle fut inférieure i sa valeur
légale. Mais 1'état de I’Europe & cette époque était tel, la thésauri-
sation, les caisses milifaires des armées nombreuses qui déso-
laient le continent absorbaient une telle masse de métaux pré-
cieux, que la valeur légale, elle-méme, se trouvait considérable-
ment élevée ; et les hommes dont le nom fait autoritd, entre
lesquets il suffit de nommer M. Tooke, se sont convaincas, aprés
des recherches laborieuses, que la différence entre la valeur du
papier et celle de Yor n’était pas plus grande que l’élévation du
prix de P'or lui-méme, et que le papier, bien que déprécié rela-
tivement & ’or, n’était pas tombé au-dessous de la valeur ordi-
naire qu’avaient en d’autres temps l'or lui-méme ou le papier-con-
vertible. Si cela est vrai, et les preuves du fait sont établies de la
mapiére la plus concluante, dans 1'"Histoire des priz de M. Tooke,
tous les argumeants tirés de la dépréciation conire les rentlers et
les créanciers en général se trouvent renversés.

En second lieu, dans le cas méme ol le numéraire aurait effec-
tivement été déprécié, A chaque année de la durée de I'acte de sus-
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pemion, et déprécié de toute la différence qui existait entre le
prix des billets et le prix des lingofs, nous ne devons pas oublier
qu'une partie seulement de la dette nationale, et des autres. deties
perpétuelles, a été contraetée durant la-suspension des paiements
en espéees. Une grande partie de ces engagements avait étécon-
tractée avant 1797; une partie plus considérable, dans les pre-
miéres années de la suspension,’d une époque o la différence
entre le*prix de l'or et celui du papier était encore peu. considé-
rable. On commit une injustice envers les prepriétaires des
créances contractées avant 4797, en leur payant, durant vingi-
deux ans, Jeurs intéréts en monnaie dépréciée: les propriétaires
des créances contractées au commencement de la suspension
ont été 1ésés en recevant leurs intéréts en une monnaie plus dé-
préciée que celle qui avait cours au moment du contrat. Repren-
dre les paiements en espéces & un titre plus bas, ¢’était perpétuer
FVinjustice faite 4 ces deux classes de créanciers, pour ne pas faire
bénéficier indiunent les créanciers de la troisidme classe, ceux qui
avaient prété leurs fonds pendant le peu d’années durant les-
quelles la dépréciation f{at considérable. En fait, on a payé plus
qu’on ne devait aux uns, et moins qu’on ne devait aux autres. Feu
M. Mushet a pris la peine de -comparer en chiffres les deux diffé-
reneges ;il a éfabli par des calculs que si ’on avait fait, en 1846,
1e décompte de ce que les rentiers avaient gagné et perdu aux va-
riations du papier, comparé au tilre de la monnaie, ils se trouve-
raient, en somme, avoir plus perdu que gagné, de telle sorte que
#'il y avait lieu 4 réclamer une indemnité, par suite de la dépré-
ciation du papxer, c’était au profit des rentxers, et non ﬁ leurs -
dépens.

Tels sont les faits dans cette affaire ; mais les arguments de fait
ne sont pas les plus forts; il existe un argument de doctrine bien
plus puissant. Supposez que, non-seulement une partie, mais la
totalité de la dette, ait été contractée en numéraire déprécié, non-
seulement quant & son titre, mais quant & sa valeur propre, avant
et aprés, et que nous payions maintenant I'intérél de cette dette
en numéraire qui vaille 80 et méme 100 p. 100 de plus que celui
avec lequel les fonds de I’emprunt ont été fournis. Quelle diffé-
rence d’obligation en résulterait-il, siil était convena, par le con-
trat primitif lui-méme, qu’il en serait ainsi? Cette supposition est
ici la vérité, et méme moins que la vérité. Le contrat promettait
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aux rentiers plus qu'ils n'ont regu. Pendant tout le temps de -1a
suspension despaiements en espéces, le parlement s’engagea, au-
tant qu'un pouvoir législatif peut s’engager lui-méme, 4 reprendre
les paiements en espéces au titre primitif, six mois au plus tard,
aprés la conclusion de la paix générale. Cet engagement faisait
donc partie de tous les contrats d’emprunt, et les conditions de
Pemprunt, consenties en vue de cette considération, étaient plus
favorables qu'elles ne P’auraient été autrement. Sans cette stipu-

 lation, le gouvernement n’aurait pu emprunter qu’a des conditions
semblables & celles que subissent les rois indigénes de I'Inde. $'il
avait été entendu et déclaré, qu'aprés ’emprunt fait, le titre de la
monnaie s’abaisserait sans cesse, autant que la sagesse collective
d’une assemblée d’emprunteurs pourrait le juger convenable, qui
peut dire & quel taux il et fallu emprunter, pour que des hommes
doués de sens commun consentissent 3 risquer leurs épargnes
dans une telle aventure? Combien que les rentiers aient gagné, par
la reprise des paiements en espéces, les termes du contrat étaient
tels, qu'ils ont pu acheter cet avantage 4 toute sa valeur. Ils ont
donné une valeur supérieure  celle qu’ils ont regue, puisque les
paiements en espéces n’ont pas été repris six mois, mais six ans
aprés la paix. Ainsi, en abandonnant tous nos autres arguments
pour nous tenir & celui-ci, et en accordant tous les faits allégués
par ceux qui soutiennent la thése contraire, nous pouvons dire
que les rentiers, loin d’4tre inddment favorisés, ont 6té 1ésés, et
auraient droit & une indemnité, s’il n'y avdit un obstacle dans
P'impossibilité de I'obtenir, et dans cette utile maxime de droit et
d’administration, « qu'il importe a la républlque que les contesta.
tions aient une fin. »




CHAPITRE XIV

DE L’EXCES DE L'OFFRE

§ 1. — Peut.l y avoir excés de production des marchandises en général P

Aprés I'exposition élémentaire de la théorie de la monnaie, que
renferment les derniers chapitres, nous reviendrons & une ques-
tion de la théorie générale de la valeur, qu’il élait difficile de bien
discuter avant d’avoir fait bien comprendre la nature et I'emploi
de la monnaie, parce que les erreurs que nous avons 4 cembattre
naissent principalement de ce que I'on comprend mal cet emploi.

‘Nous avens vu que la valeur de toute marchandise gravitait
autour d’nn centre, que  nous avons appelé valeur naturelle, qui
n'est autre que son échange contre toutes les autres choses en
raison du coit de production. Nous avons vu aussi que la valeur
actuelle ou eourante ne se confond avec la valeur naturelle qu’en
moyenne el lorsqu’on calcule sur un grand nombre d’années ; que
tantot elle s’éléve au-dessus et tantét tombe au-dessous, selon les
modifications que subit la demande ou les variations qui s¢ mani-
festent 4 I'offre ; mais que ces varialions se corrigent elles‘'mémes
par la tendance de 'offre & se régler sur la demande qui existe au
taux de la valeur naturelle. Ainsi, I’équilibre de divergences op-
posées produit une convergence générale. La disetle ou la rareté
d’une part et I’excés de production ou I’encombrement de ’autre
se manifestent tour & tour sur toute sorte de marchandises. Dans
1e premier cas et tant qu’on ressent les effets de la rareté, les fa-
bricants ou les marchands qui vendent la marchandise devenue
rare réalisent des profits extraordinaires : dans le second, la pro-
duction excédant la quantité qui serait demandée & un prix tel
qu’il assurat aux vendeurs des profits ordinaires, ils sont réduits
4 se contenter des profits moindres et méme quelquefois & perdre.

Comme ce phénoméne de ’encombrement, qui inflige une perte
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au fabricant ou au marchand peut se maniféester sur toute espice
de marchandxses, plusieurs hommes, au nombre desquels on peus
placer des économistes distingués, ont cru que ’encombrement
pouvait se faire sentir 4 la fois.sur toutes les marchandises, qu’on
pourvait produire trop de richesses; que l'offre pouvait, sur toutes
marchandises, excéder la demande et rendre plus mauvaise la con-
dition de tous les travailleurs.J’ai déja combattu, dans le premier
livre de cet ouvrage, cette doctrine dont Chalmers et Malthus, en
Angleterre, Sismondi, sur le continent, ont été les principaux
défenseurs; mais il n’était pas possible, au commencement de ce
traité, au moins & mon jugement, de faire une analyse compléte
de cette erreur venue de ce que I’on n’a pas bien compris le&
phénoménes de la valeur et du prix des choses.

Il me semble qu'il y a tant d’inconséquences dans cette doc-
trine, que j’éprouve beaucoup de difficulté 4 I’exposer clairement
et d’une mariiére satisfaisante pour eeux qui la soutiennent. Ceux-
¢i sont d’accord 4 affirmer qu’il peut y avoir et qu'il existe quel-
quefois un excés'de production de toutes choses; que lorsque cel
excés a lieu, on ne peut trouver des acquéreurs 4 un prix qui
rembourse les frais de production et donne un profit; que de 14
résulte une baisse générale des prix ou des valeurs (ils ne dis-
tinguent pas bien les uns des autres), de sorte que, plus les fabri-
cants produisent, plus ils se‘trouvent pauvres, au lieu de se trouver
plus riches : en conséquence, le docteur Chalmers conseille aux
capitalistes de se restreindre dans leurs productions, et Sismondi
se plaint des machines et des différentes inventions qui augmen-
tent nos forces productives. L’un et ’autre soutiennent que l'ac-
cumulation des capitaut peut aller trop vite, non-seulement dans
I'intérét moral, mais dans I'intérét matériel de ceux quifabriquent
et'accumulent; et ils conseillent anx riches de se préserver de ce
" malheur par de larges consommations improductives.

§ 2. — La production des marchandises; er général, ne peat pas excéder leur
) puissance d'acquisition. .

Lorsque ces écrivains parlent de la production des marchan-
dises comme excédantla demande, on ne voit' pas bien ¢lairement
s’ils ont en vue le désir de posséder ou le moyen d’acquérir, qui
sont les deux éléments de la demande : on ne voit pas s’ils veu-
lent dire que, dans ces cas, il existe plus de produits que le public
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désire en consommer ou plus de produits qu’il en peut payer.
Dans Yincertitude, il faut examiner I'une et ’autre de ces deux
suppositions.

Enpremier lieu, supposons que la quantlté des marchandises
produites n'excéde pas celle que le publie désirerail consommer :
est;il possible.en ce cas que la demande soit insuffisante pour
toutes les marchandises faute de moyens de payer? Ceux qui pen-
sent ainsi n’ont pas réfléchi 4 ce qui sert & payer des marchan-
dises. Ce sont simplement des marchandises. Ce que chacun pos-
s¢de constitue pour lui les moyens de payer ee que produisent les
antres.Tout vendeur est nécessairement, et par la définition méme
du terme, acheteur. Si neus pouvions doubler tout & coup les
forces productives du pays, nous doublerions les existences de
toules les marchandises sur tous les marchés; mais nous double-
rions du méme coup les moyens d’acquérir. Chacun, en méme
temps qu’il apporteraif sur le marché une offre double, y appor-
terait une demande double : chacun pourrait acheter deux fois
davantage, parce que cbasun aurait deux fois plus & offfir en
échange. Il est probable, & la vérité, que certaines marchandises
se trouveraient en quantité excessive. Bien que tout-le monde fat
disposé & doubler la somme de sa consommation, on aurait peut-
8tre auparavant une quantité suffisante de ces aarchandises, et
on préférérait peut-étre consommer plus du double de certaines
autres, ou donner un nouvel emploi & cet aceroissement de puis-
sance d’acquisition. En ce cas, I’offre s'adapterait & cet état de
choses, et la valeur des marchandises continuerait  se régler sur
ce que-codte leur production. Quoi qu'il en soit, il est absurde de
dire que toutes choses peuvent perdre de leur valeur, et que tous
les producteurs peuvent étre réduits en conséquence & ne reeevoir
qu'zpe rémunération insuffisante. Si les valeurs restent les mémes,
peu importent les variations des prix, puisque la rémunération
des producteurs ne dépend pas de la quantité d’argent -qu'ils re-
coivent, mais de la quantité des objets de consommation qu’ils
obtiennent en échange de ceux qu’ils produisent. Dailleurs, la
monnaie est une marshandise, et si nous doublons, par hypothése,
la quantité de toutes les marchandises, nous supposons que la
monnaie sera deux fois plus abondante, et, en ce cas, les prix ne
baisseraient pas plus que n’auraient baissé les vaieurs.
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§ 3- — La quantité des marchandises n’excéde jamais le désir qu'on a de les
consommer.

Ainsi, nous avons démontré qu’il est impossible que toutes les
marchandises existent en quantité excessive, de maniére & dépas-
ser la demande considérée d’aprés les moyens d’échange. Mais on
peut supposer peut-étre que ce ne soit pas le moyen d’acquérir qui
manque, mais ’envie de consommer, et que la somme des produits
de I'industrie excéde ce que la société, ou du moins cette portion
de la société qui a quelque chose & donner en échange, désire
consommer. Il est évident que les produits fournissent des débou-
chés aux produits, et qu'il y a toujours dans un pays de quoi ac-
quérir toutes les richesses qui existent dans ce pays ; mais ceux
qui ont les moyens de payer n'éprouvent pas peut-étre le besoin
d’acquérir, et ceux qui en éprouvent le besoin n’en ont pas peut-
éire le moyen. Il est donc possible qu’une partie des produits ne
trouve pas de débouchés, faule que ceux qui peavent acquérir
désirent consommer ou que ceux qui désirent consommer aient
le moyen d’acquérir. .

Voici la forme la plus spécieuse que puisse prendre cette doc-
trine, et il n'y a pas ici, comme dans la proposition que nous
examinions tout & I'heure, une contradiction des termes. Il peut
- fort bien arriver qu'une marchandise soit produite en guantité
supérieure A la demande de ceux qui ont le moyen de I'acquérir,
et on peut concevoir d'une maniére abstraite que la méme chose
arrive lorsqu'il s’agit de la somme des marchandises. L’erreur vient
de ce qu’on ne prend pas garde que, bien qu'il fata la rigueur pos-
sible que tous ceux qui ont un équivalent & donner fussent pour-
vus de tous les objets de consommation qu'ils désirent, I'action A
laquelle ils se livrent, pour produire, prouve qu'ils ne sont pas
réellement en cet état. Prenons ’hypothése la plus commode pour
la démonstration, celle d’'une société limitée, dont tout membre
posséde autant d'objets de nécessité et de luxe qu'il peut en dé-
sirer; et comme on ne pent pas supposer que des hommes dont
tous les besoins sont salisfaits compléiement, travaillent et écono-
misent pour obtenir ce qu'iis ne désirent pas, supposons qu'un
étranger arrive et vienne ajonter 4 la quantité d'une marchandise
qui existe déj en quantité suffisante. — Voila, dira-t-on, ’excés
de production : ouvi, répondrai-je, excés de production sur cette
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marchandise spécialement ;la société n’en avait pas besoin, mais
elle avait besoin de quelgue chose. Les premiers membres de
cette société n’avaient, il est vrai, besoin de rien, mais I’étranger
n’avait-il hesoin de rien ? Lorsqu’il produisait la marchandise su-
perflue, travaillait-il sans motif ? Il a produit, il est vrai, autre
chose que ce qu'il fallait produire. I! avait besoin d'aliments peut-
é&tre, et il a produit des montres, par exemple, dont tout le monde
était fourni. Le nouveau venu a introduit dans le pays une de-
mande égale en somme 4 tout ce que son industrie pouvait pro-
duire, . mais c’était A Ini de pourvoir & ce que l'objet produit fat
conforme 4'la demande. S’li ne pouvait produire rien qui excitat
dans la société de nouveaux besoins ou de nouveaux désirs pour
la satisfaction desquels quelqu’nun augmenterait la production des
aliments afin de I’échanger avec lui, il avait la faculté de produire
les aliments pour sa propre consommation : il poavait cultiver de
nouvelleslerres, s'il en restait d'inoceupées, ou devenir le fermier,
I'associé ou le serviteur de quelque propriélaire désireux de se
. soulager d’une partie de son travail. Il a produit la chose dont il
n’avait pas besoin, au lieu de produire la chose dont il avait be-
soin, et lui-méme peul-éire n’est pas ’homme du mélier dont il a
besoin ; mais.il n'y a pas excés de production ; la produetion n’est
pas excessive ep somme, mais elle n'est pas réglée sur ses be-
soins. Nous avons vu plus haut que quiconque apporie sur le
inarché de nouvelles marchandises, y apporte une nouvelle puis-
sance d’acquisition ; nous voyons qu’il apporte en méme temps un
nouveau désir de consommer, car s’il n’avait pas eu ce désir, il ne
se serait pas donné la peine de produire. Les €léments de la de-
mande ne manquent donc pas, lorsqu’il se produit une offre nou-
velle, quoiqu’il puisse fort bien arriver que la demande s’applique
4 une chose et ’offre 4 une antre.

Réduit 4 cette extrémité, mon adversaire pourra me dlre qu’il
existe des hommes qui produisent et accumulent simplement par
habitude ; non parce qu'ils se proposent.de devenir plus riches,
ou qu'’ils désirent augmenteraucun article de leur consommation,
mais parce qu’ils se laissent aller & une impulsion donnée. Iis
continuent de produire parce que la machine est montée, et épar-
gnent ou replacent leurs épargnes parce qu’ils n’ont aucun objet
de consommation contre lequel ils désirent les échanger. Je con-
viens que cela est possible et arrive méme peut-étre dans un petit
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nombre de circonstances ; mais ce fait ne détruit en aucune fagon
nos conclusions. En effet, que font ces hommes de leurs épargnes?
Ils les placent reproductivement, c’est-h-dire les emploienta payer
du travail. En d’autres termes, disposant d’un pouvoir d’acquérir
supérieur 4 leur désir de consommer, ils emploient ce qu’ils ont
cn excédant & 'avantage dela classe laborieuse. Maintenant cette
classe ne saura-t-alle, elle aussi, que faire de cette richesse ? Sup-
poserons-nous que ses besoins soient pleinement satisfaits et
qu’elle travaille aussi tout simplemrent par habitude ? Jusqu’a ce
qu'un tel phénoméne se produise, jusqu’a ce que la classe labo-
rieuse soit, elle aussi, arrivée & la satiété, on ne manquera pas de
demande pour les produits du capital, quelque rapide que soit son
accumulation : cars'il ne reste rien autre & faire i ce ‘capital, il lui
reste au moins A fournir aux objets de nécessité ou de luxe des
classes laborieuses. Et lorsque ces classes elles-mémes seront par-
venues & ne rien désirer de plus en objets de nécessité et de luxe,
elles demanderont une augmentation de salaire sous la forme de
diminution de travail. Ainsi, I'excés de production, que I’on ne
peut concevoir que dans ce cas, ne se manifesterait pas faute de
travailleurs. Donc, de quelque maniére que I'on considére la ques-
tion, et en poussant jusqu'au bout toutes les suppositions favora-
bles 4 la théorie de ’excés de production, cette théorie est ab-
surde.

§ 4. — Origine et explication de I'idée d'un escés dans la production.

Quelles sont donc les catses qui ont pu porter des hommes, qui
avaient beancoup réfléchi sur les phénomeénes économiques, et qui
avaient meéme jeté sur ces phénoménes une lumiére nouvelle par
des conceptions originales, 4 adopter une doctrinesi peu ration-
nelle ? Je crois qu'ils ont été induits en erreur pour avoir mal
interprété certains faits commerciaux. lis ont cru que ’expérience
prouvait qu'il pouvait exister un excés d’offre sur tous les articles.
Ils-out cru voir ce phénoméne dans un certain état des marchés
qui doitétre compris d’'une maniére tout a fait différente.

J’ai déja décrit I'élat ol se trouvaient les marchés au moment
de ce qu’on appelle crise commerciale. Dans ces moments I'offre
de toutes marchandises excéde la demande de ces marchandises
contre espéces : en d’autres termes, c'est la monnaie qui manque
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alors. Par suite de la destruction soudaine d’une grande masse de
crédits, chacun craint de se séparer de la monnaie qu'il posséde,
et un grand nombre tiennent'd s’en proeurer A tout prix. Alors,
presque tout le monde est vendeur et il y a peu d’acheteurs; de
sorte qu’il peut y avoir, pendant le temps de la crise seulement,
une extréme dépression desprix, par suite de ce qu’on peut appe-
ler encombrement de marchandises ou rareté de monnaie. Mais
c’est une grande erreur de croire, avec Sismondi, qu'une crise
commerciale soit l'effet d’un excés général de production, G'est
simplement une conséquence de I’exeés des achats par spéculation.
Ce n'est pas une baisse lente des prix, c’est une révulsion soudaine
qui suit une période de prix follement élevés : la cause immeédiate
du phénoméne est une contraction de crédit, et il faut chereher
le.reméde non dans une diminution de Voffre, mais dans le réta-
blissementde la confiance. Il est évident aussi que ce dérange-
ment soudain des marchés n’est un mal que parce que c’est un
accident temporaire. La baisse n’ayant lieu que dans I’échange
des marchandises contre monnaie, aucun marchand ne perdrait
si les'prix ne seirelevaient pas, puisque les prix bas seraient tout
aussi bons pour chacun que les prix élevés. Ce phénoméne ne
ressemble en rien & la description que des-économistes célébres
ont donnée des maux. de I’excés de produetion. Cet abaissement
permanent des moyens des producteurs, faute de débouchés, dont
ces écrivains ont donné la description, n’a rien qui lui ressemble
dans une crise commerciale.

Un autre phénoméne, qui semble confirmer cette idée d'un
exoés général de richesses et de capitaux aceumulés, est d'une
nature plas durable ; ¢’est la baisse des. profits et des intéréts qui
accompagne naturellement les progrés de la population et de la
production. Cette diminution des profits est causée par les frais
toujours plus grands du travail, frais augmentés par ce fait que
P'accroissement de la populatian va plus vite que les progrés de
P'agrieultare. Ce trait important .du progrés économique des na-
tions sera:étudié et discuté'complétement dans le livre suivant. Il
y a la guelque chose de trés-différent d’un défaut de débouché
pour les marchandises existantes, bien que I'un se confonde sou-
vent avec P'autre dans les plaintes des manufacturiers et des com-
merg¢ants. La véritable - explication de cet-état industriel des
sociétés modernes consiste en ceci, qu’on peut presque indéfi-
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niment élever le chiffre de ses affaires, en réduisant le taux des
profits; c’est 14 un fait bien connu de tous les hommes d’affaires
actifs et intelligents ; mais ceux méme qui se soumettent aux né-
cessités des temps, se plaignent de ces nécessités, gu'ils acceptent,
et désireraient qu'il y edit moins de capitaux, ou comme ils disent,
moins de concurrence, afin de pouvoir gagner davantage. L’abais-
sement du taux des profits est toutefois un fait tout autre qu'ane
absence de demande, et la production et I'accumulation qui rédui-
sent simplement les profits ne peuvent étre appelées excés de
production ou défaut de consommation. Lorsque nous viendrons
A cette matiére, nous verrons en quoi consiste réellement ce phé-
noméne, quels sont ses effets et ses limites nécessaires.

Je ne connais pas de faits économiques autres que les deux que
je viens de citer, sur Iesquels on' ait pu fonder cette opinion qu’il
y ait jamais eu réellement un excés de production. Je suis con-
vaincu qu'il n'y a pas, dans les affaires commerciales, un seul fait
dont I'explication nécessite I’emploi de- cette supposition chimg-
rique. '

C’est la un point fondamental : toute différence d’opinion sur
ce sujet fait que I’on envisage 1’économie politique 4 un point de
vue trés-différent, surtout en ce qui touche aux questions d'appli-
calion. D’un autre coté, nous n'avons qu’a considérer comment il
est possible de combiner une production suffisante avec la meil-
leure distribution possible; de I'autre, il faut chercher encore les
moyens de trouver des débouchés aux produits, et de limiter la
production 4 la puissance du marché. D’ailleurs une théorie pleine
de contradictions ne peut se faire jour sans porter la confusion au
ceeur méme de la science, et sans rendre impossible une concep-
tion nette des actes économiques les plus complexes des sociétés.
Cette erreur a été, je crois, fatale aux systémes, en tant que Sys-
témes, des trois conomistes distingués auxquels j’ai fait allusion,
Malthus, Chalmers et Sismondi: ils ont tous frois compris et
exposé admirablement les théorémes élémentaires de I’économie
politique, mais cette erreur fatale s'est répandue comme un voile
entre eux et les parties les plus difficiles dela science, sans laisser
pénétrer aucun rayon de lumiére. La méme idée confuse a tra-
versé et dérangé bien plus encore toutes les théories des esprits
inférieurs & ceux-1a. 1t n’y a que justice pour deux noms émi-
nents, & faire observer que le mérite d’avoir mis ce faitimportant
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dans son véritable jour, appartient principalement au judicieux
J. B. Say, parmi les économistes du continent, et parmi les éco-
nomistes anglais, & Mill (1), qui, outre I’éxposition concluante
quil ena donnée dans ses £léments d’'Economie politique, a dé-
veloppé la véritable doctrine avec beaucoup de force et de clarté
dans une brochure provoquée, il y a longtemps, par une polé-
mique de circonstance, et intitulée : Défense du commerce. C’est
le premier de ses écrits qui aitacquis quelque célébrité, et I'auteur
en faisait cas surtoul parce que cette brochure 1’avait mis en rap-
port avec David Ricardo, 1'ami le plus mume el le plus eslimé
.qu'il ait eu de sa vie.

{1) James Mill, pére de I'auteur. — C. S.



CHAPITRE XV

D'UNE MESURE DE LA VALEUR

§ 1. — En quel gens il peut exister une mesure dé Ja valeur d’échange.

Les économistes ont beaucoup discuté sur la mesure de la va-
leur. On a attaché & cette matiére plus d’importance qu’elle n’en
méritait, et ce qu'on a écrit & ce sujet n’a pas peu contribué 4 jus-
tifier Paccusation de logomachie, portée, avec exagération mais
non sans molif, contre les théories des économistes. Il est cepen-
.dant indispensable de toucher ce sujet, ne fit-ce que pour indi-
.quer combien il y a peu de chose 4 en dire.

-Une mesure des valeurs, dans l’a cceptlon ordinaire du mot me-
sure, désignerait quelque chose qui servit & 'appréciation de la
valeur de tout. Lorsque nous observons que la valeur est relative
de sa nature, et qu’elle se compose de deux éléments, indépendam-
ment de la troisiéme chose qui doit servird la mesurer, nous
pouvons dire qu'une mesure des valeurs est quelque chose qui,
comparé & deux autres choses, nous donne le moyen de conclure
-quelle est la valeur de 'une par rapport 4 'autre.

En ce sens, toute marchandise servira de mesure, en un tenrps
et en un lieu donnés, puisque nous pouvons toujours connaitre
suivant quel rapport deux choses s'échangent I'une contre l'autre,
lIorsque nous savons suivant quel rapport chacune d’elles s’é-
change contre une troisiéme. Servir de mesure des valeurs est une
des fonctions de la marchandise qui sert d’intermédiaire dansles
échanges. C’est en cette marchandise que l’on estime habituell~
ment la valeur detoutes les autres. Nous disons qu’une chose vaut
deuzx livres, une autre trois livres, et. on sait alors, sans qu’il soit
besoin de donner des explications, que la premiére vaut les deux
tiers de ’autre, ou que ces deux choses s’échangent I'une contre
Pautre; selon le rapport de 2 4 3. La monnaie sert complétement
de mesure de leur valeur.

~
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Mais I'objet des recherches des économistes n'est pas une me-
sure des valeurs dans le méme temps et dans le méme lieu ; ¢’est
une mesure des choses en différents temps et en différents pays :
ils ont cherché un instrument au moyen ddquel on pit savoir si
une marchandise donnée valait plus ou moins aujourd’hui qu’il y
a un siécle, ou plus ou moains en Angleterre qu'en Amérique ou en
Chine. Ici encore, la monnaie ou toute autre marehandise pourra
4tre employée aussi bien que dans un méme -temps et dans un
méme lieu, 4 condition qu’on nous fournisse les mémes données;
pourvu que nous puissions comparer 4 la mesure non-seulement
une marchandise, mais les deux ou plusieurs qui sont nécessaires
ala conception de I'idée devaleur. Si le fromentest aujourd’hui
40 sch. le quarter, et un mouton gras au méme prix, etsi, au temps
de Heari II, le froment était 4 20 sch. et-le mouton 4 10 sck., nous
savons qu'un quarfer de froment valait alors deux moutons et
qu’il n’en vaut qu’un de notre temps ; que, par conséquent, la va-
leur dumouton comparée 4 celle du blé est deux fois plus grande
que sous Henri II. Peu importe la valear de }la monnaie & I'yne et
4 l'autre époque, soit par rapport & ces deux articles, relativement
auxquels nous supposons qu’elie a baissé, soit par rapport 4 d'au-
tres articles, relatiyement auxquels ‘nous n’avons besoin de faire
aucune supposition.

Ce que les écrivains ont recherché, c’est un moyen de constater
la valeur d’une marchandise par une simple comparaison avec la
mesure, sans comparaison avec une aulre marchandise. Ils vou-
draient pouvoir constater, d’aprés ce seul fait que le blé qui se
vendait 4 20 sch. le quarter se vend aujourd’hui 4 40 sch., si la va-
leur du blé a varié et jusqu’a quel point elle a varié, sans recourir
a wne autre marchandise, comnie le mouton, pour ea faire un
terme de comparaison. Ils désirent savoir si -la valeur du froment
a varié relativement aux marchandises en général, et non pas re-
lativement an mouton en particulier.

Le premier obstacle qui se préserte, est le earactdre nécessaire-
mentindéfini d'une idée de la valeur d’échange en général, non
pasrelativement 4 une marchandise, mais relativement & toutes
les marchandises. Lors méme que nous saurions exactement com-
bien un guarter de blé aurait valu & une époque antérieure, par
rapport & chacun des articles qui étaient sur le marché; lors
méme que nous saarions que sa valeur a baissé par rapport &
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quelques-uns et s’est élevée par rapport & d’autres, nous aurions
de la peine & dire que sa valeur se fat élevée ou eat baissé relati-
vement aux marchandises en général. Combien n’est-il pas plus
difficile de parvenir 4 constater ce fait, lorsque nous ne connais-
sons que des variations de la valeur du blé relativement a la me-
sure. Pour mesurer au prix courantla quantité de marchandises
“en général qu'on pouvait obtenir au moyen d’'une marchandise
déterminée & deux époques. différentes, il faudrait qu’a ces deux
époques la monnaie eiit eu exactement la méme valeur d’échange,
la méme puissance. Mais non-seulement cela n’est pas vrai de la
monnaieoude toute autre marchandise, mais nousne pouvons pas
méme supposer un état de choses dans lequel cela pat étre vrai.

§ 2. — Peut-il exister une mesure du coitde production ?

Comme il est impossible de trouver une mesure de la valeur
d’échange, on s'est fait, sous le nom de mesure des valenrs, une
idée qui aurait été plus exaclement exprimée par ces mots : « me-
sure du coat de production. » On a imaginé une marchandise pro-
duile en tout temps par la méme quantité de travail, el, sans doute
aussi, avec un capilal qui n’ait point varié dans ses rapports avec
le travail et qui ait toujours la méme durée: pour cela,il faut
- supposer que le méme capital ait été employé pendant le méme
temps, de telle sorte que I'élément qui constitue les profits n’ait
pas plus varié que celui qui constitue les salaires. Il y aurait alors
une marchandise qui aurait. toujours été produite avec la méme
combinaison detoutes les conditions qui affectent la valeur d’une
maniére durable. Celte marchandise n’aurait certes pas toujours
la méme valeur d’échange, car, méme en négligeant les fluctuna-
tions temporaires qui résultent du changement des rapports de
I'offre et de la demande, sa valeur d’échange serait altérée- par
tous les changements survenus dans les éléments de la produc-
tion des choses contre lesquelles on l'aurait échangée.- Mais s’il
existait une marchandise qui réunit ces conditions, elle servirait
en eeei que nous ‘saurions, chaque fois que sa valeur varierait re-
lativement & une autre marchandise, que c’est dans la production
de celle-ci et non dans celle de la premiére qu'’il faut ehercherles
causes de variation. Elle pourrait ainsi nous servir & mesurer,
non la valeur des autres choses, mais leur coat de production. Si
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la puissarce ordinaire d'acquisition d’une marchandise, relative -
ment 4 la marchandise invariable, avait augmenté, on saurait que
le cott de production de la premiére a augmenté, ou, dans le cas
contraire, qu'il a diminué. C’est eette mesure idéale du cont de
production que les économistes avaient en vue lorsqu'ils ont parlé -
d’une mesure des valeurs.

Mais quoiqu’on puisse fort bien concevoir une mesure du coit
de production, elle.ne peut pas plus exister en fait qu'une me-
sure de la yaleur d’échange. Il n’ya point de marchandise dont
le cont de production soit invariable. L'or et I’argent sont celles
dont le coat de production varie le moins, et toutefois on y re-
marque des changements, soit par I')gpuisement des anciennes
mines, soit par la découverte des nouvelles, soil par les perfection-
nements introduits dans leur exploitation. Si nous essayons d’es-
timer les changements survenus dans le cott de production d’une
marchandise quelconque d’aprés les variations de son prix, il
faudra corriger la conclusion en estimant au mieux les change- .
ments survenus dans le cout de production de la monnaie elle-
méme. '

Adam Smith s’était imaginé qu’il existait deux marchandises
spééialement propres & servir de mesure des valeurs, savoir : le
blé et le travail. 1l disait que si la valeur du blé varie considéra-
blement d’une année & 1'autre, elle ne varie guére d’un sidcle a
Iautre. Nous savons maintenant que cette opinion est erronée:
le cont de production du blé tend & s*élever chaque fois que la po-
pulation augmente, il tend 4 baisser chaque fois qu’il survient une
amélioration en agriculture, soit dans le pays méme, soit dan$
les pays d’oti celui dont il s’agit tire une partie de ses approvision-
nements. La supposition de 'immutabilité des frais de production
du blé dépend du maintien de I'équilibre exact de ces deux forces
contraires, équilibre qui, s'il s’est jamais produit, n’a pu étre
quaccidentel. Quant au travail considéré comme mesure des va-
leurs, le langage d’Adam Smith n’est pas toujours le méme. Il-en
parle quelquefois comme d’une mesure bonne seulement pendant
de courtes périodes, disant que la valeur du travajl (les salaires)
ne varie guére d’'une année A l'autre, mais varie quelquefois
beaucoup d’une génération & 'autre. En d’autres endroits, il s’ex-
prime commesi le travail était par lui-méme la mesuredes valeurs
‘laplus convenable, parce que les éfforts musculaires d’un homme,

1L 7
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pendant un jour ordinaire, peuvent éire considérés comme con-
stituant, pour cet homme, la méme somme de peine et de sacri-
fice. Mais cette proposition, qu’elle soit ou non exacte, s’écarte de
Iidée de la valeur d’échange, et lui suhstitue une idée trés-diffé-
rente, plus rapprochée de celle de la valeur en usage. Si, en Amé-
rique, une journée de travail s’échange contre deux fois plus d’ar-
ticles de consommation courante qu’en Angleterre, c’est une
subtilité de dire que la valeur du travail estla méme dans I'un et
dans l'autre pays, et que c’esf la valeur des autres marchandises
qui est différente. On peut dire avec raison, en ce cas, qu'en
Amérique le travail vant deux fois plus qu’en Angleterre, aussi
bien sur le marché que qugnt au travailleur lui-méme.

§'il s'agissait d’obtenir une mesure approximative de la valeur
en usage, on pourrait assez bien peut-étre prendre pour terme de
comparaison ce.qu’il faut pour vivre & un homme de force
moyenne en aliments ordinaires de manauvre. Si, en Amérique,
une livre de farine de mais suffit pour un jour au travailleur, on
pourrait estimer qu’'une chose vaut plus ou moins, selon qu’elle
s’échange contre un nombre plus ou moins grand de livres de fa-
rine de mafs. Si une marchandise, soit par elle-méme, soit par
son pouvoir d’acquisition, équivalait & I'alimentation du travail-
leur pendant un jour, et qu’une autre chose suffit & 'alimen-
tation du travailleur pendantune semaine, on pourrait dire que
I'une vaut sept fois plus que I’autre pour l'usage ordinaire de
Phomme. Mais cette estimation ne donnerait pas la valeur de la
chose pour l'usage de celui qui la posséderait, car il pourrait
I’estimer au-dessus de tout, mais non au-dessous de ce que cette
chose pourrait acquérir en aliments par ’échange.

L’idée de la mesure de la valeur ne doit pas étre confondue avec
I'idée d’un régulateur, d’un principe déterminant des valeurs.
Lorsque Ricardo et autres disent que la valeur d’'une chose est
réglée par la quantité du travail, ils ne parlent pas de la quantité
de travail contre laquelle cette chose s’échange, mais de la quan-
tité de travail nécessaire pour la produire. C’est 14, disent-ils, ce
qui détermine sa valeur ;"qui fait qu'elle vaut ce qu’elle vaut, ni
plus ni moins. Mais lorsque Adam Smith et Malthus disent que le
travail est la mesure des valeurs, ils ne parlent pas du travail
relativement & lachose qu'il a produite, mais de la quantité de
travail contre laquelle cette chose peut s'échanger, qu’elle peut

\
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acheter; en d’autres termes, ils parlent de la valeur de cette chose
exprimée en travail. Et ils ne veulent pas dire que c’est ce tra-
vail qui régle d’'une maniére générale la valeur en échange d’une
chese ou qui a une influence quelconque sur cette valeur, mais
seulement que le travaxl sert & la mesurer, & constater ses varia-
tions d’une époque 4 I'autre et d’un pays & un autre. Confondre
ensemble ces deux xdées, ce seraxt confondre le thermomaéire
avec le feu.



L

CHAPITRE XVI

DE QUELQUES ESPECES PARTICULIERES DE VALEUR

§ {. — Valeur des marchandises qui ont un méme coiit de production.

Nous avons recherché les lois générales de la valeur, dans tous

les cas les plus importants d’échange des marchandises dans un
méme pays. Nous avons étudié d’abord les cas de monopole, dans
lesquels la valeur est déterminée par une limitation naturelle ou
artificielle de la quantité, c’est-a-dire par I'offre et la demande.
Ensuite nous avons étudié les cas dans lesquels la concurrence
est libre, et dans lesquels un article peut 8tre produit, en quan-
tité infinie avec le méme cott de production, et, alors la valeur
permanente est déterminée par le coitt de production, tandis que
P'offre et la demande n’affectent que lés fluctuations temporaires
de la valeur. Le troisiéme cas est celui des objets que I'on peut
produire en quantité indéterminée, mais 4 un coat différent:
leur valeur permanente est réglée par les frais qu’il faut faire pour
obtenir la quantité demandée. Enfin nous avons vu que la mon-
naie était une marchandise qui appartenait & la troisiéme classe,
que sa valeur, dans I'élat de liberté, était soumise aux mémes
régles que les marchandises de la classe 4 laquelle elle appartient,
et que, par conséquent, les prix suivent les mémes lois que les
valeurs.

Il résulte de I que I'offre et ]la demande sont la cause des fluc-
tuations des valeurs et des prix dans tous les-cas, et que leurs
rapports réglent aussi la valeur et le prix permanent de tous les
objets produits sous Finfluence d’une cause autre que celle de la
libre concurrence ; mais que, sous ’empire de la concurrence,
les choses sont, en moyenne, échangées [’'une contre P'autre & une
valeur telle, ou vendues & un prix tel, que leur production pré-
sente la perspective de profits égaux 4 toutes les classes de pro-
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ducteurs, ce quin’arrive que lorsque les choses s’échangent 'une
contre I’autre en raison de leur coat de production.

Ilest nécessaire, toutefois, de noter ici quelques objets aux-
quels, & cause méme de leur nature particulidre, cette loi de la
valeur d’échange ne s’applique point.

It arrive queiquefois que deux marchandises différentes ont
des frais de production commuans, Elles sont le produit d’une
mémeopération ou d'une méme série d’opérations, et les frais ont
été faits pour 1'une et pour l'autre 4 la fois, et non en partie pour
I'mne et en partie pour l'autre : il aurait fallu faire les mémes
frais pour en obtenir une seule, si ’on n’avait pas eu besoin de
l'autre en méme temps. 1l existe de nombreux exemples de mar-
chandises dont la production est ainsi associée. Par exemple, le

- coke et le gaz 4 éclairer sont deux produits d’une méme matiére

et d’'une méme opération. Dans un sens plus restreint, on peut
dire ]a méme chose de lalaine et de la viande de mouton, du beeuf,
du cuir et du suif, des veaux et du lait, des poulets et des ceufs.
Le co0it de production n’est pour rien dans la fixation de la valeur
d’un des objets de ce genre, relativementa 'autre. 1l régle seule-
ment la valeur collective des deux objets. Le gaz et le coke doi-
vent, par la vente, payer ce qu’a conté leur production, et, en
outre, donner un profit ordinaire. Pour cela, il faut qu'une quan-
tit donnée de gaz, et le coke, qui est le résidu de la fabrication
dugaz, s’échangent contre d’autres marchandises, en raison de
ce qu'a cotté leur production. Mais il reste & savoir combien le
coke et combien le gaz contribuent, chacun de son coté, 4 la
rmunération du producteur. Le cott de production ne détermine
pas le prix de chacun d’enx, mais la somme de leurs prix. II
N'existe aucun prmclpe qui permette’ de déterminer la part qui
revient a I’un et 4 I’autre dans 1’évaluation des frais de productlon.

Puisque le coat de production nousfait défauten ce cas, il faut
remonter & une loi antérieure 4 celle du coat de production, et
plus fondamentale, & la loi de I'offre et de la demande ; cette loi
consiste en ceci, gfie la demande dont une marchandise est I’objet
varie seloa sa -valeur, et que la valeur s’y adapte de telle sorte,
quelle soit égale & I'offre. Ceci nous fournira le principe de
Mpartition, 4 la recherche dugquel nous sommes en ce moment.

Supposezqu’une certaine quantité de gaz soit produite et vendue
4 un certain prix, et que le coke qui reste aprés la vente soit offert
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3 un prix qui, joint & celui du gaz, rembourse les frais faits, et
donne des profits ordinaires, Supposez en méme temps, qu’au
prix payé pour le coke et pour le gaz, celui-cise place facilement
sans excédant ni déficit, tandis que le coke, fabriqué en méme
temps que cette quantité de gaz, ne peut trouver des acquérenrs.
On offrira le coked plus bas prix, afin de le faire pénétrer dans le
marché. Mais ce prix abaissé, joint au-prix de la vente du gaz, ne
sera plus rémunérateur : la fabrication, prise dans son ensemble, -
ne fournira pas le remboursement des frais et un profit ordinaire,
et elle cessera de marcher dans ces conditions. Le prix du gaz
s'élévera donc pour solder le déficit que laisse la vente du coke.
La demande étant diminuée par cette augmentation du prix, la
productionsera quelque peu réduite, et les prix resteront station-
naires lorsque, par l'effet combiné de la hausse du prix du gaz
et de la baisse de celui du coke, on vendra un peu meins du pre-
mier et un peu plus du second, de telle fagon qu’il y ait des
acheteurs pour tout le coke produit par la fabrication actuelle
du gaz.

Faites une supposition inverse : la demande de cake excéde la
quantité que peut fournir la fabrication de la quantité de gaz qui
est demandée. Le coke manquant, son prix s’élévera. L’opération
donnera des profits qui dépasseront la moyenne, et de’nouveaux
capitaux entreront dans cette branche de fabrication. Les besoins
de coke seront satisfaits; mais non sans que la quantité de gaz
fabrigqué soit augmentée, et comme la quantité produite antérieu-
rement suffisait, une quantité plus grande ne pourra trouver des
acquéreurs que moyennant une réduction de prix. En deraier ré-
sultat, les deux produits réunis fourniront un revenu proporiionnéi
leurs frais de production, nais le coke entrera pour plus et le gaz
pour moins dans la formation de ce revenu. L'équilibre existera,
lorsque la demande de chicun des deux articless’accordera si bien
avec celle de I'autre, qu’elle prenne exactement ce qu'il faut pro-
duire del’un pour fournir en méme temps 4 la demande de I'autre.
S'il existe une différence en plus ou en moins, d’un co6té ou de
P'autre, s'il se manifeste une demande de coke disproportionnée
avec celle de gaz, ou réciproquement, la valeur et le prix del'une

_et de 'autre des deux marchandises se régleront de telle fagon,
que I'une et 1'autre puissent trouver des acheteurs.

Lors donc que deux ou plusieurs marchandises ont un cott de
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produetion commun, leur valeur naturelle, relativement I'une &
l'autre, est celle qui crée pour I'une et pour I’autre une demande
proportionnée aux quantités fournies par la fabrication. Cette
proposilion n’a pas par elle-méme une grande importance : mais
la démonstration qu'elle nous donne de la loi de Ia demande, et
de la maniére dont la loi du cotit de production est remplacée
lorsqu’elle cesse d'étre applicable, sont des fa.its dignes d’une
attention particuliére, et nous verrons, dans le chapitre sui-
vant, un fait analogue dans des conditicns beaucoup plus impor-
tantes.
§ 2. — Valeur de différentes sortes de produits agricoles.

Un autre fait de valeur qui mérite attention, est celui des diffé-
rentes sortes de produits agricoles. Ce cas est plus complexe que
leprécédent, et il faut y tenir compte de l'influence d’un plus
grand nombre de circonstances.

Il n’y aurait, dapns ce cas, rien de particulier, si les divers pro-
duits de 1’agriculture venaient indifféremment et avec un avantage
égal sur les mémes terrains, ou exclusivement sur des terrains dif-
férents. La difficulté a deux causes : 1° un grand nombre de ter-
rains, bien qu’ils ne soient absolument impropres 4 aucune ré-
colte, sont plus propres 4 la culturé de certaines plantes qu’a celle
de quelques autres ; 2° les besoins des assolements.

Pour plus de simplicité, nous bornercns notre supposition 4 deux
sortes de produits agricoles, le froment etl’avoine. Si tous les ter-
rains étaient également propres i la culture du froment et de 1'a-
voine,- ces deux céréales seraient cultivées indifféremment sur
tous les terrains, et le rapport de leur codtde productionrespectif,
étant partout le méme, déterminerait leur rapport de valeur. Sile
méme travail qui obtient trois quarters de froment sur un sol
donné, obtenait, toujours sur le méme sol, cinq quarters d’avoine,
lestrois quarters de froment vaudraient toujours et partout cing
quarters d'avoine. Si au contraire le froment et I’avoine ne pou-
vaient venir sur fe méme sol, la valeur de chacun des deux pro-
duils serait déterminée par le cofit de sa production sur les plus
Mauvais terrains ol il pat venir, jusqu’a satisfaction delademande.
Mais, en réalité, le froment et Pavoine viennent presque toujours
tousles deux sur les terrains qui produisent 'un et l'autre : mais
terlains terrains, comme ceux qui sont forts et argileux, convien-
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nent mieux au froment, tandis queles terreslégéres et sablonneuses
conviennent miéux & l’avoine. Il y aura des terrains qui ne donne-
raient 4 la méme somme de travail que quatre quarters d’'avoine
pour trois de froment, tandis que d’autres donneraient moins de
trois quarters de froment pour cinq d’avoine. Au milien’ de ces
différences, oll trouver la cause qui déterntine la valeur-relative
des deux produits ?

Il est évident ¢he chacune des deux plantes sera cultivée de
préférence sur les sols auxquels elle convient le mieux, et si I’on
suffit aux besoins par la culture de ces deux sorles de terrain ex-

- clusivement, la valeur de chacune des deux céréales n’aura pas
un rapport nécessaire et conslant avec la valeur de ’autre. Mais
lorsque la demande de l'une et de l'autre exige que chacune
d’elles soit cultivée, non-seulement sur les terrains spéciaux,
mais encore sur les terrains intermédiaires qui, sans convenir spé-
cialement 4 I’une ou & l'autre, conviennent presque également 4
Pune et & l'autre, le coiit de production sur ces terrains inter-
médiaires déterminera le rapport de valeur des deux sortes de
grain, tandis que la rente des terres qui conviennent spécidlement
4 l'un d’eux sera réglée par leur puissance productive, par rap-
port seulement & celle des deux céréales.a laquelle elles convien-
nent. Dans ces termes, la question ne présente aucune difficulté
aux personnes familiarisées avec les principes généraux de la
valeur.

Toutefois, il peut arriver que la demande surl’'un des deux pro-
duits, le froment, par exemple, dépasse tellement la demande de
Pautre que le froment occupe non-seulement les terrains spéciaux
qui lui conviennent, mais encore les terrains qui produisent éga-
lement les deux céréales el empiéte méme sur.les terrains qui
¢onviennent mieux & la culture de I'avoine. Pour qu’on arrive 4
celte répartition inégale des deux cultures, il faut que le blé soit
relativement plus cher, I’avoine moins chére que ne le comporte
leur cout de production sur les terrains intermédiaires. Leur va-
leur relative doit éire en proportion du codt de production sur
" cette espace de terre quelle qu’elle soit, ol la demande relative des

deux sortes de grain les fait cultiver concurremment. Si, par I'ef-
" fet de I'état de la demande, les deux cultures se rencontrent sur
un terrain plus favorable & I'une qu'a 'autre, la premiére sera
moins chére et la secqnde plus chére relativement & I'autre et

A}
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relativement aux marchandises en général, que si la demande.
proportionnelle était dans la rapport que nous avons d'abord
supposé. .

Ceci nous fournit un exemple, d’un genre différent de celui que
nous avons employé, et nouveau, de I’action de la demande, non
pour troubler temporairement le rapport de valeur, mais pour le
régler d’une maniére permanente conjointement avec le coat de
production ou accessoirement.

Il n’est pas nécessaire d’analyser d'une maniére spéciale les
faits qui résultent des assolements, car ce sont des cas ol le cout
de production est commun, comme lorsqu’il s’agit du gaz et du
coke. Si P'on était dans Pusage d'alterner tous les deux ans les
grains et les fourrages, de maniére & ce qu'une culture fiit néces-
saire & I'autre, le fermier serait rémunéré de ses frais de deux ans
par la somme des deux récoltes, et le'prix de 'une et de 'autre se
proportionnerait de maniére & proportionner la demande de 'un
et de I'autre produit.

1l ne serait pas difficile de trouver d’autres problémes relatifs
aux valeurs dont la solution pourrait faire la matiére d’un exer-
cice utile ; mais il n’est ni désirable ni possible, dans un ouvrage
tel que celui-ci, d’entrer dans des détails qui ne seraient passtric-
tement nécessaires & I'éclaircissement des principes. Je vais donc
passer 4 la seule partie de la théorie des’ échanges dont je n’ai pas
encore parlé, celle des valeurs internationales, ou, pour parler en
termes plus généraux, des échanges entre des lieux éloignés 1'un
de Pautre,
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§ 1. — Le coit de produetion fie détermine pas leyéeurs interndtionates. /D”' T

j On comprend ordinairement d’une fagon un pel; uperficielle
\les causes qui font qu’au Jieu de fabriquer une marchandise a

prés de ceux qui la consognment, comme il paraitrait convenable,
on va la chercher au loin. Il'y a des objets qui ne peuvent £ire
produits que dans quelques conditions spéciales de chaleur, de
¥ Terrain, d’eau ou d’atmosphére. Maisil y a bien des objets que ’on
X .~pourrait produire facilement auprés, en telle quantité qu'on vou- o
L./,,\” drait, et qu’on fait pourtant venir de loin. L’explication vulgairéde -
ce fait, c’est que 'objet en question coitte moins 4 importer qu’a fa-
briquer et c’est le vrai motif. Mais ce motif a besoin lui-méme d’une
explication. De deux choses produites dans le méme lieu, sil'une
estimoins chére que I'autre, c’est que sa production emploie moins
"detravail et de capilal ou, en d’autres termes, qu’elle cotite moins. ”
o/‘)ﬂ) Est-ce également le motif de la différence de prix qui existe entre
\ " les choses produites en des lieux différents? N'importe-t-on des
v marchandises que des pays ol elles peuvent étre produites avec
moins de travail ou de temps (qui est aussi un des éléments du
cout de production) que dansle lieu olt on les importe ? La loi qui
régle sur le cont de production la valeur permanente des mar-
chandises s’applique-t-elle aux produitsde deux localitéséloignées
comme aux produils de deux localités qui se touchent ?
Non. Un objet peut étre & meilleur marché, lorsqu’il est pro-
duit dans un lieu antre que celui ou sa production exigerait le i
moins de travail et d’abstinence. L’Angleterre pourﬁi’ﬁﬁ“ﬁéﬁfi/ /
du blé de Pologne et le payer en tissus, lors méme qu'elle pourrait
avoir un avantage 4 faire venir I'un et l'autre produit. L’Angleterre
pourrait échanger ses cotons contre les vins du Portugal, lors
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méme que le Portogal pourrait produire des cotons en dépensant
moins de travail et de capitaux qu'on n’en dépense en Angleterre
A cette production. '
1l n’en serait pas de méme, s’ s’agissait de deux localités qui
se touchent. §'il y avait un avantage spécial & fabriquer des chaus-
sures sur la rive gauche de la Tamise, on n’en fabriquerait point
sar la rive droite : les cordonniers, s'ils n'étaient pas établis dés
I'origine sur la rive gauche, s’empresseraient d’y transporter leur
. travail et leurs capitaux, car étant en concurrence avec ceux de la
rivegauche surle méme marché, ils ne pourraient pas s'indemniser
sur le consommateur du désavantage de leur mauvaise position :
toute la perte causée par ce désavantage porterait sur leurs profits
etils ne se contenteraient pas longtemps d'un profit inférieur
lorsqu'il leur suffirait de passer le fleuve pour rétablic I'égalité.
Mais euotre deux localités éloignées et surtout deux pays éloignés,
le taux des profits peut étre différent, parce qu'un homme ne trans-
porte pas sa personne et ses capitaux dans un pays lointain sans
avoir pour cela des motifs puissants. Si les capitaux passaient
d’une partie du monde 4 l'autre aussi facilement et par 'appét
d’un bénéfice aussi médiocre que celui qui les fait passer d’un
quartier 4 I’'autre d’une méme ville'; si 'on transportait des ma-
nufactures en Amérique ou en Chine 'dés qu’on y trouverait un
avantage, les profits seraient les mémes ou équivalents dans tout
P'univers, et toutes choses seraient produites dans les pays et
dans les lieux ol la méme somme de travail donnerait la plus
grande quantité ou la meilleure qualité de produits. On.peut re-
marquer dés i présent une tendance vers cet état de choses; les
capitaux deviennent de jour en jour plus cosmopolites : il y a plus
de ressemblance qu’autrefois dans les mceurs et les instituticns,
moins de sentiments hostiles entre les habitants des pays civilisés,
de sorte que les hommes et les capitaux passent bien plus facile-
ment gu'autrefois d’un pays & un autre. Mais il existe encore des
différences extraordinaires dans le taux des salaires et dans celui
des profits dans les diverses parties du monde. Un léger motif
suffit pour que les capilaux et les hommes se transportent du
comté de Warwick dans celui d’York ; mais il faut des motifs plus
puissants pour que les capitaux et les hommes se transportent dans
I'Inde, aux colonies ou méme en Irlande. Les capitaux vont peut-
btre aussi facilement en France, en Allemagne, en Suisse que

1
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dans les colonies : les différences de langue et de gouvernement
effraient moins que les différences de climat et ’éloignement.
Les capitaux n’iront jamais dans les pays encore barbares ou qui
commencent seulement 4 se civiliser, comme la Russie et la Tur-
quie, que lorsqu’ils y seront attirés par l’espoxr de profits extra—
ordipaires.

" Donc, entre les localités isolées, et spécialement lorsqu’elles
sont situées dans des pays différents, que le gouvernement soit le
méme ou autre, il peut exister de grandes différences dans le
loyer du travail et des capitaux, sans que le travail ou les capitaux
émigrent de fagon & faire disparaitre ces différences. Le capital
d’un pays reste presque toujours tout entier dans ce pays, lors
méme qu’il n'y trouverait pas d’emploi qui ne fit moins pro-
ductif que dans d’autres pays. Cependant un pays placé dans ces
conditions, pourrait commercer et probablement commercerait
avec les autres pays. Il exporterait certains articles, méme dans
des pays ol I'on -pourrait les produire & meilleur marché ; parce
que ces pays, en admettant qu’ils eussent un avantage pour la
production de toutes choses, auraient un avantage plus grand
pour certains articles que pour certains autres, et auraient intérét
4 importer les marchandises pour la production desquelles leur
avantage serait moins grand, afin d'appliquer leurs capitaux et
leur industrie & fabriquer les articles sur lesquels teur avantage
serait le plus grand. : :

§ 2. — L'échange des marchandises entre des contrées éloignées est réglé par la
différence relative du ¢oilt de producuon

J’ai dit ailleurs (1), aprés Ricardo, qui, le premier, a fait un
grand'pas dans 1'étude de cette question : « Ce n’est pas la diffé-
rence qui existe dans’le cotit absolu de production qui détermine
I’échange, c’est la différence du cout relatif. Nous pouvons avoir
un avantage & nous procurer du fer de Suéde en échange de nos
cotons, lors méme que les mines et les usines 4 fer de I’Angle-
terre seraient plus productives que celles de Suéde ; car si nous
avons un avantage d’un demi sur les cotons, et seulement un avan-
tage d’'un quart sur les fers, et si nous vendons nos cotons & la
Suéde au prix auquel la Suéde les paierait si elle les fabriquait

(1) Essais sur quelques problémes non résolus d’Economie politique. Essai Ier.
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elle-méme, nous aurons Jes fers & un demi de bénéfice aussi bien
que les cotons. Nous pouvons souvent, dans notre commerce avee
les étrangers, oblenir les marchandises au prix d’'une somme
moindre de capitaux et de travail que celle qui a é}é employée
en frais de production, Le marché est encore avantageux pour
Iétranger, parce que la marchandise qu’il recoit en échange,
bien qu’elle nous ait cotté moins, lui aurait cotité plus cher i pro-
duire., »

Pour montrer dans quel cas I’échange des marchandises aura
lieu, et dans quel cas il n’aura pas lieu.entre deux pays, M. Mill
suppose, dans ses Kléments d’économie politique, que la Pologmne
produise, avec avantage sur ’Angleterre, les blés et les tissus. Il
suppose d’abord que l'avantage soit égal sur les deux marchan-
dises, et qu'une guantité de drap et de blé, qui coate 450 jours
de travail en Angleterre, n’en coate que 400 en Pologne. « 1l en
résulterait, dit-il, que si I'on envoyait en Pologne le drap qui au-
nit coaté 450-jours de travail en- Angleterre, et si on I’échangeait
contre du blé, il serait échangé contre 400 jours de travail. Mais -
ona supposé que la quantité de blé produite par 400 jours de
travail en Pologue était égale & la quantité produite par 450 jours
de travail en Angleterre. Au prix de 450 jours de travail sur le
drap, ’Angleterre n’obtiendrait en Pologne que- ce qu’elle pour-
rait produire par 430 jours de travail; et pour l'importation, il
faudrait ajouter, en outre, les frais de transport. Dans une telle
situation, il n’y aurait point d’échauge. » Dans cet exemple, on a
supposé que le cot relatif des deux articles était le méme en
Angleterre et en Pologne, quoique le cott absolu fat différent :-et
dans celte hypothése, nous voyons qu’il n'y aurait aucune éco-
nomie de travail pour I'un des deux pays, & se borner i la pro-
duction de I'une des deux marcbandnses, et & demander I'autre &
l'importation.

Ilen est autrement lorsque, non-seulement le cofit absolu,
.nais aussi le coat relatif des deux articles n’est pas le méme dans
Pun et 'autre pays. « Si, continue I’écrivain cité plus haut, le
drap qui coaté 100 jours de travail en Pologne, en colte 150 en
Angleterre, et si le blé produit par 100 jours de travail en Po-
logne, en cotite 200 en Angleterre, il existera aussitot un motif
pourcommencer des échanges. Avec du drap produit par 150 jours
de travail, I’Angleterre ne.pourrait avoir en Angleterre que le
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blé produit par 100 jours de travail ; mais cette quantité pro-
duite par 160 jours de travail, serait égale & celle que 200 jours

- de travail produisent en Angleterre. » Donc, enimportant des blés
de Pologne, et en les payant avec des draps, I’Angleterre obtien-
drait, au prix de 150 jours de travail, ce qui, antrement, {ui en au-
rait cotité 200; elle gagnerait donc B0 jours de travail chaque fois
qu’elle répéterait un pareil échange. Et non-seulement il y aurait
économie pour ’Angleterre, mais encore économie absclue ; car
cet avantage ne serait pas obtenu aux dépens de la Pologne, qui,
au prix de 100 jours de travail sur du blé, aurait acquis du drap
dont la production lui aurait couté la méme somme. Dans cette
supposilion, la Pologne ne perd donc rien, mais elle ne gagne rien
non plus, puisqu’elle pourrait fabriquer le drap qu’elle importe,
au prix auquel elle I'achéte au dehors. Pour que la Pologne gagne
quelque chose & I'échange, il faut que ’Angleterre abaisse un peu
ses bénéfices : il faut que le blé produit en Pologne, au prix de
100 jours de travail, achéte en Angleterre plus de drap que fa
Pologne n’en peut produire avec le méme travail ; plus, par con-
séquent, que V'Angleterre n’en peut produire par 430 jours de
travail, de maniére & ce que le blé, qui couterait 200 jours de
travail & I’Angleterre, lui revienne & plus de 150, et moins de 200.
Alors I’Angleterre ne bénéficie plus de tout le travail épargné, et
chacun des deux pays prend sa part de cette-économie,

§ 3. — Les avantages du commem.uugméntent la puissance ,de production
du monde. : )

Nous voyons par cet exposé en quoi consiste le gain qui résulte
des échanges inlernationaux, ou, en d’autres termes, du commerce
étranger. En négligeant méme les cas dans lesquels il procure 4
un pays des marchandises qu'il n’aurait pu produire lui-méme 3
aucun prix, ses avanlages consistent en un emploi plus utile des
forces productives du monde. Si deux pays qui commercent en-
semble, essayaient, autant que cela est physiquement possihle,de
produire eux-mémes ce qu'ils importent de chez I'un chez I’autre,
le travail et les capitaux des deux pays seraient moins productifs ;
Pindustrie des deux pays produirait une moindre quantitéde
marchandises que lorsque chacun traviille & produire pour lui et
pour le pays avec lequel il fait des affaires, les articles dans la fa-
brication desquels son travail est le plus productif. Ge que 1’§-
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change ajoute ainsi & la production du travail, dans 'un et l'autre
pays, constitue l'avantage que le commerce procure & l'un et &
l'autre. 1 est possible que 'un des deux pays ait moins de forces
productives que Pautre, et que son travajl et ses capitaux fussent
employés avec plus d’'avantage, si on lestransportait dans Pautre.
Le travail et les capitaux qui ont été dépensés pour rendre la Hol-
lande habitable auraient obtenu un revenu bien supérieur, si on
les avait employés en Amérique ouen Irlande. La somme des ri-
chesses produites dans le monde serait plus grande, ou le travail
moindre, si chaque objet était produit 14 oi sa production est le
plus facile, Mais les nations n’émigrent pas en masse, au moins
dans les temps modernes, et tant que le travail et les capilaux
d’un pays restent dansce pays, ils sont plus utilement employés
A produire pour les marchés étrangers, aussi bien que pour le
marché indigéne, les objets qu’ils peuvent produire avec le moins
de désavantage, s'il n’en existe pas qu'ils puissent produire avee
avantage. :

§ 4. — Les avantages du commerce ne consistent ni dans lasomme des exporta-
tions, ni dans le profit des négociants.

Avant d’aller plus loin, comparons cette théorie des avantages
du commerce extérieur avec d’autres théories qui ont eu cours et
qui, jusqu’a un certain point, ont cours encore sur ce sujet.

D’aprés la doctrine exposée ci-dessus, tous les avantages directs
du commerce étranger résultent des importations. Un pays obtient
par le commerce, soit des choses qu’il n’aurait pu produire lui-
méme, soit des choses qu’il n’aurait pu produire qu's un prix plus
élevé que celui des marchandises exportées pour les payer. 1l ob-
tient ainsi la faculté de pouvoir mieux pourvoir & 'ses besoins avec
une méme dépense de capitaux et de travail, ou les mémes objets
avec une moindre dépense de travail et de capitaux, en gardant
la différence pour produire autre chose. La théorie vulgaire ne
tient pas compte de cet avantage, et elle estime que toutI'avan-
tage du commerce consiste dans les exportations, comme si les
bénéfices d’une nation résultaient, non de ce qu’elle recoit par le
commerce extérieur, mais de ce qu'elle donne. « Un marché
étendu pour ses produits, — une grande consommation de ses
marchandises, —un placement pour son excédant ;» — telles sont
les locutions que l'on emploie souvent pour indiquer I'utilité et
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I’avantage du commerce avec les pays étrangers. Il est facile de
comprendre l'origine de cette idée, lorsqu’on voit que ce sont les
vendeurs qui ont, jusqu’a présent, formé et dirigé I'opinion sur
“les matiéres commerciales. Il y a }a un dernier reste du systéme
mercantile, suivant lequel le numéraire étant la seule richesse,
vendre ou, en d’autres termes, échanger des marchandises contre
" des espéces était, pour les pays privés de mines, le seul moyen de
deveunir riche, et importer, c’est-a-dire donner son argent, c’était
diminuer d’autant les bénéfices.

1l y a longtemps que I'idée que I'argent seul est une richesse est
morte ; mais elle a laissé aprés elle une progéniture gombreuse,
et celui quil’a tuée, Adam Smith Jui-méme, a conservé quelques
opinions dont il est impossible de trouver ailleurs I'origine. La
théorie d’'Adam Smith, sur les avantages du commerce étranger,
serésume en ceci : que le commerce fournit un débouché i I'excé-
dant des produits du pays, et permet de placer utilement et avec
bénéfice une partie des capitaux du pays. Ces expressions inspi~
rent des idées qui s’accorderaient peu avec une conception bien
nette du phénoméne. Le mot excédant de produits semble sup-
poser qu’un pays est en quelque sorte dans la nécessité de pro-
duire le drap oule blé qu’il exporte, de telle sorte que la portion
qu’il ne consomme pas se trouverait, si elle n’était- demandée
et.consommge ailleurs, produite en pure perte, ou que, si elle
n’était pas produite, la portion de capital employée 4 la produire
resterait oisive et la masse des productions du pays serait dimi-
nuée d’autant. Ces deux suppositions seraient également erronées,
Lorsqu’un pays produit un article d’exportation dont il n’a pas
besoin, ce n’est pas qu’il y soit forcé par une nécessité quelconque ;
¢’est pourobtenir & meilieur marché des produits dont il a besoin.
8’il ne pouvait exporter cet excédant, il cesserait de produire et
n’importerait plus rien, parce qu'il n’'aurait rien 4 donner en
échange ; mais le travail etles capitaux employés a produire pour
'exportation s’emploieraient & prodmre les objets désirés, que
I’on tirait auparavant du dehors, ou, si quelques-uns d’entre eux
ne pouvaient étre obtenus, 4 produire des similaires. Il en résul-
terait que ces .articles couteraient plus de travail que ceux au
moyen desquels on les achetait de I’étranger. Mais la valeur. et le
prix de ces articles s’éléveraient en proportion, et les capitaux se
trouveraient tout aussi bien placés, et le fabricant retirerait du
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placement des profits au cours, comme si son capital avait été
employé & produire pour les marchés étrangers. Les seuls quiy
perdraient (aprés les inconvénients temporaires du premier chan-
gement) seraient les consommateurs des articles fournis aupara-
vant par 'importation ; ceux-ci seraient obligés de se passer de
ces articles et de consommer quelque chose qui leur conviendrait
moins, ou de payer plus cher qu’auparavant pour les obtenir:
Ilya beaucoup de préjugés dans les idées que I'on se fait des
effets du commerce sur un pays. Lorsqu’on parle du commerce
comme d’une source de richesse nationale, l’imagination se porte
sur les grandes fortunes acquises par les négociants plutdt que sur
I'économie que réalisent les consommateurs. Mais les bénéfices
des négociants, lorsqu'ils ne jouissent d’aucun privilége exclusif,
ne sont pas plus considérables que les profits obtenus, dans le
pays méme, par un autre emploi du capital. Si I'on objectait que
les capitaux employés au commerce extérieur ne trouveraient pas
un emploi sur le marché intérieur, je répondrais que c’est Ia le
sophisme de 1'excés de production, déji refuté dans un précé-
*dent chapitre ; mais dans ce cas particulier, Perreur serait trop
évidente pour qu’il fat nécessaire de recourir 4 la théorie géné-.
rale. Nous voyons -non-seulement que le capital du négociant trou-
verait un emploi, mais_quel emploi il trouverait. Il y aurait une
création d’emploi égale & la suppression. L’exportation cessant,
limportation serait réduite d’'une somme équivalente, et toute la
portion des-revenus du pays qui était employée 4 acquérir les
marchandises importées, se dépenserait en objets du méme genre
produitsgins le pays ou sur d’autres objets. Le commerce est un
moyen @€ rendre la production moins chére, et c’est toujours le
consommateur qui en recueille ie bénéfice en définitive : le ven-
deur, dans un cas comme dans 'autre, réalise des profits au cours,
mais c’est I’acheteur qui, pour son argent, obtient plus ou moins
de marchandise. Ceci soit dit sans préjudice de I'influence (dont.
nous avons déjh parlé et dont nous parlerons plus amplement plus
tard) que I’abaissement du prix des objets de consommation peut
exercer sur la hausse des profits, dans le cas oll la marchandise
dont le prix est abaissé est un objet de consommation pour les
travailleurs, ce qui diminue le coat du travail et augmente le taux
des profits. . o ’

1. &
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§ 5. — Les avantages indirects du commerce sont plus importanis
que ses avantages directs.

Tels sont les avantages directs du commerce extérienr. Mais il
produit des effets indirects qui doivent compter comme des avan-
tages considérables. L'un de ces effets est de tendre, chaque fois
qu’il étend les marchés & perfectionner les procédés de production.
Un pays qui produit pour un marché, plus élendu que son marché
intérieur, peut introduire dans sa fabrication une plus grande di-
vision du travail, employer plus de machines et probablement in-
venter et perfectionner davantage ses procédés. Toute cause qui
fait produire ‘dans un méme lieu une quantité plus grande du
méme article tend & augmenter la puissance productive du monde.
1l est une autre considération qui s’applique d’une maniére parti-
culiére & une industrie qui commence. Un peuple peut se trouver
dans un état de repos et d’'indolence, sans culture, avec des gotts
satisfaits ou peu développés, de telle sorte qu'il n’emploie pas
toutes ses forces productives, faute de désirs suffisants. L’ouver-

ture du commeree avec l'étranger, en le familiarisant avec de -

nouveaux objets ou-en lui fournissantle moyen d’acquérir facile-
ment des objets qu’il ne croyait pas pouvoir se.procurer, produit
une sorte de révolution industrielle dans les pays dont les res-
sources ne se déployaient point, faute d’énergie et d’ambition
dans la masse de la population. Alors ceux qui se contentaient de
peu de richesse et travaillaient peu travaillent davantage pour
satisfaire leurs godts nouveaux et mémé pour épargner, pour ac-
cumuler un capital afin de satisfaire plus complétement t‘.es gofils
4 I'avenir,

Mais les avantages économiques du commerce sont surpassés
par ses effets moraux et intellectuels. 11 est difficile d’estimer trop
haut, dans I’état abaissé de la civilisation, I'avantage de niettre des
hommes ¢n contact avec des hommes différents, qui ont des ha-
bitudes de pensée et d’action autres que les leurs. Le commerce
est mamtenant, ce qu’était autrefois la guerre, 1’occasion pringi-
pal de ce contact. Les aventuriers du commerce des pays eivili-
sés onl été en général les premiers civilisateurs des barbares, et
le commerce estle but du plus grand nombre des communica-
tions qui ont lieu entre les habitants des pays civilisés. Ces com-
munications ont été en lout temps et surtout A notre époque 1'une
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des principales sources du progrés. Pour nous, qui, élevés comme
nous P’avons été jusqu’ici, pouvons & peine cultiver'une bonue qua-
lité sans tomber aussitét dans un défaut, il est indispensable de
comparer incessamment nos idées et nos coutumes avec I’expé-
rience et I'exemple d’hommes placés dans une situation autre que
la notre. Il n’est pas de nation qui n’ait besoin d’emprunter aux
autres, non-seulement des arts et des pratiques particuliéres, mais
des qualités de caractére qu’elle ne posséde pas & un aussi haut
degré. Enfin le commerce a, le premier, enseigné aux nations 4
voir sans envie la richesse et la prospérité I’une de ’autre. Autre-
fois le patriote, & moins qu'il ne fat assez éclairé pour comprendre
que le monde était sa patrie, désirait que tous les pays hors le
sien fussent faibles, pauvres et mal gouvernés : il voit maintenant
dans leur richesse et dans les progrés qu’ils font une source de ri-
chesse et de progrés pour son pays. C’est le commerce qui fait
considérer I'idée de guerre comme arriérée, parce qu'il fortifie et
multiplie les intéréts personnels qui sont naturellement opposés a
la guerre. On peut dire sans exagération que la grande extension
et le rapide accroissement du commerce'international, qui est la
garantie principale dela paix du monde, assure pour jamais le
progrés continu des idées, des mstlmuons et de la moralité de
Pespéoe humaine.




CHAPITRE XVIiI

DES VALEURS ENTRE NATIONS

§ 1. — La valeur des marchandises importées dépend des conditions de I'échange
entre nation et nation.

La valeur des objets produits dafs le méme lieu ou dans des
lieux assez rapprochés pour que le capital se transporte librement
de 1’un A I'autre, ou, pour parler plus simplement, la valeur des
marchandises produites dans le méme pays dépend, aux fluctua-
tions temporaires prés, de ce que cofite leur production. Mais la
valeur d’une marchandise apportée de loin, notamment d’un pays
étranger, ne dépend pas de ce que cotite sa production dans les
pays ol on la produit. De qooi dépend donc cetie valeur ? En tout
lieu la valeur d’une chose dépend de ce qu’elle coiite 4 acquérir
dansce lieu, et, par conséquent, celle d’un article d’importation
dépend du cout de I'article d’exportation dont le prix a servi &
payer I’article importé.

Comme tout commerce se réduit 4 un échange, et que la mon-
naie n'est qu'un instroment destiné & faciliter 1’échange des
. marchandises, nous supposergns, pour plus de simplicité dans le
raisonnement, que le coiunerce de nation A nation consiste en troc
d’une marchandise contre une autre. Jusqu'ici nous avons vu que
les lois de I'échéance étaient les mémes, soit qu'on se servit ou
non de monnaie, la monnaie obélssant toujours ahx lois générales
- et ne les faisant pas.

Si donc ’Angleterre importe des vins de Portugal et donne une
balle de drap contre chaque pipe de vin, la valeur en éghange de
la pipe de vin en Angleterre ne dépendra pas de ce gu’aura cotité
en Portugal la pipe de vin, mais de ce que la production du drap
aura coiité en Angleterre. Quoique le vin n’ait cotté peut-étre que
10 jours de travail en Portugal, si le drap coite en Angleterre




LIVRE I, CUAP. Xvn, § 1. 147

20 jours de travail, le vin, rendu en Angleterre, s'échangera
contre le produit de 20 jours de travail anglais, plus les frais
de transport et le profit du capital du marchand pour le temps ol
il a été employé et soustrait & un autre emploi.

Donc, en tout pays, la valeur d’une marchandise étrangére dé-
pend de la quantité de produit indigéne contre laquelle elle a été
échangée. En d'autres termes la valeur des marchandises étran-
géres dépend des conditions de I’échange de nation A nation. Et
de quoi dépendent ces conditions? Qu’est-ce qui, dans la supposi-
tion faite plus haut, est cause que la pipe de vin de Portugal
s’échange contre telle quantité de drap, ni plus ni moins? Nous
avens vu que ce n’est pas le cotitde production de I'uneet de’autre
marchandise. Sile vin et le drap étaient également produits en Por-
tugal, ils s’échangeraient en ce pays en raison de ce que leur pro-
duction aurait coté en Portugal : 8'ils étaient produits 'un et
Pautre en Angleterre, ils s’échangeraient 1’un contre I'autre en
raison de ce que leur production respective aurait codté en An-
gleterre : mais tout le drap étant fabriqué en Angleterre et toutle
vin en Portugal, ils sont dans les counditions ol nous avons établi
-que la loi des frais de production n’était pas applicable. Nous de-
‘vons en conséquence recourir, comme nous l’avons fait déj dans
un embarras pareil, & une loi supérieure, 4 celle de 1'offre et de
la demande : c’est encore 14 que nous trouverons la solution de la
difficulté. :

J’ai discuté cette question dans un travail spécial auquel j'ai
déja renvoyé le lecteur ; et une citation de I’exposé que j’en ai fait
dans ce travail est ]a meilleure introduction que je puisse donner
3 ma théorie en cette matiére. Je dois avertir le lecteur que nous
voici daps la région des questions les plus compliquées qu’il y ait
-en économie politique : cette matiére est de celles qu'il est
presque impossible de rendre élémentaires, et il faut, pour saisir
‘la suite des déductions, plus d’attention gu’il n’en a fallu jusqu’a
présent. La trame que nous allons prendre est par elle-méme trés-
simple et trés-maniable ; la difficulté est de la suivre dans tous les
replis et dans tous les entrelacements d’échanges internationaux
«compliqués.
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§2. — Les conditions des échanges entre deux nations dépendent de I'équation
“de la demande entre ces deux nationa.

« Lorsque le commerce est établi entre les deux pays, les deux
marchandises s’échangent 1'une contre I'autre dans la méme pro-
portion dansI'un et I’antre pays, sauf déduction ou addition des
frais de transport dont, en ce moment, il vaut mieux ne pas tenir
compte. Supposons donc, pour le besoin de I'argumentation, que
le transport des marchandises d’'un pays &4 I'autre puisse avoir
lieu sans travail et sans frais: dés que le cominerce s’ouvrira, la
valeur de chacune des deux marchandises comparée i l'autre
prendra un niveau dans les deux pays.

aSupposez que 40 yards de drap fin codtent en Angleterre au-
tant de travail que 45 yards de toile et autant que 20 yards de
toile en Allemagne.» A I'exemple de mes devanciers, je “crois
convenable, dans ces questionscompliquées, de rendre mes idées
plus fixes et plus distinctes en prenant des exemples exprimés en
nombres. Ces exemples peuvent quelquefois n’étre, comme celui
que je viens de prendre, qué de simples suppositions. J'adrais
préféré des exemples tirés des faits; mais tout ce qui importe,
c’est d’employer des nombres tels que I’esprit puisse_les suivre
dans toutes les combinaisons par lesquelles ils passent.

Cette supposition faite, I'intérét de1’Angleterre serait d'impor-
ter de la toile d’Allemagne et celui de I’Allemagne d’importer du
drap d’Angleterre. Lorsque chacun des pays produisait luivméme
les objets de sa consommation, 40 yards de drap s'échangeaient
contre 43 yards de toile en Angleterre et contre 20 yards de toile
en Allemagne. Ils s'échangeront maintenant dans les deux pays
conire le méme nombre de yards de toile. Contre quel nombre ?
Si c’est contre 15 yards, I’Anglelerre sera dans la méme condition
qu'auparavant; tout le hénéfice du commerce sera pour I’Alle-
magne. Si c’est contre 20 yards, tout le bénéfice sera pour I'An-
gleterre, et I’Allemagne ne gagnera rien. Si ¢’est contre un nom-
bre intermédiaire entre 45 et 20, le bénéfice sera partagé entre
les deux pays. Si, par exemple, 10 yards de drap s’échangent
contre 18 yards de toile, I’Angleterre acquerra un avantage de
3 yards 'par 15 et I’Allemagne en économisera 2 par 20. Le pro-
bléme consiste & indiquer les causes qui déterminent la propor-
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tion suivant laquelle les draps d’Angleterre s'échangeront contre
les toiles d’Allemagne.

« Comme la valeur d’échange est sujette & des oscillations bien
connues, en ce cas comme dans tous les autres, il importe assez
peu qu’elle soit & tel ou tel point au commencement : nous ver-
rons tout & I’heure s’il est un point fixe autour duquel elle oscille
et vers lequel elle tende & se fixer. Supposons donc que, par I'effet
de ce qu’Adam Smith appelle le marchandage (kiggling in the
market), 10yards de drap s’échangent dans les deux pays contre
17 yards de toile.

« La demande d’une marchandise, c’est-a-dire la quantné de
cette marchandise’qui peut trouver des acquéreurs, varie, comme
nous l’avons déja remarqué, en raison de son prix. En Allemagne,
le prix de 40 yards de drap est de 47 yards de toile ou d’une
somme d’argent équivalente & 47 yards de toile. Ce prix-étant tel,
ily a un certain nombre de yards de drap qui seront demandés,
¢’est-2-dire qui trouveront, & ce prix, des acquéreurs. Il est une
certaine quantité de drap qu’on ne pourrait fournir & ce prix; il
en est une autre, moins grande, qui ne suffirait pas 4 satisfaire la:
demande qui existe & ce prix. Supposons que cette quantité soit
égale & 1,000 fois 10 yards.

« Portons maintenant notre attention du coté de I’Angleterre.
L le prix de 47 yards de toile est de 40 yards de drap oud’une
somme de monnaie quelconque équivalant & 40 yards de drap. A
ce prix, il existe un nombre donné de yards de toile qui satisfera
exactement la demande, ni plus ni moins : supposons que ce
nombre soit 1,000 fois 17 yards. :

« 1,000 fois 17 yards de toile sont & 1,000 fois 40 yards commeé
17 yards & 40 yards. Dans le rapport de valeur qui existe en ce
moment, la toile que ’Angleterre demande paie exactement le
drap que I’Allemagne lui demande aux coaditions ol se font les
échanges. La demande, de part et d’autre, est égale & 'offre. Les
conditions requises par la loi de I'offre et de la demande sont
exactementremplies, et les deux marchandises continueront d’étre
échangées dans le rapport que nous avons supposé, de 17 yards
de toile-4 £0 yal‘ds dedrap.

« Mais nous aurionspu faire une supposition différente. Suppo-~-
sez qu'au prix d’échange qui existe I’Angleterren’ett été disposée
A consommer que 800 fois 17 yards de toile : il est évident qu'au
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oours supposé, cette somme n’aurait pas suffi & payer les 4,000 fois
10 yard de drap que nous avons supposé I’Allemagne disposée
4 consommer & ce cours. L’Allemagne ne pourrait se procurer &
‘ee prix que 800 fois 10 yards de drap. Afin de se procurer les
900 autres, qu’elle ne pourrait obtenir qu’en les payant plus cher,
elle offrirait plus de 17 yards de toile en échange de chaque
10 yards de drap. Supposons qu’elle en offre 48. A ce prix peut-
dtre I'Angleterre achéterait plus de toile : elle consommerait
peut-étre alors 900 fois 18 yards. D’un autre c6té, le prix du drap
s’étant élevé, la demande de ’Allemagne aurait probablement
diminué. Si, au lieu de demander 1,000 fois 10 yards, ellene
demandait plus que 900 fois 10 yards, ceite somme paierait
exactement les 900 fois 18 yards de toile que consommerait I’An-
gleterre depuis que le prix aurait baissé. La demande serait, de
chaque coté, exactement équivalente & 1'offre, et ’échange entre
les deux pays aurait lieu désormais dans le rapport de 10 yards de
drap pour 18 yards de toile.

« 1l seraitarrivé un phénoméne inverse, si I’Angleterre, au lien
de demander 800 fois 17 yards, au cours de 17 pour 10, avait pris
1,200 fois 17 yards de toile. En ce cas ce serait I’Angleterre dont
la demande ne se trouverait pas satisfaite: ce serait I’Angleterre
qui, en demandant une plus grande quantité de toile, changerait
les- cours 4 son désavantage, et 10 yards de drap tomberaient,
dans.les deux pays, 4 un taux inférieur 417 yards: de toile. Par
suite de cette baisse du drap, ou, ce qui est la méme chose, par
suite de la hausse de la toile, 1’Allemagne demandexait plus de
drap, et I’Angleterre demanderait moins de toile, jusqu’a ce que
le cours de ’échange se fiit rétabli, de maniére 3 ce que la quan-
tité de. drap demandée payat exactement la quantité de toile de-
mandée, et, lorsqu’on serait A ce point, les cours resteraient sta-
tionnaires. :

« On peut-donc considérer comme constaté que, Jorsque deux
pays échangent deux marchandises 1'une contre I'autre, la valeur
respective d’échange de ces marchandises s’adapte aux goits et
aux besoins-des consommnateurs;, dans I’un et autre pays, de ma-
niére & ce que la quantité de la marchandise demandée par un
pays & 'autre paie exactementla quantité de la marchandise de-
mendée par celui-ci au premier. Comme il est impossible d’assi-
gner une régle générale aux gouts et aux moyens -des consomima-
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teurs, il est impossible de dire & I'avance dans gquel rapport les
deux marchandises seront échangées I'une_contre l'antre. Nous
savons que les limites dans lesquelles sont renfermées les varia-
tions, sont le rapport entre le conit de production dans un pays et
" le cofit de production dans I'autre. Nos 10 yards de drap ne pour-
ront pas s’échanger contre plus de 20 yards de toile ni contre
moins de 413; mais ils peuvent s’échanger eontre un nombre in-
termédiaire entre 13 et 20. Les bénéfices du commerce que deux
nations font 'une avec l'autre peuvent étre partagds entre elles
dans des proportions différentes. Les circonstances d’aprés les-
quglles se régle ultérieurement la part de chacune d’elles, ne
peuvent éire indiquées qu’entermes généraux..

a Il est méme possible de concevoir un cas extréme, dans le-
quel tous les avantages de ’échange prefiteraient & une seule des
deux nations, sans que I'autre y gagnat rien. 1l n’est pas absurde
de supposer que le besoin de cerlaines marchandises soit limité,
quel que soit leur prix, et que, une fois cette quantité obtenue,

aucune baisse de prix ne puisse déterminer de nouveaux con-

sommateurs 4 se présenter sur le marché, ou ceux qui se sont
déjh fournis & demander davantage. Supposons que ceci arrive en
Allemagne, pour le drap sur lequel nous avons établi notre pré-
cédente hypothése. Avant que I’Allemagne elit commencé A faire
des échanges-avec I’Angleterre, lorsque 10 yards.de drap lui cod-
taient aulant de travail que 20 yards de toile, elle consommait
néanmojns autantde drap qu’en exigeaientses besoins; de sorte
qu’elle ne serait pas. disposée & en consommer davartage lors
méme que les 10 yards de drap tomberaient au prix de 15 yards
de toile. Supposons que cette quantité fixe soit 1 ,000*ois 10 yards.
Au prix de 10 pour 20, cependant, ’Angléterre aurait besoin de
plus de toile que n’en pourraient payer 1,000 fois 10 yards de
drap. Elle offrirait, par suite, un prix plus élevé pour la toile, ou,
ce qui est la méme chose, elle offrirait le drap & meilleur marché.
Mais comme, en abaissant le prix du drap, elle n’en ferait pas
prendre 4 'Allemagne une quantité plus grande, la hausse de la
toile ou la. baisse du drap n’auraient poiit de limites, jusqu'i ce
que la demande de I'Angleterre fat descendue & la quantité que
1,000 fois 10 yards de drap pourraient payer. Il pourrait arriver
que, pour abaisser la demande 4 ce point, le drap dat baisser au
point que 40 yards s’échangeassent contre 45 yards de toile. Alors
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PAllemagne aurait pour elle tout 'avantage du commerce entre
les deux nations, et I’Angleterre serait exactement au méme point
qu’avant Pétablissement des relations. Cependant il serait de I'in-
térét de I’Allemagne elle-méme de tenir satoile un peu au-dessous
du prix auquel il serait possible de la fabriquer en Angleterre,
afin de ne pas se. voir Oter un débouché par une fabrication
anglaise. Aussi I’Angleterre retirerait - elle toujours un petit
avanlage de ce commerce, bien que le bénéfice put étre trés-
médiocre.»

Je crois que cet exposéprésente le premier principe élémentaire
des valeurs internationales. J'ai, comme il le fallait dans une ma-
tiére abstraite gt hypothétique, supposé les faits infiniment plus
simples qu’ils ne le sont réetlement; d’abord, en éliminant les
frais de transport, ensuite en supposant - qu’il n’y avait que deux
pays en relation de commerce 'un avec l'autre, enfin que tout
leur commerce consistait en I’échange de deux marchandises seu-
lement. Pour compléter I’exposition du principe, il faut rétablir
les faits que nous avions écartés pour simplifier la démonstration.
Les. personnes habituées aux recherches scientifiques, verront
probablement sans preuve spéciale, que I'introduction de ces faits
dans notre hypothése ne change rien & la théorie. Le commerce
avec un nombre quelconque de pays et sur un nombre quelcon-
que de marchandises, doit avoir lieu sur les ‘mémes principes que
le sommerce entre deux pays et sur deux marchandises seule-
ment. L’introduction d’un plus grand nombre d’agents, exacte-
' ment semblables aux premiers, ne peut pas changer les lois en
vertu desquelles ils agissent, pas plus que ’addition de plusieurs
poids dans 1% deux plateaux d’une balance ne peuvent changer
les lois de la gravitalion. Il n’y a que les résultats numériques
d’altérés. Toutefois, pour satisfaire plus complétement le lecteur,
nous allons entrer dans les détails des cas les plus-compliqués,
avec le méme soin que nous avons mis 4 exposer 'exemple
simple. '

§ 3. — Influence des frais de t}ansport sur Jes valeurs entre nations.

.Commencors par introduire 1’¢lément des frais de transport.
La principale différence qui en résultera, sera celle-ci : que le
drap et latoile ne s’échangerontpas exactement dans le méme rap-
portdans 'un_et 'aulre pays. La toile, devant étre transportée en
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Angleterre, y sera plus chére de tout le montant des frais de trans-
port, et le drap sera plus cher en Allemagne de tout ce qu’il aura
coté pour I'y transporter d’Angleterre. La toile évaluée en drap
sera plus chére en Angleterre qu’en Allemagne, et il en serade
méme en Allemagne du drap par rapport 4la toile. Supposez que
les frais de transport, de part et d’autre, soient de la valeur d’un
yard de toile, et que, si les deux marchandises avaient pu &tre
transportées sans frais, elies se fussent échangées dans le rapport
de 10 yards de drap contre 47 yards de toile. Il peut sembler, aun
premier abord, que chacun des deux pgys ait payé sa part de
frais de transport, c’est-A-dire le transport de I'article qu'il im-
porte ;.qu’en Allemagne, par exemple, 10 yards des drap s’échan-
geront contre 18 yards : de toile, savoir les 47 premiers, plus le.
yard auquel nous avons évalué les frais de transport du drap,
tandis qu’en Angleterre 10 yards de drap ne s’échangeront que
contre 46 yards detoile, parce qu’il faudra déduire, du cours pri-
mitif, un yard qu’a coaté-le transport de la toile. Toutefois on ne
peut pas affirmer, avec certitude, que les choses se passent ainsi :
cela n’est vrai que si la toile que le consommateur anglais échange
contre le drap dans la proportion de 10 4 16 paie le drap exacte-
ment au méme prix que les consommateurs allemands, lorsqu'ils
I'achétent au cours de 40 contre 18. Les valeurs, quelles qu’elles
soient, doivent établir cet éthbre Il n’y a donc point de régle
absolue, d’aprés laquelle on puisse répartir entre les deux pays la
charge des frais de transport, pas plus que pour répartir entre
eux les avantages du commerce de I'un avec 'autre : et de ce que
P'un se partage d’une certaine fagon, il ne suit pas nécessairement
que le partage de Pautre ait lieu dans les mémes propomons H
est impossible de dire, dans le cas de suppression des frais de
transport si ce serait le pays producteur ou le pays importateur
qui en profiferait le plus. Ceci dépendrait du jeu de la demande
entre 'une et ’'autre nation.

Les frais de transport ont encore un autre effet : s’ils n’existaient
pas, toute marchandise, dans I’hypothése de I’existence de la li-
berté commerciale, serait réguliérement importée ou exportée.
Un pays ne pourrait rien fabriquer pour lui, sans le fabriquer aussi
en méme temps pour les pays étrangers. Mais les frais de trans-
port sont cause qu'un grand nombre d’articles, notamment les ar-
ticles encombrants, sont presque partout produits dans le pays
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méme. Aprés qu'nn a exporté les choses 4 la fabrication desquelles
on peut s’employer le plus avantageusement, et importé celles
que F'on ne pourrait fabriquer sans trop de désavantage, on trouve
un grand nombre d’articles intermédiaires, dont le cot de pro-
duction dans le pays ol on est différe si peu de celui auquel on
les obtient dans tel ou tel pays étranger que les frais de transport
absorberaient et au dela les bénéfices que pourraient donner I'im-
portation ‘de I'un et ’exportation de I'autre. C’est ce qui arrive
pour les objetssi nombreux de consommation courante, eny com-
prenant les qualités les plus grossiéres d’articles alimentaires ou
manufacturés, doat les qualités supérieures forment la matiére
d’un commerce international étendu.

§ 4. —'Laloi des valeurs entre deux pays et pour deux marchandises est laméme
lorsqu’il s’agit de plusieurs pays ou marchandises.

Prenons maintenant un plus grand nombre de marchandises
que dans notre premiére hypothdse. Supposons encore que le
drap et latoile soient les deux articles dont le cott de production
différe le plus en Allemagne et en Angleterre, de sorte que si ces
pays n’avaient que deux articles & échanger, ces deux articles fus-
sent ceux qu'ils auraient le plus d’intérét & échanger. Nous négli-
gerons encore une fois les frais de transport qui, nous I'avons vu,
n’affectent aucune des conditions essentielles du probléme et ne
feraient qu'embarrasser le raisonnement. Supposons dong que la
demande de toile en Angleterre soit teltement plus grande que la
demande de drap en Allemagne, ou tellement susceptible de s’ac-
croitre parle bon marché, que si ’Angleterre n’avait pas d’autre
marchandise au goot de I’Allemague, cette demande pat porter
la valeur-relative du drap et de la toile 2 40 yards de drap pour
16 de toile; de telle sorte que I'Angleterre ne gagnAt que la diffé-
rence entre 45 et 16, tandis que I'Allemagne gagnerait la dif-
férence qui existe entre 16 et 20. Supposons maintenant que
I’Angleterre posséde une autre marchandise, soit du fer, qui
équivaille, en Angleterre, 4 10 yards de drap, pour une quantité
donnée que nous désignerons par un quintal et qui codte, en
Allemagne, autant de travail que 418yards de toile, de telle sorte
quesi elle est offerte en Angleterre pour 47, elle soitau-dessous du
prix auquel le producteur allemand peutla céder. Dans cet état
de choses le prix de la toile ne s'élévera pas jusqu’a un échange
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de 10 yards de drap pour 16 de toile, mais s’arrétera & un cours
plus bas, soit & 17; car, bien qu’d ce cours I’Allemagne ne de-
mande pas assez de drap pour payer toute la toile que lui prend
I’Angleterre, elle prendradu fer pour la différence, et il importe
peu & 'Angleterre de donner 410 yards de drap ou un quintal de
fer, puisque nous avons supposé que I'un lui contait aulant que
I'autre. Si maintenant nous ajoutons des charbons ou des cotons
du c6té de I’Angleterre, duvin, du blé ou du bois du c6té de I’Al-
lemagne, le principe ne changera point. Les exportations de cha-
que pays paieront exactement ses importalions ; en ce sens que
par exportations et importations, on comprendra la somme des
marchandises importées et exportées, et non une classe de ces
marchandises seulement. Le produit de cinquante jours de travail
anglais, soit en drap, soit en charbon, soit en fer ou autres arti-
cles d’exportation, s’échangera contre le produit de quarante, cin-
quante ou soixante jours de travail allemand en toiles, vin, blé ou
bois, selon la demande qui aura lieu d'une nation & I'autre. La
demande des deux pays, pour les produits de I'un et de I'autre,
atteindra un certain rapport exactement, de fagon & ce que tous
les objets fournis par I’Angleterre & I’Allemagne soient compléte-
meqj payés, sans excédant, par ceux que I’Allemagne fournit &
I’Angleterre. Ce rapport sera celui auquel le produit du travail
anglais s’échangera contre le produit du travail allemand.

Si donc on demande lequel des deux pays retire le plus grand
avantagéfu commerce qu’il fait avec les autres, il faut répondre :
les pays dont les produits sont le plus demandés dans les autres,
et dont la demande est le plus susceptible de s’éteindre par ’abais-
sement du prix. Plus les produits d’un pays remplissent ces con-
ditions, plus ce pays obtient 4 bon marché les produits des autres:
plusce qu’il exporte est demandé au dehors, moins ce qu’il im-
porte lui cotte cher. Les objets qu’il importe lui-coatent d’autant
moins cher qu'ils sont moins demandés, et ceux sur lesquels la
demande est la moindre sont ceux qui codtent le moins cher. Un
paysqui a besvin d’un petit nombre seuléement de produits étran-
gers, et dont les produits sont trés-recherchés en pays étrangers,
obtiendra Abou marché les articles qu’il importera, c’est-a-dire les
échangera contre le produit d’une petite portion de son travail et
de ses capitaux,

Enfin, aprés av01r fait entrer dans notre hypothése un certain
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nombre de marchandises, faisons-y entrer plusieurs nations. Lors-
que la demande de toile allemande qui existe en Angleterre a
élevé le prix 4 10 yards de drap contre 16 yards de toile, suppo-
sons que des relations commerciales s’établissent entre I’Angle-
terre et un autre pays qui exporte aussi de la toile. Supposons
que si ’Angleterre n’avait de relations avec aucun autre pays, le
jeu de la demande entre une nation et ’autre lui permettrait d’a-
cheter, en ce pays, 17 yards de toile pour 10 yards de drap ou
I’équivalent. L’Angleterre, en ce cas, n'irait pas acheter la toile
en Allemagne & l'ancien prix : ’Allemagne serait supplantée et
forcée de vendre au cours de 17 pour 10, comme l'autre pays. En
ce cas, on peut supposer que les conditions de la production et
de la demande seraient plus avantageuses A I’Angleterre dans ce
troisi¢éme pays qu'en Allemagne; mais cetle supposition n’est pas
nécessaire : nous pourrions supposer que si le commerce avec
I’Allemagne n’existait pas, I’Angleterre serait obligée d’accorder
A ce troisiéme pays des conditions aussi avantageuses que celles
qu’elle fait & I’Allemagne; 10 yards de drap pour 16, ou pour
moins de 16 de toile. En ce cas mé&me, 1’élablissement des rela-
tions avec ce troisiéme pays serait trés-avantageux 4 I’Angleterre.
Les. objets qu’elle exporte seraient demandés sur deux marchés,
tandis que sa demande des toiles resterait la méme qu’aupara-
vant; cette circonstance aménerait nécessairement, en faveur de
I’Angleterre, de meilleures conditions d’échange. Les deux pays,
lui demandant une quaniité de ses produits plus grande qu’un
seul n’en demandait auparavant, devraient nécessairement s’ef-
forcer d’accroitre leurs exportations pour I’Angleterre en abaissant
le prix des objets gu’elles exportent.

1l est remarquable que. cet effet favorable de ’ouverture d’un
nouveau marché pour les produits de 1’ Angleterre se manifesterait
lors méme que le pays avec lequel les nouvelles relations seraient
établies n’aurait rien & fournir de propre 4 la consommation an-
glaise. Supposons que ce troisi¢me pays, qui demande a;l’A_gglé—
terre du drap et du fer, ne produise ni toile, ni aucun article de-
mandé par ’Angleterre. Ce pays produit néanmoins des artieles
d’exportation, sans quoi il Ini serait impossible de payer ses im-
portations : les objets qu'il exporte et qui ne conviennent pas au
consommateur anglais sont cependant consommés guelque part.
Comme nous n’avons admis que trois pays dans notre hypothése,
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nous supposerons que ces produits ont un marché en Allemagne,
etque le troisiéme pays paie ce qu’il achéte & I’Angleterre par des
ordres sur I’Allemagne. En ce cas, I’Allemagne est chargée de
payer 4 ’Angleterre non-seulement les objets qu’elle a importés,
mais ceux que le troisiéme pays®a achelés en Angleterre, et il faut
qu’elle paie le tout avec ses exportations. 1l faut donc qu’elle offre
ses produits & I’Angleterre & assez bas prix pour en élever la de-
mande, jusqu'a ce qu'elle équivaille & l'acquit de cette double
dette. Tout se passera comme si le troisiéme pays avait échangé
des produits de 1’Allemagne avec les siens, et venait offrir ces
produits & I’Angleterre en échange de ceux qu'il aurait achetds
chez elle. Il y aurait, en ce cas, une demande plus grande de pro-
duits anglais, et ceux qu’elle absorberait devraient étre payés
avec des produits allemands, ce qui ne pourrait avoir lieu que par
un abaissement du prix des marchandises d’Allemagne de nature
4 augmenter la demande en Angleterre. Ainsi 'augmentation de
la demande des produits d’'un pays, en quelque pays qu’elle se
manifeste, permet au premier d’obtenir & meilleur marché méme
les objets d'importation qu'’il tire des autres. Et réciproquement,
toutes choses égales d'ailleurs, uhe augmentation de demande des
objets que produisent les pays élrangers force le pays oﬁ ellea
lieu, & payer plus cher tout ce qu'il achéte au dehors.

La loi que nous venons d’exposer peut €ire appelée avec exac-
titude « loi d’équalion de la demande entre nations. » On peut
I’exprimer en peu de mots dans les termes suivants : les produits
d’un pays s’échangent conire les produits des autres pays & un
rapportde valeur tel, que la sornme des exportations de ce pays
égale exactement la somme de ses importations. Cette loi des
valeurs de nation 4 nation n’est qu'une extension de la loi géné-
rale des valeurs que nous avons appelée équation de I'offre et de
la demande. Nous avons vu que la valeur d’une marchandise se
régle toujours de maniére & ce que l'offre et la demande soient au
méme niveau. Mais tout commerce, soil entre les nalions, soit
entre les iudividus, est un échange de marchandises dans lequel
les objets que chacun offre constituent ses moyens de payer ce
qu’il demande : les marchandises offertes par 'un sout I'objet
de la demande de I'autre et réciproquement. Ainsi, offre et de-
mande n’est autre chose que demande réciproque, et lorsque nous
disons que la valeur d’une chose se régle de maniére & égaliser la
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demande & I'offre, c’est dire qu’'elle se régle de maniére & ce que
la demande de I'une égale la demande de I'autre.

§ 5. — Effets des perfeclionnements dans la production sur les valeurs entre
nations.

Il faudrait, pour suivre les conséquences de cette loi des valeurs
entre pations dans leurs développements, consacrer & cette ma-
tiére plus d’espace que nous pe Jui en avons donné. Mais il est ane:
de ses applications que je veux mentionner, parce qu’elle n’est pas
sans importance, parce qu’elle se rattache 4 la question qui nous
occupera dans le chapitre suivant, et surtout parce qu’elle servira
4 faire mieux comprendre la loi elle-méme.

Nous avons vu que la valeur & laquelle un pays achéte une
marchandise étrangére, ne se régle pas sur le cout de production
de cette marchandise dans le pays d’ou elle vient. Supposez que
ce cout de production vienne 4 changer, soit par un perfectionne-
ment introduit dans le mode de fabrication. Les pays éirangers
profiteront-ils du bénéfice résultant de ce perfectionnement? La
valeur de la marchandise baissera-t-elle pour les étrangers daas
la méme proportion gue pour les gens du pays? Cette question et
les considérations qu’elle souléve sont trés-propres & faire com-
prendre ce que vaut la théorie:

Supposons d’abord quele perfectionnement soit de telle nature,
qu’il crée un nouvel article d’exportation; que les étrangers vien-
nent demander au pays ol le perfectionnement a été appliqué
une marchandise qu’ils fabriquaient auparavant. Dans cette sup-
position, les- étrangers demandent en quantité plus grande des
produits de ce pays, ce qui change, & 'avantage de ce pays et an
détriment des pays étrangers, la valeur de nation & nation. Bien
que ceux-ci prennent part aux avantages du nouveau produit, ils
P'achétent en payant un peu plus cher qu’auparavant toutes les
autres productions du pays. Cette augmentation de prix sera plus
ou moins grande, selon gue,.dans les nouvelles conditions, il sera
plus ou moins facile de rétablir I’équation de demande de nation
A nation. Ces conséquences sont la déduction naturelle de la loi
des valeurs de nation & nation, et je ne les développerai point; je
préfére passer'a un cas qm se présente plus fréquemment, celui
d’un perfectionnement qui ne crée pas un nouvel article d’expor-
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tation, mais qui abaisse le coilt de production d'un objet que i«
pays exportait déji.

Comme il est avantagenx, dans la discussion de questions aussi
compliquées, d’employer des quantités exprimées en nombres,
nous reprendrons I'exemple déjA employé. 10 yards de drap
produits en Allemagne coiteraient autant de travail et de capilaux
que 20 yards de toile; mais, par le jeu de la demande de nation
A nation, on peut faire venir d’Angleterre 40 yards de drap au prix
de 17 yards de toile. Supposez maintenant que, par un perfec-
tionnement mécanique survenu en Allemagne, et qui ne puisse
étre introduit en Angleterre, la méme quantité de travail et de
capitaux, qui produisait 20 yards de toile en produise 30. La toile
baisse d'un tiers de sa valeur en Allemagne, par rapport & toutes
les autres marchandises produites en Allemagne. Baissera-t-elle
aussi d’un tiers par rapport au drap d’Angleterre de maniére A ce
que 1’Angleterre profite autant que I’Allemagne du perfectionne-
ment introduit? Ou (pourrions-nous mieux -dire) puisque le prix

d’achat de la toile par I’Angleterre n’était pas réglé par le prix de

production en Allemagne, puisque, par conséquent, I’Angleterre
ne jouissait pas de tout le bénéfice des 20 yards que I’Allemagne
pouvait donner pour 10 de drap, et que ’échange avait lieu aun
cours de 17, I’Angleterre pourrait-elle acheter plus de yards de
toile, parce gue cette limite théorique du coil de fabrication au-
rait baissé de dix degrés ?

II est évident qu'au commencement, le perfectionnement abais-
serait le prix de la toile en Allemagne, par rapport & toutes les
marchandjés -qui existent sur le marché allemand, y compris la
marchandise importée, le drap. Si auparavant, 10 yards de drap

s’échangeaient contre 17 yards de toile, ils s’échangeront mainte-

nant contre moitié de plus, soit conire 25 4/2 yards. Mais selon -

Ieffet qu’aura ’abaissement du prix 'de Ia toile sur’la demande du
dehors, ce cours se maintiendra ou chaugera. Il serait difficile en
ce cas, que la demande de toile n’augmentAt pas en Angleterre.
Mais elle pourrait augmenter, soit en raison directe de l’abaisse-
ment du prix, soit plus, soit moins.

Si la demande augmentait en proportion directe de I’abaisse-
ment du prix, I’Angleterre demanderait autant de fois 25 4/2 yards
de toile qu'elle en prenait auparavant 17 yards. Elle dépense-
rait en toile exactement autant de drap ou d’équivalent du drap,

i 9
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une partie de ses revenus, en un mot, égale & celle qu’elle dé-
pensait auparavant. L’Allemagne, de son c6té, demanderait 4 ce
cours la méme quantité de draps qu'auparavant, parce qu’ils lui
colteraient exactement autant en réalité, puisque 25 1/2 yards
de toile auraient sur ses marchés exactement la valeur que
17 yards y avaient auparavant. En ce cas, donc, le cours de 10y ards
de drap contre 25 1/2 yards de toile, serait celui auquel serait
rétablie 1’équation de la demande de nation A nation, et I’Angle-
terre obtiendrait la toile & un prix inférieur d’un tiers & celui qui
existait auparavant, et elle jouirait du méme avamiage que I'Al-
lemagne.

1l pourrait arriver cependant que cette grande baisse de la va-
leur de la toile en augmentit la demande en Angleterre dans
une proportion plus grande que celle de cette baisse; que si au-
paravant ’Angleterre avait besoin de 1,000 fois 17 yards, elle eut
besoin maintenant de plus de 4,000 fois 25 4/2 yards pour rem-
plir sa demande. En ce cas, ’équation de la demande de nation 4
nation ne pourrait s'établir au méme cours : pour acquérir les
toiles demandées par elle, ’Angleterre devrait offrir ses draps-4
des conditions plus avantageuses, soit au cours de 10 yards pour
21 yards de toile; alors I’Angleterre ne jouirait pas complétement
de ’économie réalisée sur le coat de production de'la toile, tan-
dis que I’Allemagne jouirait, en outre de cet avgntage, de la
haisse du prix des draps. Mais d’un auntre c6té, il serait possible
que I’Angleterre ne désirAt pas augmenter sa consommation de
toile dans la méme proportion que les prix auraient baissé ; elle
pourrait en demander une quantité inférieure 4 1,000 fois
23 1/2 yards : en ce. cas PAllemagne provoquerait la demande
en offrant plus de 25 1/2 yards de toile pour 10 yards de drap;
la toile tomberait & plus bas prix en Angleterre qu’en Allemagne,
tandis que celle-ci n'aurait le drap qu’a des conditions plus oné-
reuses, 4 une valeur d’échange plus élevée qu’auparavant.

Aprés ce que nous avons déja dit, il n’est pas nécessaire d’in-
diquer en détail comment ces résultats pourraient étre modifiés
par l'introduction, dans notre hypothése, d’autres pays et d’autres
marchandises. 1l existe encore une auntre circonstance qui pour-
rait occasionner des modifications. Dans le cas supposé, les con-
sommaleurs allemands onl acquis, par 'abaissement de la va-
leur des toiles, la disponibilité d’une partie de leur revenu :
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ils peuvent, il est vrai, employer cette partie de leur revenu i
consommer plus de toile; mis ils peuvent aussi I’employer &
acquisition d’autres articles, soit en drap et autres marchan-
dises. Cette circonstance introduirait de nouveaux éléments de
demande de nation & nation, et modifierait plus ou moins les con-
ditions de I'échange.

Des trois .degrés d’influence que le bon marché peut exercer
sur la demande, lequel est-ce qui, selon toute probabilité, se
manifesterait plutét que I'autre? La demande augmenterait-elle
dans une proportion supérieure, égale ou inférieure A celle de la
baisse de prix? Ceci dépend de la nature de I'article et des gotts
des consommateurs. Lorsqu’il s’agit d’un article d'un usage gé-
néral, et que 'abaissement de son prix le met & la portée d’un
plus grand nombre de revenus qu'il n’était auparavant, la de-
mande est souvent augmentée dans une proportion qui excéde
celle dans laquelle le prix a baissé, et on dépense, sur cet article,
une plus grande somme d’argent qa’auparavant. C'est ce qui est
arrivé pour le café, lorsque son prix a été abaissé par des dé-
grévements successifs d’impot, et c’est ce qui serait arrivé pour
le sucre, le vin et un grand nombre de marchandises qui, bien
qu’elles ne soient pas de premiére nécessité, sont consommeées
sur une grande échelle, et qu'un grand nombre de particuliers
consomment lorsqu’elles sont & bon marché, et se dispensent de
consommnter lorsqu’elles sont chéres. Mais il arrive plus souvent
que, lorsque le prix d'un arlicle s’abaisse, on dépense moins
d’argent pour sa consommation : on consomme une quantité plus
grande qu'auparavant, mais pour une valeur moindre. Le con-
sommateur gui économise, par suite de I’abaissement du prix de
cet article, dépensera probablement une partie de la somme
4conomisée, en consommant une guantité plus grande d’autres
articles ; ef, si le bas prix n'atlire pas sur le marché une nouvelle
classe de nouveaux consommateurs qui, auparavaat, ne consom-
maient pas cet article ou ne le consommaient qu’en petite quan-
1ité ou par intervalle, il est probable qu’on y emploiera moins
d’argent en' somme. En fermes généraux, il est probable que la
consommation n’excédera pas la proportion de l'abaissement
de prix, et qu'un perfectionnement dans la fabrication d'un ar-
ticle d’exportation profitera au moins autant-aux pays étrangers
qu'au pays dans lequel cet article sera fabriqué.
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§ 6. — La théorie qui précéde est incompléte.

J’avais exposé jusqu’s ce point la théorie des valeurs dans les
échanges de nation & nation dans les deux premiéres éditions de
cet ouvrage. Mais des critiques intelligentes et des recherches ul-
térieures m’ont prouvé que la doctrine établie dans les pages pré-
cédentes, bien correcte en elle-méme et dans les limites ol elle
est renfermée, ne donne pas encore une théorie compléte de
cette matiére.

Il a été démontré gue les exportations et les importations entre
deux pays, ou, si nous en supposons un plus grand nombre,
la somme des importations et celle des exportations de chaque
pays avec l'univers se balancent, et doivent, par conséquent,
avoir été échangées I'une contre Pautre & un cours qui concorde
avec 1’équation de la demande entre nations. On reconnatt ce-
pendant. que ceci ne donne pas complétement la loi du phéno-
méne, par ceite considération que plusieurs cours de valeur
entre nations peuvent également remplir les conditions exprimées

-en cette loi.

Nous avons supposé que I’Angleterre pouvait prodmre 10 yards
de drap avec la méme somme de travail que 13 yards de toile, et
qu’en Allemagne ces 40 yards,co0taient la méme somme de tra-
vail que 20 yards de toile; que des relations commerciales s'ow
vraient entre les deux pays, que dés lors I’Angleterre 'ne fabri-
quait plus que du drap et I’'Allemagne que de la toile, et que, au
cours de 10 yards de drap pour 17 yards de toile, 1a demande des
deux pays était également satisfaite; que, par exemple, si 4 ce
prix ’Angleterre avait besoin de 17,000 yards de toile, ’Allema-
gne aurait besoin de 10,000 yards de drap, gue I’Angleterre, 4 ce
prix, lui fournirait contre ses toiles. Dans cette supposftion, nous
avons admis que le cours des valeurs entre les deux nations serait
10 de drap pour 417 de toile.

Mais il est trés-possible que quelque autre cours, soit 10 de
drap contre 18 de toile, remplisse les conditions d’équation des
demandes de nation A nation. Supposez qu’d ce taux I'Angle-
terre demandét plus de toile qu'au taux de 40 pour 17, mais non
en raison exacte de ’abaissement du prix; qu'elle demande, non
les 18,000 qu’elle pourrait acheter avec les 10,000 yards de drap;
mais seulement 17,500 yards, pour lesquels elle donnerait, au
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nouveau cours de 10 [;our 18, 9,722 yards de drap. L’Allemagne,
de son coté, ayant & payer le drap plus cher que lorsqu’elle 'ac-
quérait au taux de 10 pour 47, réduirait sa consommation au-
dessous de 10,000 yards, peut-étre au nombre méme de 9,722.
Dans ces conditions il y aurait encore équation des demandes
d’une nation 4 I'autre. Ainsi, le taux de 10 pour 17 et celui de
10 pour 48, améneraient I’'un et I’autre ’équation des demandes,
et plusieurs autres taux d’échange pourraient remplir les mémes
conditions. On peut concevoir que les condilions pussent éire
remplies par quelque rapport numérique que ’on pit imaginer.
Il reste donc encore quelque chose de vague dans 'appréciation
du point ou les valeurs entre nations se raccorderont entre elles ;
ce qui prouve que nous n’avons pas encore tenu compte de toutes
les influences.

§ 7. — Les valeurs entre nations dépendent non-seulement des quantités de-
mandées, mais aussi des moyens de production, pour les marchés étrangers
que chaque pays posséde. .

On verra que, pour remplir cette lacune, nous devons prendre
en considération non-seulement, comme nous 'avons déja fait,
les quantités de marchandises demandées & I’exportation en cha-
que pays; mais aussi les moyens de suffire 4 cette demande qui
sont disponibles en chaque pays, 4 la suite du changement im-
primé & son industrie par 'ouverture du commerce extérieur..

Pour éclaircir ceci, nous devons prendre, dans notre exemple,
des nombres plus commodes que ceux dont nous nous sommes
servi jusqu'a présent. Supposons qu’avant ’ouverture des rela-
tions commerciales, 100 yards de drap s'échangeassent contre
100 yards de toile ; mais qu’en Allemagne 400 yards de drap s’é-
changeassent contre 200 yards de toile. Lorsque les rapports
commerciaux s’ouvriraient, I'Angleterre fournirait des draps &
t'Allemagne, et celle-ci des toiles 4 1’Angleterre, & un cours qui
dépendrait en partie des éléments déjh indiqués, savoir : le rap-
port selon lequel, dans I‘un et I'autre pays, 'abaissement du prix
augmenterait la demande, et en partie d'un autre éiément dont
nous n’avons point encore teriu compte. Pour dégager cet élément
inconnu, faisons sur les éléments connus une supposition précise -
etinvariable. Supposons donc que l'influence de I'abaissement du
prix sur la demande suive une loj simple, commune aux deux pays
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et aux deux marchandises. Supposons, pour plus de simplicité et
de commodité, que toute baisse de prix corresponde, dans I'un et
Pautre pays, 4'un accroissement proportionnel de la demande,
ou, en d’autres termes, que la valeur dépensée pour obtenir cette
marchandise, la somme employée & I'acquérir soit toujours la
mé&me, soit qu’a ce prix on obtienne une quantité plus ou moias-
grande de la marchandise en question. .

Supposons maintenant qu’avant I’ouverture des relations. com-
merciales, I’Angleterre consomméat un million de ydrds-de toile,
qui valaient, d’aprés le cout de production dans le pays, uu mil—
lion de yards de drap. En appliquant, lors de I'ouverture des.
relations commerciales, le travail et le capital qui produisaient
cette toile 2 la fabrication des draps, 1'Angleterre produirait pour
P’exportation un million de yards de drap. Supposons que ce soit
exactement la quantité que I’Allemagne soit habituée & consom-
mer. L'Anglelerre peut disposer de tous ces draps, en Allemagne,.
au prix allemand; elle se contentera d'un prix moindre, jusqu’a
ce qu’elle ait écarté du marché les fabricants du pays; inais aus-
sitot ce résultat obtenu, elle pourra vendre son million de yards
de drap contre deux millions de yards de toile, quantité gue les
fabricants de drap en Allemagne  peuvent produire en employant
le-travail et le capital dont ils disposent & la production de la toile.
En ce cas, ’Angleterre obtiendrait tous les avantages du cam-
meree commun, et I’Allemagne n’en retirerait aucun. Cetle hy-
pothése n’est point incompatible avec la loi d’équation de la de-
mande entre les deux nations ; puisque I’Angleterre, en partant
de la supposition faite plus haut, demanderail. deux millions de
toile, qu’elle obtiendrait au prix o1 elle en achetait auparavant un
million, tandis que, les prixn’ayant pas changé en Allemagne, ce:
pays n’obtiendrait, comme auparavani, qu’un million de yards de
drap, et pourrait I'acquérir par ’emploi du travail et des capitaux
enlevés 4 la fabrieation du drap pour produire les deux millions de
yards de toile demandés par ’Angleterre,

Jusqu'ici nous -avons supposé que I’Angleterre, en appliquant &
I fabrication des draps tout le capital auparavant employé i celle
des toiles, pouvait augmenter sa production de drap, de maniére
A suffire exactement & la demande de 1’Allemagne. Supposons
muintenant que cettc production dépasse les besoins aliemands ;
que si I’Angleterre peut produire avee la partie libérée de som
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capital et de son travail un million de yards de drap, I’Allemagne
n'en demande que 800,000 équivalant en ce pays & 1,600,000 yards
de toile. L’Angleterre ne pourra pas vendre aux Allemands tous
les draps que ses fabriques auront produits de plas, au prix qui
existait awparavant en Allemagne. Cependant il lui faut, 4 tout
prix, dans notre hypothése, autant de toile que I’on peut en ac- .
quérir avec un million de yards de drap, et comme elle ne pent
P'obtenir que de I’Allemagne ou d’une fabrication intérieure plus
coteuse, les propriélaires du million de yards de drap seront
amenés par la concurrence 4 offrir ces draps & 1'Allemagne 4 un
prix assez bas pour l’engager & prendre le tout, dans la limite,
bien entendu, du cout de production en Angletierre. La supposi-
tion que nous avons faite nous permet de dire exactement quelles
seront ces conditions. Les 800,000 yards de drap que consommait
I’Allemagne lui cotitaient I’équivalent de 1,600,000 yards de toile,
et elle veut dépenser en drap cette méme somme, quelle que soit
la quantité de drap qu’elle lui procure en échange. Donc, pour
déterminer PAllemagne 4 consommer 800,000 yards de drap, il
faudra que I’Angleterre les offre au prix de 4,600,000 yards de
toile. La valeur enire les deux nations s'établira ainsi dans le rap-
port de 100 4 160, chiffre intermédiaire entre le cout de la pro-
duction en Angleterre et le cout de la production en Allemagae :
et.les deux pays se partageront les profits du commerce, 1’Angle-
terre gagnant en somme 600,000 yards de toile et 1'Allemagne
200,000 yards de drap. v

Poussons maintenant notre hypothése plus loin, et supposons
que la consommation antérieure de 1’Allemagne fat non-seulement
au-dessous du million de yards de drap que I’Angleterre peut
produire en arrétant sa fabrication de toile, mais au-dessous de
tout I’avantage que le commerce procure & ’Angleterre, soit de
un demi-million de yards. En ce cas, en suspendant entiérement
la fabrication du drap, I’Allemagne pourrait ajouter un millien,
mais un million seulement, 4 sa production de toile, et ce million,
étant ’équivalent de ce que lui coutait auparavant le demi-million
de drap, est tout ce qu’elle pourrait dépenser en drap, quelque bas.
que puat en éire le prix. L'Angleterre en ce cas serait forcée par
la concurrence de ses propres fabricants & donner son million de
yards de drap contre ce million de yards de toile, exactement.
comme nous avons suppesé .qu’elle était forcée dans 'exemple.
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précédent de le donner pour 1,600,000 yards. Mais 1’Angleterre
aurait pu & ce prix se fabriquer elle-méme un million de yards
de toile : elle ne retirerait en cette hypothése aucun avantage de
son commerce extérieur. L’Allemagne en aurait tout le profit,
puisqu’elle obtiendrait un million de yards de drap‘an méme
prix que lui coataient auparavant 300,000 yards. Elle se trouve-
rait en ce cas exactement dans la situation ol I’Angleterre se
trouvait dans notre premiére hypothése, comme on peut facile-
lement le vérifier en retournant les chiffres,

Comme conséquence de 1'étude de ces trois hypothéses, et en
supposant, comme nous ’avons fait, que la demande de chaque
article soit exactement en raison inverse de sa valeur, on peut
énoncer sous la forme de théoréme la loi des valeurs de nation &
nation dans les termes suivants :

«Tout le drap que I'Angleterre pourra faire avec le capital
employé précédemment 4 la production de la toile s’échangera
-eontre toute la toile que ’Allemagne pourra faire avec le capital
employé précédemment 4 la production du drap. »

Ou, en termes plus généraux :

Les sommes des marchandises que les deux pays peuvent fubri-
quer pour l’exportation, avec les capitaux privés d’emploi par
I'importation, s’échangeront I’'une contre ’aulre.

Cette loi et les trois éventualités qui peuvent-en sortir, quant
a la répartition des avantages, serait exprimée d'une maniére
plus générale encore en formules algébriques de la mamére sui-
vante :

Exprimons par n, {a quantité de drap que I’Angleterre peut fa-
briquer avec le capital retiré 4 la production de la toile, par mla
quantité de drap que I’Allemagne consommail avant toutes rela-
tions-extérieures, au cott de production existant dans le pays. En
ce cas n de drap s’échangera toujours exactement contre 2m de
toile. Donc sin = m, tout I'avantage sera du cdté de 1’Angleterre,
et si n=2m, lout |'avantage sera pour I’Allemagne.

Si n esl plus grand que m, mais moindre que 2m, les deux
pays se partageront les avantages, 1’Angleterre se procurant 2m
de toile, au lieu de n qu’elle obtenait auparavant, et I’Allemagne
acquérant n de drap au lieu de m.

1l est presque inutile de remarquer-que le chiffre 2 occupe la
place que nous lui avons donnée seulement parce qu'il cxprime

]
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l'avantage de 1'Allemagne sur I’Angleterre en toile évaluée en
drap, ou, ce qui est la-méme chose, I'avantage de I’Angleterre sur
’Allemagne si I'on évalue le drap en toile. Si nous avions supposé
qu'avant l’ouverture des relations commerciales 100 de draps
s’échangeaient contre 1000 et non contre 200 de toile en Alle-
magne, une fois le commerce établi, n se serait échangé contre
100m au lieu de 2m. Si au lieu de 1000 ou de 200 nous avions sup-
posé que ce nombre était 150, la valeur n se serait échangée seu-
lement contre 3/, m. Si enfin le prix de revient du drap était évalué de
la méme fagon en Angleterre, dans la proportion de p A ¢, alors n,

une fois le commerce ouvert, s’échangerait contre ;—’ —m (1), |

(1) On peut demander pourquol nous avons Aupposé que le nombre n avait
pour extréme limite m et 2m (ougm); pourquoi n ne pouvait pas étre plus

petit que m ou plus grand que 2m, et, #’il en était ainsi, quel serait le résultat.

C’est ce que nous allons étudier, et lorsque nous P’auronz étudié, on verra quen
est toujours, dans ia pratique, renfermé dans ces limites.

Supposez, par exemple, que n soit plus petit que m, ou, revenant A nos premiers
chiffces, que le million de yards de drap que fait I’Angleterre ne remplisse pas
complétement la demande qui existait auparavant en Allemagne, et que nous éva-
luerons, par supposition, & 1,200,000 yards. 11 semblerait, & ia premiére vue, que
PAngleterre fourniralt & ’Allemagne 1 million de yards de drap, et que I’Allema-
gne continuerait de 8’en fabriquer elle-méme 200,000 yards; que le prix de celte
portion de la production réglerait le prix du tout; que I'Angleterre, par consé-
quent, pourrait vendre d’'une manlére permanente son million de drap au prix qui
existait en Allemagne avant 'ouverture du commerce, c’est-a-dire au cours de
2 millions de yards de toile , et qu’elle aurait tout ’'avantage du commerce , sans
qne la condition de I’Allemagne et changé. .

On verra bientdt que les choses ne se passeraient pas ainel en réalité. La de-
mande supplémentaire de 200,000 yards de drap fournirait au commerce extérieur
de ’Angleterre uu avantage dont elle aurait intérét & se servir, et, bien qu’elle
n’edt ni travail, nl capltal qu’elle pit soustraire & la production de la toile pour
fabriquer cette quantité de drap, elle trouverait quelques marchandises pour les-
quelles ’Allemagne aurait sur elle un avantage relatif, quoique moindre que son
avantage pour la production de la toile, et au Heu de fabriquer ces articles, elle
les importerait et emploierait & la fabrication du drap, jusqu’a ce que la demande
fat satisfaite, les capitaux et le travail employés auparavant, par elle, 4 la pro-
duction de ces articles, Si ce déplacement de production donnait 200,000 et pas
davantage, n ainsi augmenté serait égal'd m; I'Angleterre vendrait les 1,200,000
yards au prix d’Allemagne et aurait encore tous les bénéfices du commerce. Muis
3i le déplacement dépassait 200,000, I'Angleterrs aurait plus de 1,200,000 yards &
offrir; n deviendrait plus grand que m, et I'Angleterre devrait céder une partie
de son bénéfice Jusqu’a concurrence de ce qu’il faudrait pour que ’Allemagne prit
Je surplus. Ainsi Phypothése qui semblait au premier abord excéder les limites,
coinclde avec ces limlles ou y rentre dans l'application. 1l en serait de méme
dans tous les cas que I'on pourrait imaginer. :
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§ 8. — Le résultat réel est peu modifié par ce nouvel élément.

Nous vgi'éi' arrivés a4 une formule d’une grande généralité et en
méme temps trés-simple de la loi des valeurs de nation & nation.
Mais nous n’y sommes arrivés qu’en partant d’une hypothése
purement arbitraire sur le rapport dubonmarchéet dela demande.
Nous avons supposé que ce rapport était fixe, et de sa nature il est
essentiellement variable. Nous avons supposé que toute réduction
de. la valeyr d’un article amenait un-accroissement de demande
proportionné i cette réduction, en d’autres termes, que i’on dé-
pensait toujours pour un article une méme somme de valeur, soit
que cet article fiit cher ou & bon marché, et laloi que nous avons
formulée repose sur cette hypothése ou & quelque chose d’équi-
valent dans la pratique. Essayons maintenant de combiner les
deux éléments variables que nous avons étudiés séparément.

Supposons que le rapport de 'offre 4 la demande vienne & varier,
~ de fagon & ce que la régle d’échange énoncée dans notre dernier
théoréme ne satisfasse plus aux conditions de la demande de na-
tion 4 nation. Supposons, par exemple, que la demande de toile
formée par I’Angleterre soit exactement proportionnelle & 1'abais-
sement de la valeur de la toile, et que la demande de drap de la
part de I’Allemagne ne soit. pas exactement proportionnelle & I'a-
baissement de la valeur : revenons au second de nos trois.cas, ce-
lui dans lequel I’Angleterre, en suspendant sa production de toile,
pourrait produire un million de yards de drap pour’exportation et
dans lequel ’Allemagne, en cessant de produire du drap; pourrait
ajouter4,600,000 yards &sa production detoile. Sil’une de ces quan-
tités s’échangeait exaclement contre l’autre, la.demande de I’An-
gleterre, dans notre supposition, serait satisfaite, car elle s’élévea
toute la toile que 1'on peut acquérir avec un million de yards de
drap; mais peut-étre que I’Allemagne, bien qu’elle demandét 8,000
yards de drap équivalant & 1,600,000 de toile, demandera plus ou
moins d’un million de yards de drap, lorsque pour 4,600,000
yards de toile elle pourra en acquérir un million. Supposons d’a-
bord qu’elle en demande moins, juste autant qu’elle peut acqué-
rir avec 1,500,000 yards de toile. L’Angleterre lui offrira encore
un million de yards de drap contre ces 4,500,000 yards de toile,
sans qu'il en résulte nécessairement que ’Allemagne demande et
consomte ce million de yards de drap, et si I’Angleterre conti-
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nue & dépenser en toile la méme somme de valeurs, quel que soit
le prix, il faudra gu’elle se décide 4 accepter contre son hillion
de drap une quantité quelconque de toile (un million de yards au
moins) jusqu’a ce qu’elle ait amend I’Allemagne & consommer vn
million de yards de drap. Supposons que cette quantité soit de
1,400,000 yards: I’Angleterre tirera du commerce un bénéfice
soitde 400,000 et non plus de 600,000 yards, tandis quel’Allemagne
aura obtenu, outre ’avantage de 200,000 yards de drap, celui de
pourvoir 4 sa consommation de drap avec les sept huitiémes
seulement du travail qu’elle employait auparavant 4 en produire,
et peut employer I’éconoinie réalisée par 14 & augmenter sa con-
soramation .de toile ou de tout autre article. o

Supposez, au coptraire, qu'au cours d’un million de-drap pour
4,600,000 de toilz, I’Allemagne consomme plus d'un million de
yards de drap. L’Angleterre n’en ayant qu’un million & fournir,
moins de réduire la quantité qu’elle consommait auparavant,
I’Allemagne devra offrir pour ces %draps un prix supérieur 4 160
pour 100, jusqu’a ce qu’elle ait atteint le taux, 470 contre 100, par
exemple, qui limite 4 un million de yards sa demande de draps,
ou tenté I’Angleterre 4 renoncer 4 une partie du drap qu’elle con-
sommail auparavant.

Supposons ensuite que le rapport qui existe ¢ntre la demande
etle bon marché, au lieu de rester fixe dans un pays et de varier-
dans l'autre, varie dans 'un et l'autre pays dans la méme propor-
tion ; que, par exemple, dans I'un et dans I’autre, I’accroissement
de la demande ne soit pas proportionné & la baisse de prix. Dans
cette supposition, au cours de un million de drap pour 1,600,000
de toile, I’Angleterre n’aura pas besoin de 4,600,000 yards de
toile, ni I’Allemagne de un million de yards de drap, et si la diffé-
rence est semblable dans I'un et I'aulre pays, si I’Angleterre n’a
besoin que des neuf dixi¢mes, soit1,440,000yards de toile, et I’Al-
lemagne de 900,000 yards de drap, I’échange continuera au méme
taux. Il en sera de méme si ’Angleterre a besoin d’un dixiéme de
plus que 1,600,000 et I'Allemagne d’un dixiéme de pius qu'un mil-
lion. Cette coincidence (fondée, il faut ’observer, sur une extension
proportionnelle (1), mais non égale de la demande relativement &

(1) Les augmentations de la demande de 500,000 & 900,000 et de 1,000,000 &
1;440,000 ne sont ni égales, ni exactement proportionnées & Vabaissement du
prix. La demande de drap de PAllemagne est augmentée d'un huitidéme, tandis
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I’abaissement du prix) ne peut se manifester que par accident,et
dans tputehypothése, I’équation de la demande d’unenation & 'au-
tre exigerait un rapport différent des valeurs de nation 4 nation.

Douc, la seule loi générale qu’il soit possible de formuler est
celle-ci : La valear & laquelle un pays échange ses produits avec
ceux des pays étrangers dépend de deux choses: 1° du chiffre et de
I’extensibilité de la demande de ses produils par ces pays, relati-
vement & sa demande de leurs produits; 2° du capital qu’il a &
épargner sur la production des marchandises qu'il fabrique pour
sa consommation. Plus la demande de ses produits parles étran-
gers excédera sa demande de produits étrangers, moins il a de
capital a employe'r i la fabrique d’exportation, relativement & celui
que les élrangers peuvent employer & fabriquer pour lui plus les
condilions de I’échange lui seront favorables, en d’autres termes,
plus il obtiendra de »mara'handises étrangdres en échange d’unme
quanlité donnée de celles qu’il produit.

Mais ces deux causes d'influsnice peuvent se réduire 4 une seule
en réalité, car le capital qu’une nation peut soustraire i la produc-
tion des objets qu’it consomme est proportionné a la somine de
produits étrangers qu’elle demande : quelle que soit la portion de
son revenu qu’elle dépense A faire des emplettes au dehors, elle
laisse une somme proportionnée de capitaux sans débouché au de-
dans pour les objets qu'ils peuvent produire. Donc le nouvel élé-
menl que nous avons introduit, pour plusd’exactitude scientifique,
daps la théorie des valeurs de nation & nation n’apporte pas une
grande différence dans lesrésultals pratigues. Il me semble encore
que les pays qui font avec le plus d’avantage le commerce exté-
rieur sont ceux dont les produits sont le plus demandés & I’étran-
ger et qui demandent eux-mémes le moins de produits étrangers.
Il résulte de’ce fait, entre autres conségnences, que, toules choses
égales d’silleurs, ce sont les pays les plus riches qui gaguent le
moins surune somme'donnée de commerce extérieur; car, comme
ce sonl; en général, ceux qui consomment le plus de produils, il
est probable que ce sont ceux qui demandent le plus de marchan-
dises & I’étranger et qui, par conséquent, affectent le plus les con-
ditions de ’échange 4 leur désavantage. La somme des bénéﬁces
qu'ils font sur le commerce extériear est sans aucun doutepluscon-

que le prix s’est abaissé d'un quart. La demande de toile de I’Angleterre a aug-
menté de 44 p. 100, tandis que ie prix s’est abaissé de 60 p. 100. .
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sidérable que la somme des bénéfices réalisés par ies pays plus
pauvres, parce que leur commerce est plus étendu et qu'ils jouis-
sent des avantages du bon marché sur un plus grand nombre d’ar-
ticles : mais leur bénéfice est moindre sur chaque article de leur
consommation pris isolément. | °

§ 9. — De quot dépend dans un pays le coiit des imporlations..

Passons maintenant 4 un point essentiel de la théorie des valeurs
de nation 4 nation. Le commerce extérieur procure 4 un pays des
objets de consommationd meilleur marché sous deux rapports,
quant la valeur et quant au codl.de production. 1l les donne &
meilleur marché sous le premier rapport, parce que la valeur de
ces objets baisse relativement aux autres, parce que la méme
quantité de ces objets s’échange dans le pays contre une plus pe-
tite quantité des produits du pays. Pour revenir & nos premiers
chiffres, tous les consommateursde toile obtiendronten Angleterre
{7 yards ou plus pour la méme quantité d’articles qui leur en pro-
curait 15 auparavant. Le degré de bon marché, sous ce rapport,
dépend des lois de la demande de nation & nation, si amplement
exposées dans les paragraphes précédents. Mais sous I’autre rap-
port, celui da cotit de production, un pays obtient un article 4
meilleur marché, lorsqu’il en acquieft une quantité plus grande
au prix de ]a méme dépense qu’auparavant en travail et en capital.
Sous £¢ rapport le bon marché dépend d’une autre cause que sous
le rapport précédent: un pays acquiert ses importations & meijl-
leur marché selon que sonindustrie intérieure est plus productive;
selon que son travail est plus utilement employé. Le travait d’un
pays, pris dans son ensemble, peut 8tre beaucoup plus productif
que le travail d’un autre : tous les articles ou la plupart des arti-
cles produits dans I'un et dans P'autre peuvent cotiter moins dans
le premier que dans le second; ce qui, ainsi que nous I’avons ex-
pliqué, n’empécherait pas les deux pays d’échanger leurs produits
respectifs. Les objets que le pays le mieux placé importerait de
ehez les autres seraient ceux pour la producticn desquelsil serait
le moins supérieur; mais en les important il acquerrait, méme sur
ces articles, les avantages qu’il posséde sur les articles donnés
en échange. Ainsi les pays qui fabriquent & meilleur marché sont
ceux qui achétent leurs articles d’'importation au plus bas prix.
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Cette vérité deviendra plus évidente si nous supposons deux
pays en concurrence. L’Angleterre envoie dudrap 4 1’Allemagne
et en donne 10 yards pour 17 yards de toile ou pour quelque
autre article qui, en Allemagne, équivaut i 17 yards de toile.
Un autre pays, soit la France, en envoie également. L'un don-
nant 10 yards de drap pour une certaine quantité de marchan-
dises d’Allemague, 1’autre pays doit naturellement offrir la méme
quantité de drap pour le méme prix:si donc en Angleterre ces
10 yards sont produits moyennant moitié du travail nécessaire
pour les produire en France, la toile et les autres marchandises
d’Allemagne ne cotteront & I’Angleterre que la moitié du travail
qu’elles cotiteront 4la Frange. Alors ’Angleterre obtiendra ces
marchandises 2 meillear marché que la France en raison de la
plus grande productivité de son travail appliquée & la fabrication
du drap, et, en ce cas, on pourrait considérer cette proportion
-comme celle de la productivité relative du travail en général dans
I'un et 'autre pays : car la France et I’Angleterre, en choisissant
le drap comme article d’exportation, auraient témoigné que c’était
'article sur lequel leur travail donnait les plus grands résallats.
1l suit de 14 donc que chaque pays obtient les marchandises qu'il
imported un prix.d’autant plus avautageux que son travail en gé-
néral produit davantage. .

Cette vérité a été apercue clairement et développée par M. Se-
nior (1), mais seulement dans son application & I'importation des
mélaux précieux. Je crois qu'il importe de constater que cetfe pro-
position s’applique égalemnent aux autres objets d"Maportation et
aussi qu’elle n’exprime qu’une .parlie de la vérité. En effet, dans
le cassupposé, le colt de la toile que I’Angleterre paie 40 yards de
drap ne dépend pas seulement de ce que lui codtent ces $0 yards,
maisaussi du nombre deyards de toile qu’elle obtient en échange.
Le cout de ces importations est un rapport composé de deux
termes variables : la quantité de marchandises qu’elle: donne en
_ échange et le coat de ces marchandises. De ces deux termes, le
dernier seulement dépend de la productivité de son travail ; le
premier dépend de la loi qui régle les valeurs de nation a nation;
c’cst-4-dire du rapport qui existe entre I'intensité et I'extensibi-
lité de la demande de ses produits par l'étranger et l'intensité et

(1) Trois legons sur ce que coiite Pargent.
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Pextensibilité de la demande des produits étrangers par elle.
Dans la supposition que nous venons de faire d’une concurrence
entre la France et I’Angleterre, le cours des valeurs de nation i
nation affectaitles deux concurrents au méme degré, parce qu’on
supposait qu’ils commercaient avec le méme pays, qu’ils impor-
taient et exportaient le méme article. Aussi la différence de coit
de leurs exportations dépendait seulement de l’autre cause de
l'inégale efficacité de leur travail. L’'un et -t'autre donnaient la
méme quantilé : il ne pouvait donc yavoir d’autre différence que
celle du coat de production. Mais si 1’Angleterre avait échangé
des draps avec I’Allemagne et que la France eut échangé des fers,
la demande respective de ces deux articles en Allemagne aurait
concouru a déterminer combien de dépense il fallait faire en tra-
vail et en capital, tant en France qu’en Angleterre, pour obtenir
les produits de I’Allemagge. Sile fer était plus demandé que le
drap en Allemagne, la France regaggerait par }a une partie de ce
qu’elle perdrait d’un autre coté; s’il était moins demandé, le désa-
vantage serait plus grand. Donc la productivité du travail d’un
pays n’est pas le seul élément méme du cot¢ de production des
articlesimportés, et elle ne concourt en aucune fagon & déterminer
leur valeur d’échange ou, comme nous l'allons voir, leur prix.




CHAPITRE XIX

DE LA MONNAIE CONSIDEREE COMME MARCHANDISE IMPORTEE,

§ 1. — La monnaie est importée comme marchandise et comme intermédiaire
des échanges. :

‘Nous sommes assez avancés maintenant dans la théorie du
commerce extérieur pour compléter ce que laissait & désirer la
théoriede la monnaje, et lox:;que celle-ci -aura été complétée, elle
nous servira i terminer celle du commerce extérieur.

En Angleterre, et dansle plus grand nombre de pays, la mon-
paie ou les métaux qui Ini servent de matiére sont fournis par
Iimportation. La valeur et la distribution de la monnaie doivent
donc étre réglées, non par la loi des valeurs dans l'intérieur du
pays, mais par celle-qui régit les marchandises importées, la loi
des valeurs de nation & nation.

Daps la discussion que nous allons commencer, nous emploie~
rons indifféremment les mots moanate et métaux précieur. Nous
pouvons le faire sans nous exposer 4 aucune erreur, car nous
avons démontiré que la valeur de la mopnaie, lorsqu’elle est faite
avec les métaux précieux ou qu’elle est de papier convertible en
métaux préi:ieux, est réglée exclusivement par la valeur de ces
mélaux eux-mémes, qu’elle ne s’en éloigne jamais que du mon-
tant de ce que cotte le monnayage, lorsqu'il est aux frais des par-
ticuliers et non de I’Elat.

La monnaie est imporiée dans un pays de deux maniéres diffé-
“rentes. Elle est importée, surtout en lingots, comme toute autre
marchandise, lorsqu’elle est un article avahtageux. Elle est im-
portée aussi A titre d’intermédiaire des échanges, soit pour ['ac-
quit de quelque dette due au pays, soit poursolde de marchandises
exportées ou dtoutautre titre. Elle ne peut étre introduite d’au-
cune autre fagon ; ce sont les deux seules formes sous lesquelles
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elie est reque dans les affaires courantes et qui déterminent sa
valeur. L’existence de ces deux titres différents auxquels la mon-
naie est importée, tandis que les autres marchandises ne sont
introduites qu’au prémier titre, jette plus d’embarrasetd’ obscurité
dans tout ce qui lui.est relatif, gt c’est pour cela seulement qu'il
est nécessaire de procéder 4 une exposition'spéciale et détaillée
de cette matiére,

§2. — Comme marchandxse.la monnaie suit la méme loi de valeur que les
autres marchandises.

Tant que les métaux précieux sont importés en la forme com-
merciale ordinaire, leur valeur dépend des mémes causes et sc
conforme aux meémes lois que la valeur des autres marchandises
étrangéres; c’est surtout ainsi que l’or et I’argent se répandent
des pays ol il existe des mines daus le reste du monde. Ces métaux
sont les marchandises courantes de ces pays ou au moins ils figu-
rent au nombre de leurs articles habituels d’exporlation, et ils
sont enlevés par le comgmerce de la méme fagon que toute autre
marchandise. Donc, la quantité de produits qu’un pays, soit I’An-
gleterre, donnera pour une certaine quantité de métaux précicux
‘dépendrd, si nous n’admettons dans notre hypothése que deux
pays et deux marchandises, de la demande de métaux précieux
parI’Angleterre et de la demande du pays aux mines, soit le Brésil,
pour ce que 1’Angleterre peut lui fournir. L'échange aura lien
dans des groportions telles qu’il ne restera, de part ni d’autre,
aucune demande non satisfaite qui vienne altérer le cours des
valeurs. Les lingots demandés parl’Angleterrepaieront exaclement
les cotons ou autres articles fournis par I’Angleterre au Brésil. Si
toutefois nous substituons & cette hypothése simple, la complica-
tion d’articles qui existe en réalité, 'équation de la demande inter-
nationale doit étre établie, non entre les lingots demandés par
I’Angleterre et les cotons ou les draps fins demandés par le Brésil,
mais entre la totalité des importations et la totalilé des exporta-
tions de I’Angleterre. La demande des produits anglais par les pays
étrangers doitétre mise en équilibre avec la demande des produits
étrangers par I’Angleterre, et tautes les. marchandises étrangéres,
les métaux précieux compris, doivent étre échangées contre les
produits anglais & un cours tel que l’équlhbre s’établisse par I'effet
de ce cours sur la demande.

1. 1o
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1l v’y a rien, ni dans la nature ni dans I’emploi des métaux
précieux, qui puisse leur faire faire exception aux lois générales
de la demande. Dans leur emploi comme moyens de satisfaire
les besoins du luxe et des arts, la demande augmente & mesure
que leur prix s’abaisse avec la meme irrégularité que celle de
toutes les autres marchandises. Dans leur emploi comme mon-
naie, la demande augmente & mesure que le prix.s’abaisse avec
une régularité parfaite, en ce sens que la quantité demandée est
toujours en raison inverse de Ja valeur d& la monnaie. C’est la
seule différence réelle qui existe, quant & la demande, entre la
monnaie et les autres marchandises, et, relativement & ce qui
nous occupe en ce moment, cette différence est insignifiante.

Donc, si la monnaie est importée seulement comme marchan-
dise, elle sera, comme toute autre marchandise d’importation,
acquise au meilleur marché par le pays dont les produits seront le
plus demandés au dehors et qui demandent enx-mémes le moins
aux autres pays. A ces deux conditions, foutefois, il convient d’en
ajouter deux autres qui font sentir leurs effets sous la forme des.
frais de transport. Le cott des lingots se compose de deux élé-
ments : des marchandises au moyen desquelles on les a achetés,
etdes frais de transport dont les pays qui produisent les métaux
précieux doivent supporter une portion que nous ne connaissons.
pas, lorsque se réglent les valeurs de nation 4 nation. Les frais de
transport se composent en partie de ce qu'il en céiite pour trans-
porter les marchandises dans les pays qui produisent les mélaux
précieux, et en partie de ce que cofte le transport des métaux
précieux eux-mémes. Ces deux éléments dépendent de ladistance
des mines, et le premier aussi du poids et du volume des marchan-
dises exportées. Les pays qui exportent des articles manufacturés
de peu de poids optiennent, toutes choses égales, les métaux
précieux et toutesles marchandises d’importation & meilleur mar-
ché que les pays qui n’exportent que des matiéres premleres qui
ont beaucoup de poids et de volume.

Aussi, pour nous exprimeravec une exactitude compléte, nous.
devons dire : les pays dontles articles d’exportation sont les plus
demandés au dehors et contiennent la plus grande valeur avec le
moindre poids etle moindre volume, qui sont les plus rapprochés
des mines et qui demandent le, moins de produits étrangers, sont
ceux qui obtiennent la monnaie au plus bas prix ou, en d’autres
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termes, ceux dans lesquels les prix sont habituellement le plus
élevés. Sinous parlons, non plus de la valeur de la mennaie, mais
de ce qu’elle coite, c’est-a-dire de la somme de travail du pays
qu’il faut dépenser pour se la procurer, nous devons ajouter &
ces conditions de bon marché une cinquiéme condition : « que le
travail de ce pays produise le plus possible. » Toutefois, cette
circonstance n’affecte point la valeur de la monnaie estimée en
marchandises : elle affecte 'abondance et la facilité avec les-
quelles le pays se procure monnaie et marchandises, toutes choses
en général.

C’est pourquoi, bien que M. Senior ait eu raison d'indiquer la
grande productivité (efficiency) du travail anglais comme la cause
principale de ce fait que 1’Angleterre obtient les métaux précieux
4 meilleur marché que les autres pays, je ne puis admettre qu'il
résulte de lA que ces métaux varllent moins en Angleterre quail-
leurs, qu’ils y aient moins de puissance pour l'acquisition des
marchandises. Si les métaux précieux valent réellement moins
chez nous et si notre opinion sur ce point n’est pas une illusion, il
faut I’attribuer 4 ce que les articles que fournit I’Angleterre sont
trés-demandés au dehors et & ce que cesarticles ont peu de poids
et de volume, si on les compare aux blés, aux vins, aux bois, aux
sucres, aux laines, aux cuirs, aux suifs, aux chanvres, aux lins,
aux tabacs, atix cotons en laine, etc., qui sont les articles d'ex-
porlation des autres pays. Ces deux causes expliquent pourquoi
les prix sont un peu plus élevés en Angleterre qu’aiileurs, mal-
gré Pinfluence qu’exerce en sens contraire la demande énorme
d'articles étrangers que fait I’Angleterre. Je crois fort, du reste,
que le haut prix des marchandises et la médiocre puissance d’ac-
quisition que I’on atiribue 4 I'argent en ce pays sont des appa-
rences plutot que des faits réels. Les vivres, il est vrai, y sont un
peu plus chers et les vivres forment une telle partie de la dépense
dans une famille nombreuse dont le revenu est médiocre, que
pour ces familles 1’Angleterre est un pays difficile 4’habiter. Les
services de plusieurs sartes sont aussi plus chers que dans la plu-
part des autres pays de ’Europe, parce que les classes les plus

pauvres de la société vivent & bien meillenr marché sur le coa-
* tinent. Mais les objets manufacturés, & I'exception des articles de
goat, y sont positivement & meilleur marché, ou du moins ils se-
raient & meilleur marché si les acheteurs se contentaient des
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mémes qualités de matiére et de travail. C'est par suite d’une cou-
tume exiravaganle et non par 'effet de la nécessité qu'il fait,
comme on dit, cher vivre en Angleterre : c’est parce que toutes
les classes supérieares 4 celle des journaliers se croient obligées
de consommer des articles de la méme qualité que ceux que
consomment les classes les plus riches ou des articles qui aient,
autant que. possible, la méme apparence extérieure.

§ 3. — La valcur de la monnaie ne dépend pas exclusivement de son cott
de production aux mines.

Des considérations qui précédent il ressort que c’est une grande
erreur de supposer que la valeur de la monnaie dans les pays ot
elle est un article d’importation soil réglée par sa valeur dans les
pays de production et qu'elle ne puisse ni s’élever, ni s’abaisser
d’une maniére permanente autrement que par un changement
dans le colit de production aux mines. Au contraire, toutes les
circonstanees qui troublent Péquation de la demande de nation 4
nation relativement & un pays donné, non-seulement peuvent,
mais doivent affecter la valeur de la monnaie en ce pays, lors
méme que sa valeur aux mines resterait la méme. L’ouverture
d’un débouché nouveau pour les exportations de 1’Angleterre ;
I'augmentation de la demande des produits anglais & I’étranger,
soit par le cours des événements, soit par I’abrogatton des droits,
un obstacle 4 la demande des produits étrangers par I’Angleterre,
soit par des droits & 'importation en ce pays ou par des droits &
Pexportation au dehors et autres événements du méme genrg, au-
raient pour résultat queles importations del’Angleterre, dont les
métaux précieux font partie, cesseraient d’étre ’équivalent de ses

exportations : alors les pays qui.prennent ses produits seraient -

obligés de 'lui offrir leurs marchandises et les métaux précieux
entre autres & meilleur marché pour rétablir I'équation de la de-
mande : ainsi I’Angleterre obtiendrait la monnaie & meilleur mar-
.ché, c’est-¥-dire que les prix y seraient plus élevés. Des événe-
ments en sensinverse produiraient des effets inverses ; c’est-a-dire
un abaissement des prixou, en d’autres termes, une augmentation
de la valeur des métaux précieux. 1! faut observer toutefois qu'en

ce cas la valeur de la monnaie ne s’éléverait que par rapport

aux marchandises indigénes : sa valeur par rapporl aux articles
imwportés resterait la méme qu’adparavant, puisque la valeur de
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ces arlicles ne serait affectée nipar les mémes causes, ni au méme
degré que celle de Pargent. Un pays qui, par quelqu'une des
causes que nous avons signalées, obtient la monnaie & meilleur
marché, obtient aussi A meilleur marché ses autres arlicles d*im -
porttation.

1l ne serait pas nécessaire qu'une demande de marchandises
anglaises, qui permettrait & ’Angleterre de s’approvisionner &
meilleur marché de métaux précieux, vinl directement des pays
qui produisent ces métaux. L’Angleterre pourrait, sans exporter
quoi que ce fiit en ces pays, étre le pays qui en obtiendrait les
métaux précieux au meilleur marché, s'il existait de-la part des
autres pays une demande assez forte de marchandises anglaises
qui seraient payées par de 'oret de V'argent tirés des lieux de pro-
duction. Un pays échange la totalité de ses importations contre
la totalité de ses exportations et non ses importations d'un pays
contre ses exportations pour le méme pays, et c’estla demande
totale des produits d’un pays par les étrangers qui régle I'impor-
tance de 1’équivalents donner en échange des importations, de
maniére & balancgrles achats par les ventes, sans qu'’il existe au-
cune espéce d’équilibre semblable entre les importations et les
expor{ations de deux pays l’un avec l'autre.



CHAPITRE XX

DU CHANGE EXTERIEUR

§ 1. — Motifs pour lesquels la monnaie passe comme intermédiaire des échanges

d’un pays a un autre.

Jusqu'ici nous avons considéré les métaux précieux en leur qua-
lité de marchandise importée comme les autres par I'aclion or-

. dinaire du commerce, et nous avons étudié les circonstances qui,

en ce cas, déterminent leur valeur. Mais ces métaux sont aussi
importés 4 un autre titre, comme intermédidires des échanges;
non comme un article de commerce échangeable contre espéces,
mais comme monnaie, afin de payer une dette ou de transférer
une propriété. Reste A considérer si la propriété qu'ont 1'or et
I’argent d’étre transportés 4 ce titre d’un pays &4 l’autre, modifie
les conclusions auxzquelles nous sommes arrivés on soumet ces
métaux 4 une loi de valeur différente de celle 4 laquelle ils se-
raient soumis comme tout auire article d’importation, si tout le
commerce de nation & nation se faisait par troc ou échange en
nature.

On envoie de la monnaie d’un pays 4 un autre pour plusieurs
motifs : pour payer des tributs ou subsides ; pour acquitter les re-
venus qu'un pays doitl 'autre ou ce qui est du 4 titre de rente ou
autrement & des absents; parce que des capilaux émigrent ou
vont se placer dans d’autres pays. Mais le plus souvent les trans-
ports d’espéces ont pour but de payer des marchandises. Pour
montrer sous I'empire de quelles circonstances.les espéces sont
envoyées d’'un pays A I'autre 4 quelque fin que ce soit, il est utile
d’indiquer la nature du mécanisme par lequel se fait le commerce
de nation & nation, ]oxsqu il opére, non par trcc, mais par I'inter-
médiaire de la monnaie,
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§ 2. — Maniére de faire des paiements au dehors par le ch_ange.

Dans la pratique, non-seulement les marchandises importées et
{es marchandises exportées ne sont point échangées les unes
contre les autres, mais souvent méme elles ne passent pas par les
mémes mains. Chacune est achetée séparément et payée en mon-
naie. Mais nous avons vu que dans un méme pays la monnaie ne
passe pas d’'une mdin & 'autre chaque fois qu'il se conclut un
achat, et ceci arrive bien plus fréquemment encore lorsqu’il sagit
d’achats d’un pays A I’autre. Les paiements d’un pays & ’autre se
font ordinairement au moyen de lettres de change.

Un négociant anglais, A, a exporté des marchandises qu'il a
consignées & B, son correspondant en France. Un autre négociant
francais, C, a exporté des marchandises que nous supposons s’é-
lever & une somme équivalente et les a consignées A D, négociant
anglais. I1 est évigemment inutile que B envoie de France de la
monnaie 4 A, en Angleterre, et que D envoie une somme égale.
4 C d’Angleterre en France. L’une de ces detles peut étre acquittée
par Pautre avec économie des frais de transport et des risques. A
tire sur B pour le montant dece que lui doit celui-ci : D, ayant une
somme égale 4 payer en France, achéte la lettre de A et I’envoie a
€ qui, & Iexpiration du nombre de jours énoncés sur la lettre, la
présente au paiement & B. Ainsi la dette de I’Angleterre 4 la France
et celle de la France & I’Angleterre sont éteintes l'une et l'autre
sans qu’on ait envoyé d'un pays & 'autre une seule once d’or ou
d’argent. : '

Cetexposé, il est vrai, est fondé surla supposition que la somme
due par la France & I’Angleterre est égale a celle que I'Angleterre
doit & la France, que chacun des deux paysa un nombre égal
d’onces d’or ou d’argent & payer ou 4 recevoir. Cette supposition
implique, si nous éliminons les paiements qui ont des causes
autres que les causes commerciales, que les impqrtations sont
payées exactement par les exportations ouen d’autres termes que
da demande d’une nation balance celle de ’autre. Lorsqu'’il en est
ainsi, les transactions d’une nation ayec 'autre se liquident sans
aucun transport de monnaie d’un pays & I'autre. Mais si la somme
due par I’Angleterre & la France est plus considérable que celle
que la France doit & I’Angleterre ou vice versd, on ne peut com-
penser les deux delles par de simples éeritures. Aprés gu’on a
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tiré de I'une tant qu’on I’a pu de quoi couvrir l'autre, il faut que
la différence soit transportée sous la forme méme de métaux pré-
cicux. En réalité le négociant débiteur continue bien de payer sous
la forme de lettres de change. Lorsqu’il a besoin de faire une re-
mise en pays étranger, il ne va pas chercher quelqu’un qui ait de
I'argent 4 recevoir dans ce pays etlui demander une leitre de
change. Dans cette branche d’affaires comme dans plusieurs
autres il existe une classe d’intermédiaires ou courtiers, qui met-
teni en rapport les vendeurs et les acheteurs ou qui se placent
enire eux, achetant des lettres & ceux qui ont des sommes 4 rece-
voir et les vendant & ceux qui ont des sommes & payer. Lorsqu'un
négociant vient demander 4 un courtier une lettre sur Paris ou
sur Amsterdam, le courtier lui vend la lettre que lui-méme peut-
étre a achetée le matin méme 4 un autre négociant, peut-étre une
letire sur son correspondant dans le pays étranger, et afin de
mettre ce correspondant en état de payer & I’échéance toutes les
lettres qu'il a acceptées, il lui remet toules celles qu’il a achetées
et n’a pas revendues. De cetle fagon ces courtiers prennent a leur
compte le réglement de toutes les transactions pécuniaires entre
des places éloignées I'une 'de I'autre et se font payer par unelé-
gére commission ou tant p. 100 sur le montant de chacune-des
lettres qu’ils achétent ou vendent. Maintenant si' ces "courtiers
s’apergoivent qu’on leur demande sur une place des lettres pour
une somme plus forte qu’on ne I'offre de I’autre, ils n’ont garde
de les refuser sous ce prétexte ; mais comme dans ce cas ils n’ont,
pour meltre leurs correspondants en état de payer les lettres qu'ils
tirent sur eux, d’autre moyen que de leur envoyer une partie de
la somme en or ou en argent, ils demandent & ceux auxquels ils
vendent des. letires un prix plus élevé, de maniére & couvrir le
transport et le risque de I’envoi d’or ou d’argent avec un profit
suffisant pour les indemniser de leur peine et de ’emploi tempo-
raire d’une partie de leur capital. Les acheteurs payent volontiers -
cette prime, comme on I’appelle, parce que autrement il leur fao-
drait faire eux-mémes la dépense de I’envoi de métaux précienx
qui colOite moinsa ceux qui en foni l'objet spécial de leur com-
merce. Mais quoique quelques-uns seulement de ceux qui ont des
paiements a faire eussent besoin d’envoyer des espéces, tous sont
obligés, par ’effet de la-concurrence, 4 payer la prime; et pour
le méme motif, les courtiers sont obligés de la payer & ceux dont
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ils achétent les lettres. C'¢st le contraire qui arrive si, toute -
pensation faite entre ses importations et ses exportations, u#‘i
aun solde & recevoir au lieu d’'un solde & payer. On offre"dux
courtiers plus de letires qu’il n’en faut pour suffire 4 satisfaire
tous ceux qui leuren demandent. Alors les lettres sur les pays

_étrangers subissent une perte, et la concurrence entre les cour-
tiers, qui est fort active, empéche que celte perte ne leur reste
comme profit de courtage et les oblige & en céder le bénéfice 4
ceux qui achétent les lettres pour en faire®des remises.

Supposons que tous les pays aient {a méme monnaie, comme
ils 'anront un jour i la suite du progrés.politique : supposons
en outre que ce sysiéme monétaire universel, soit le systéme
anglais, quin’est pas le meilleur, mais qui est plus familier 4 mes -
lec¢teurs. Lorsque ’Angleterre devrait 4 la France la méme somme
de livres sterling gue lui devrait la France, une catégorie de
_marchands anglais aurait besoin de lettres et une auire catégorie
en aurait & céder pour la méme somme de livres sterling et, consé-
quemment une lettre de 100 /. sur la France se vendpait exacte-
ment 100 /. ou, comme on dit dans le commerce, le change serait
au pair. Comme dans cette supposition la France, elle aussi, aurait
une somme égale de livres sterling 4 payer et A recevoir, les
lettres sur 1I’Angleterre seraient au pair en France, comme les
lettres sur la France seraient au pair en Angleterre.

Si I’Angleterre avait plus 4 payer qu’d recevoir, il y aurait des
personnes qui demanderaient des lettres sur la-France pour un
plus grand nombre de livres sterlmg que n’en représenteraient
les lettres tirées par les personnes qui auraient des créances sur
la France. Une lettre de 100 /. sur la France se vendrait alors
plus de 100 /., et on dirait que le papier se fait 4 prime. Cette prime
toutefois ne pourrait jamais dépasser les frais et les risques d’une
remise directe en or, plusun léger profit, parce que sielle s’élevait
jusque-la, le débiteur aimerait mieux envoyer 'or lui-méme que
d’acheter une lettre.

Si, au contraire, I’Angleterre avait plus 4 recevoirde la France
qu'a lui payer, il y aurait des lettres offertes pour un plus grand
nombre de livres que celui demandé pour les remises, et le
prix des lettres s’abaisserait au-dessous du pair. Une lettre
de 100/. se vendrait un peu moins de 100 L., et on dirait alors

quele papier se fait 4 perte.
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Lorsque I’Angleterre a plus & payer qu'a recevoir, la France a
plus 4 recevoir qu’a payer et vice versd. Lors donc qu’en Angleterre
les letires sur la France se font & prime, les lettres sur I’Angleterre
sefont 4 perte en France ; et lorsque les lettres sar laFrance se font
4 perte en Angleterre, celles sur 1’Angleterre se font 4 prime en
France. Si elles sont au pair dans un pays, elles sont en méme
temps, comme nous l'avons vu, au pair dans les deux pays.

C’est ainsi que les choses se passent entre les pays ou entre les
places qui ont le m&me systéme monétaire. Mais il reste encore
tant de barbarie dans les habitudes des nations les plus civilisées,
que presque tous les pays indépendants s’efforcent de marquer leur
nationalité en ayant, & leur préjudice et au préjudice de leurs
voisins, un systéme monétaire qui leur soit particulier. Quant &
’objet qui nous occupe, cette circonstance n’a d’autre effet que de
nous obliger & dire des sommes équivalentgs au lieu de dire des
sommes égeles. On désigne par sommes équivalentes, lorsque
deux systémes monétaires ont pour base le méme métal, des
sommes qui contiennent exactement le méme poids de ce métal au
méme litre; mais lorsque, comme i arrive entre la France et
I’Angleterre, le métal qui sert d’unité aux deux systémes moné-
taires n’est pas le méme, on désigne. telle quantité d’or d’une
part et telle quantité d’argent de I'autre qui représentent la méme
valeur sur le marché général du monde, car il n’existe pas de dif-
férence sensible d’un lieu 4 'autre quant au rapport de valeur de
ces deux métaux. Supposez que 25 francs soient, comme ilssont en
effet 4 une petite fraction prés, I’équivalent d’une livre sterling, les
dettes et les crédits réciproques des deux pays seraient égaux
lorsque la France devrait autant de fois 25 francs que I’Angleterre
devrait de livres sterling. En ce cas une lettre de 2500 francs sur
France vaudrait en Angleterre une somme de 100 /., et une lettre
de 400 /. sur P’Angleterre vaudrait en France 2500 francs. On
dirait en.ce cas que le change est au pair; et 25 francs seraient,
comme sont en réalité 25 francs et une petite fraction de plus, le
pair du change entre I’Angleterre et la France. Lorsque I'Angle-
terre devrait & la France plus que la France ne lui devrait, une
lettre de 2500 francs se négocierait & prime: c’est-i-dire vau-
drait plus de 400 . ; lorsque la France devrait & ’Angleterre plus
que I'Angleterre ne lui devrait, une lettre de 2800 francs vaudrait
moins de 100 /. ou, en d’aulres termes, se négocierail a perte.
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Inrsque"l'és lettres sur les pays étrangers se négocient & prime,
on dit que le change est conlre le pays ol se font E: négociations.
Pour comprendre ceslocutions, il faut observer qug) est le véritable
sens du mot change dans le langage commercial. 1l désigne la
puissance qu’a la monnaie d’un pays d’acheter celle d’un autre
pays. En supposant que 23 francs soient le gair du change, lors-
qu’il faudrait plus de 100 /. pour payer une lettre de 2500 francs,
100 !. de monnaie anglaise vaudraient moins que leur équivalent
réel en monnaie francaise, et c’est ce qu'on appellerait un change
contraire i I'Angleterre. Toutefois les seules personnes auxquelles
cet état de change soit réellement défavorable sont celles qui ont
des paiements i faire enFrance, parce qu’elles se présentent sur le
marché pour acheter et sont obligées de payer une prime ; mais
ce méme état de choses est favorable § celles qui ont des fonds &
ioucher en France, parce qu’elles viennént sur le marché pour
vendre et regoivent la prime. La prime toutefois indique que la dif-
férence est due par I’Angleterre et doit éventuellement étre li-
qyidée par un envoi de métaux précieux; et comme, d’aprés l'an-
cignne théorie, le bénéfice du commerce consistaita importer des
métaux précieux, l'usage s’est établi de dire que le change était
favorable, lorsqu'il indiquait un solde & recevoir, et contraire,
lorsqu’il indiquait un solde & payer: puis ces locutions, i leur
tour, ont contribué & maintenir le vieux préjugé auquel elles de-
vaient leur origine. .

§ 3. — Distinction entre les variations des changes qui se réglent d’elles-mémes,
et celles qui ne peuvent étre rectifiées que par les prix.

On pourrait croire, & premiére vue, que lorsque le change est
contraire, ou, en d’autres termes, que lorsque les lettres sont &
prime, le montant de la prime doit étre égal & ce que coiterait le
transport des espéces; car il existe une balance qu'il faut réelle-
ment payer, et comme il faut que quelques-uns de ceux qui font
des remises en subissent la charge entiére, il semble que la con- .
currence doive forcer tous ceux qui ont des remises & faire & subir
ce sacrifice. C’est ce qui arriverait, s'il fallait toujours que tout ce
qui doit &tre payé fat payé immédiatement. L'attente de grands
et soudains paiements A faire au dehors produit quelquefois sur
les changes des effets brusques et surprenants (1). Mais un petit

(1) Ala nouvelle que Bonaparte était revenu de V'ile d’Elbe, le prix des lettres
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excédant des importations sur les exportations, ou foute autre
petite dette & payer & 1'étranger, ne suffisent pas i affecter les
changes jusqu’s concurrence de tous les frais et de tous les risques
des transports d’espéces. La durée des crédits accordés permet &
quelques-uns des débiteurs de différer leurs paiements, et pendant
ce temps la balance peut changer et rétablir ’égalité des deltes et
des créances, sans aucun transport effectif d’espéces. Et ceci arrive
d’autant plus probablement, que les variations du change se ser-
vent & elles-mémes-de régulateur. Les lettres se yendent 2 prime,
parce qu'on a importé des marchandises pour une valeur en nu-
méraire supérieure 4 celle des marchandises exportées ; mais la
prime elle-méme-offre un profit supplémentaire & ceux qui expor-
tent: outre ce qu’ils gagnent gur leurs marchandises, ils tirent
des lettres pour le montant et gagnent la prime. Ainsi, ce quon
appelle change contraire, est un encouragement 4 I’exportation et
un obstacle & 'importation. Si Ja balance est peu importante, si
elle n’est que la conséquence d’un dérangement temporaire du
commerce, elle se paie bien vite en marchandises et les compies
sc réglent au moyen de lettres, sans aucun transport d’espéces. I1
n’en est pas de méme lorsque la différence des importations sur
les exportations qui rend les changes contraires, a une cause per-
manente. En ce cas, ¢’est par les prix que I’équilibre a été troublé,
et il ne péut étre rétabli que par une réaction sur les prix. Il est
impossible que les prix soient tels qu’ils encouragent une expor-
talion excessive et que les exportations soient contenues seulement
par le profit que donne la prime des lettres tirées sur les pays
étrangers, car siles exportations atteignaient le chiffre des impar-
tations, il n'y aurait plus ni prime, ni profit de change pour les

de change s'éleva de 10 p. 100 dans un jour. Cetfe prime n’étalt pas un équiva-
lent des frais de transport, car jamais, méme avec les assurances de guerre, le
transport d’un article tel que I'or n’aurait pu s’élever A 10 p. 100. Ce prix élevé
n’avait pas pour cause la dificulté d’envoyer de I'or, mais la prévision qu'il serait
trés-difficile de s’en procurer. En effet, on pensait qu’ll faudrait faire d’immenses
remises au continent pour payer des subsides et I'entretien des armées, et que
cette circonstance épuiserait notre fonds de monnaie métailique, presque nul a
cette époque, et ceci en trop peu de temps, pour que 'on pit remplacer les som-
mes que 'on y prendrait. Aussi le prix des espéces s’éleva-t-il rapidement. Pas
n'est besoln de dire que ceci se passait en un temps ol les paiements de la ban-
que étaient suspendus. SI ses billets eussent été convertibles, une telle varia-

tion n’aurait pu se produire qu’aprés que la banque aurait eu suspendu ses
paiements.
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exportateurs. C’est par une modification du prix des marchan-
dises que le défaut d’équilibre doit étre corrigé.

On peut ranger en deux classes les perturbations d’équilibre
qui se produisent entre les importations-et les exportations, et les
perturbations du change qui en sont lA suite : la premiére com-
prend les perturbations casuelles ou accidentelles quigsi elles ne
se produisent pas sur une échelle trop grande, se rectifient elles-
mémes par la prime accordée au papier, sans envoi de métaux
précieux ; les secondes ont pour origine I’état général des prix et
ne peuvent cesser que par la soustraction d’une partie de la mon-
naie qui circule dans un pays, ou par une suppression de crédit
équivalente, car un simple envoi de lingots (et ngn de monuaie),
n’ayant augun effet sur les prix, n’en aurait pas sur la cause de
la perturbation qu’il s’agirait de faire cesser.

1l faut observer encore que le cours du change ne dépend pas
de la balance des dettes et des créances d’un pays avec un autre
pays déterminé, mais de la balance des dettes et des créances
d’un pays envers tous les pays étrangers considérés dans leur en-
semble. L’Angleterre peut avoir dans ses comptes avec la France
un solde débiteur, sans qu’il en résulte nécessairement que le
change soit contre I’Angleterre et que les lettres sur France se
négocient g prime. En effet, peut-&tre la Hollande ou Hambourg
doivent 41'Angleterre, et elle peut payer sa dette envers la France
avec des lettres tirées sur ces pays, au moyen de ce qu’on appelle
un arbitrage @e banque. Il y a quelques frais & supporter en com-
mission et p@#rte d’intérét lorsqu’on paye les dettes d’un pays par
cette voie indirecte, et ces frais sont la limite des différences qui
peuvent exister entre le change d’un pays et celui d’un autre;
mais en somme, les changes d’un pays avec les pays étrangers
varient en méme temps, selon que le résultat des affaires géné-
rales de ce paysau dehors présente une balance & payer ou une
balance 4 recevoir.



CHAPITRE XXI

DE LA DISTRIBUTION DES METAUX PRECIEUX DANS LE MONDE
COMMERCIAL.

§ 1. — La subsututwn de la vente au troc n altere en rien la loi des valeurs
_de nation a nation. .

Maintenant que nous avons examiné le mécanisme au moyen
duquel ont lieu les transactions commerciales entre les nations,
nousallonsrechercher sicette maniére de faire lesaffaires modifie
en quelque chose les conclusions auxquelles nous sommes arrivés,
en raisonnant dans I’hypothése du troc sur les valaurs de nation &
nation.

L’analogie nous porte d’abord & penser que l'usage de la mon-
naie ne les modifie en rien. Nous avons reconnu que dans un
meéme pays l'introduction de 1'usage de la monnaie egies signes
qui la remplacent ne modifiait en rien la loi générale des valeurs.
Les objets dont la valeur aurait été égale, si les échanges avaient
eu lieu par le troc, valent une égale somme de momaie. L’intro-
duction de la monnaie n’a fait qu'ajouter une marchgndise dontla
valeur est réglée par les mémes lois que celle de toutes les autres.

" Nous ne serons done pas surpris de trouver qu’avec 1’usage de la

monnaije et du papier les valeurs suivent les mémes lois de nation
A nation, que si I’échange avait licu en nature et que la monnaie
ne sert guére & autre chose qu'a fournir un moyen commode de
comparer les valeurs.

Tous les échanges sont, en substance et en réahte, des trocs :
guicongue échange des marchandises contre de I'argent et ensuite
cet argent contre des marchandises a échangé en réalité celles-
ci contre les premiéres. Il en est de méme des nations : leur com-
merce n’est qu’un échange des importations contre les exporta-
tions, et qu’on emploie la monnaie ou non, les choses ne sont dans
un état régulier que lorsque les exportations et les importations
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se balancent exactement. Lorsqu'il en est ainsi, les sommes de
monnaies dues par un pays & 'autre sont égales, la liquidation se
fait par lettres et on n’a pas besoin de transporter de métaux pré-
cieux. Le commerce est dans cet état que les mécaniciens appel-
lent I’équilibre fixe.

Mais il semble que les moyens par lesquels les choses revien-
nent & leur équilibre, lorsqu’il leur arrive de s’en écarter, ne sont
pas, extérieurement du moins, les mémes avec la monnaie qu'a-
vec un systéme d’échange en nature. Avec ce dernier systéme, le
pays qui demande plus d’articles d'importation que ses exporta-
tionsn'en peuvent payer, offre ses articles d’exportation 4 meil-
leur marché, comme le seul moyen de les faire demander assez
pour que I'équilibre se rétablisse. Il semble qu’avec I'’emploi de la
monnaie on procéde fout autrementeLe pays achéte ce qu’il im-
porte en plus au mém¥ prix qu’auparavant, et comme il n’exporte
pas I'équivalent, la balance est contre lui, ainsi que le change, et
il faut qu'il paie en monnaie la différence qui existe. En appa-
rence, il semble que cette opération soiftrés-différente de la pre-
miére. Voyons si cette différence est essentielle, ou si elle n’existe
que dans le mécanisme.

Soient I’Angleterre le pays qui doit une balance, et laFrance le
pays auquel cette balance est due. Par 'effet de l’envoi de mé-
taux précieux, la quantité des espéces circulantes diminuera en
Angleterre et augmentera en France. Au moins suis-je libre de
supposer cela. Nous verrons plus tard que cette disposition s’éloi-
goerait de la vérité, s'il s’agissait du payement de toutes les ba-
lances dyes par une nation & F’autre. Un solde gu'il n’est besoinde
payer qu’une fois, comme le prix des importations de grains dans
une année de diselte, peut étre pris sur les accumulations. on sur
les réserves des banquiers, sans exercer aucune influence sur la
circulation. Mais nous supposons en ce moment qu'il existe un ex-
cédant des importations sur les exportations provenant de ce que
I'équation de la demande d'une nation & l'autre ne s’est pas en-
core établie ; qu'il existe, au prix ordinaire, une demande de mar-
chandises frangaises par I’Angleterre, qui excéde la demande des
marchandises anglaises par la France, toujours au prix ordinaire.
§'il en était ainsi, il faudrait que les prix changeassent ou que I’An-
gleterre payAt toujours le solde par des envois d’espéces. 1l fau-
drait que les importations réguliéres diminuassent ou que les ex-
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pontations augmenlassent d’'une maniére permanente, ce qui ne
peut avoir lieu que par un changement des prix; d’ou il résuite
que si les premiers soldes sont pris sur les réserves ou payés par
des exportations de lingots, il fandra qu’ la fin ils soient pris sur
la circulation, car jusque-la rien ne peut arréter ’écoulement des
métaux précieux,

Lors donc gqu'un pays important plus que ses exportations ne
peuvent payer, ’équation de la demande entre les deux nations ne
peut pas s’établir, c’est un symptéme qui prouve que le pays a
plus d’espéces ou de signes qui les remplacent dans la circulation,
qu'il n’en a besoin d’une maniére permanente, et il doit en sacri-
fier une partie avant que I’équilibre soit établi. Le numéraire di-
minue donc, les prix baissent et, entre autres, les prix des articles
d’exportation, ce qui, par suife, augmente la demande de ces arti-
cles 4 I’étranger. Cependant 'abondance de-]la monnaie dans les
pays étrangers a peut-étre élevé le prix des articles d’importation,
et entout cas, ces articles ne subissent pas la baisse qui atteint
tous les autres. Mais jusqu'a ce que le bon marché des marchan-
dises anglaises engage les pays étrangers 4 en prendre pour une
somme plus forte, ou jusqu’a ce que la cherté positive ou relative
des marchandisés importées en fasse demander 4 I’Angleterre une
quaniité moins considérable, les exportations ne suffiront pas &
couvrir les importations, et le courant des métaux précieux qui
s’écoulent de I’Angleterre ne s’arrétera pas. Cette exportation de
mélaux précieux continuera jusqu’d ce que la baisse de prix ait
mis 4 la portée des marchés étrangers quelque arlicle que 1’ An-
gleterre n’exportait point auparavant, ou jusqu’a ce que la réduc-
tion du prix de ses articles d’exportation en ait fait demander as-
sez pour payer ses importations, et que peut-tre PAngleterre ait
réduit sa demande d’articles importés, devenus positivement ou
relativement plus chers.

Eh bien ! c’est justement ainsi que les choses se passalent dans
notre premiére supposition et avec I’échange en nature. Non-seu-
lement, donc, I’équilibre tend & s’établir entre les importations et
les exportations avec ou sans emploi de monnaie, mais cet équili-
bre s’établit exactement de la méme fagon dans un cas et dans
l'autre. Le pays dont les exportations ne suffisent pas 4 payer les
importations, offre ses articles d’exportation A meilleur marché
jusqu’a ce qu'il ait obtenu une demande suffisante : en d’autres
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termes, I’équation de la demande enire nation et nation est la loi
du commerce international, avec la monnaie, comme avec 1'é-
change. Les importations et les exportations d’un pays sont les
mémes, en quantité et en qualité, avec I'un et 'autre systéme.
Avec ’échange, le commerce gravite vers le point auquel la somme
des importations s’échange exactement contre la somme des ex-
portations ; avec la monnaie, il gravite versle point auquel la to-
talité des importations et la totalité des exportations s’échangent
contre la méme quantité de monnaie. Et comme deux choses éga-
lesa une troisidme sont égales entre elles, les importations et les
exportations évaluées & la méme somme de monnaie s’échange-
raient, si la monnaie n’existait pas, exactement les unes contre les
autres (1).

(1) L’extrait sulvantde 1’Essai déjk cité pourra sérvir & faire mieux comprendre
la suite des phénoménes. Le raisonnement y est fohdé sur la supposition imagi-
naire employée comme exemple dans tout le conrs de cet Essat, d’un commerce
de drap et de toile entre I’Angleterre et 'Allemagne.

« Nous pouvons d'abord faire sur la valeur de la monnaie telle supposition
qu'il nous plaira. Supposons donc quavant que le commerce f(t établi entre les
deux pays, le prix du drap fit le‘méme dans les deux pays, soit & 6 schellings le
yard. Comme nous avons supposé que 10 yards de drap s’échangeaient en Angle-
terre contre 15 yards de toile et contre 20 en Allemagnse, neus devons supposer
que Ia toile se vend A 4 schellings le yard en Angleterre, et & 3 en Allemagne.
Nous négligerons, comme auparavant, les frais de transport et les profits du
négociant qui importe.

« Les prix étant en cet état, il est évident que le drap ne peut étre exporté
d’Angleterra en Allemagne; mais la toile peut étre exportée d’Allemagne en
Angleterre. C'est ce qui arrivera, et, au commencement, la toile sera payée en
monnale. '

« La sortie de la monnaie d’Angleterre, son introdoction en Allemagne éléve-
ront les prix en ce dernier pays et les abaisseront dans ie premier. La toile s’élé-
vera en Allemagne au-dessus de 3 schellings le yard, et le drap au-dessus de 6 schel-
lings. En Angleterre, la toile importés d’Allemagne descendra, puisque nons ne
comptons pas les frais de transport, au méme prix qu'en ce pays, ou le drap
tombera au-dessous de 6 schellings. Aussitdt que le prix du drap sera plus bas en
Angleterre qu’en Allemagne, le drap commencera A étre exporté, et le prix du
drap en Allemagne descendra au niveau de ce qu’li est en Angleterre. Tant que
les draps exportés ne suffiront pas & payer les toiles importées, la monnaie con-
tinuera d’aller d’Angleterre en Allémagne, et les prix en général continueront de
#'élever en Allemagne et de s'abaisser en Angleterre. Cependant la baisse des

. draps en Avgleterre fera balsser les draps en Allemagne ét augmenter la demande.
La hausse des toiles en Allemagne se fera sentir en Angleterre et y réduira la
demande. Le prix du drap baissant et celui de la tolle s'élevant, 11.8e rencontrera
an prix des deux articles auquel le drap exporté et ia toile importée se balanceront
exaclement. Les prix s'arréteront & ce point, parce qu’alors la monnaie cessera
d’étre portée d'Angleterre en Allemagne. Ce sont les moyens et les goits des
achetears de part et d’autre qul détermineront ce point. Si la balsse des drape

1I. i1
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§ 2. — Développement de 1a proposition el-dessus.

.

Ainsi il est démontré que la loi des valeurs-de nation & natiom
et; par conséquent, la répartition des avantages du commerce in-

n’en faisait pas augmenter Beaucoup la demande en Allemagne, et si la hausse:
des toiles n’en faisait pas diminuer la demandé en Angleterre, il passerait beau~
conp d’argent d’'on pays dans l'autre avant que P'équilibre fit établi: le drap
baisserait beaucoup et la toile s’éléveraita un prix bien rapproché de celui auquel-
PAngleterre le produisait pour elle-méme. Mais si, au contraire, la baisse du drap
en faisait demander beaucoup plus en Allemagne, et si 1a hausse des toiles en
réduisait rapidement la demande en Angleterre, au-dessous de ceile qu'avait
causée le bon marché & I"ouverture des relations commerciales, le drap suffirait
bientdt a payer la toile, il passerait peu de monnaie d’un pays 2 I'autrs, et I’An-
gleterre retirerait nne large part des bénéfices de ce commerce. Ainsi, avec 'em--
ploi de la monnaie, nous arrivons précisément 4 la méme conclusion que, lorsque
nous raisonnions dans hypothése de ’échange en nature.

« On voit assez quelle forme prennent les hénéfices de ce commerce chez 'uneet
’autre nation, Avant ’ouverture des relations commerciales, ’Allemagoe payait
le drap fin 6 schellings le yard : elle 'obtient maintenant 3 meilleur marché. La.
cependant, ne se bornent point ses avantages. Comme le prix de toutes les autres.
marchandises a augmenté, les revenus de tous ses prodncteurs se trouvent aug-
mentés dans Ja méme proportion. lls n’en retirent aucun avantage, lorsqu’its.
g'achétent des produits 1’'un a V'autre, puisque le prix de V’article qu’ils achétent
se trouve augmenté dans 1a méme proportion qee leurs moyens d’acheter; mais
ils en profitent chaque fois qu’ils achétent un article qui n’ait pas augmenté, et
plus encore un article dont le prix ait baissé. Ils gagnent donc, comme consom-
mateurs de drap, mon-seulement en proportion de la baisse du prix de drap,
mais en proportion de la hausse du prix des autres marchandises. Supposez que-
lear gain soit d’un dixiéme. La méme proportion de leurs revenus qu'aupara-
vant suffira & leurs dépenses, et le reste, augmenté d’un dixidme, leur permettrait
d’acheter un dixi¢éme de drap de plus, lors méme que le prix du drap n’aurait pas
changé; mais ce prix a baissé, et par conséquent ils gagnent des deux cdtés. lis
aehétent la méme quantité avec moins de monnaie, et il leur en reste davantage
4 dépenser pour leurs autres besoins. .

« En Angleterre, au contraire, la généralité des prix aura balsse. Celui de la
toile toutefois aura baissé plus que les autres, parce qu’il aura baissé par I'im-
portation de l'article d’un pays ol il était A meilleur marché, tandis que le prix
des autres marchandises n’aura baissé que par I’effet de la diminution de la mon--
naie en circulation. Malgré donc Ja balsse générale des prix, les producteurs an-
glais seront, sous les antres rapports, dans la méme sitnation qu'auparavant, et:
ils auront un bénéfice comme acheteurs de toile.

« Plus il sera sorti de monnale pour rétablir ’équilibre, plus les bénéfices de:
I’Allemagne seront grands, tant par la baisse du drap que par la hausse générale
des prix. Molns on aura exporté de monnaie, plusle bénéfice de I’Angleterre
sera grand, pulsqu’eile aura la toile A anssl bon marché sans que la généralité de
ses prix ait subi une réduction si forte. il ne faut pas imaginer tuutefois que, par-
eux-mémesy los hauts prix sofent un bien et les bas prix un mal. Mais plus les
prix en général sont élevéa en un pays, plus ce pays a. des moyens d'acheter ces
marchandises qui, tmportées du dehors, ne . subissent polnt les influences qui.
tiennent les prix élevés a l'intérieur du pays. »

Dans la pratique, le drap et la toile ne seraient pas, comme nous venons de le-
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ternational sont les mémes avec 'usage de la monnaie que dans
I'hypothése de I’échange en nature. Dans les échanges entre na-
tious, comme dans ceux qui se font 4 l'intérieur du pays, la mon-
naie remplit dans. le commerce la méme fonction que ’huile en
mécanique, que le chemin de fer pour les transports ou que toute
antre invention pour diminuer le frottement. Afin de mieux véri-
fier cette conelusion, examinons de nouveau, avec I’hypothése de
’emploi de la monnaie, une question que nous avons déja étudiée
avec I’hypothése de I’échange en nature : cherchons jusqu’a quel
poinl le bénéfice qui résulte d’un perfectionnement introduit
dans la production d'un article profite au pays qui importe cet
article. .

Le perfectionnement peut résulter soit de la fabrication 4 meil-
leur marché d’un article courant du pays, soit de I’établissement
d’une industrie nouvelle, soit de quelque procédé qui rende pro-
prea I’exportation un article qui n’avait pas été exporté jusque-la.
Il convient de commencer notre examen par le cas d'un nouvel
article d’exportation, qui est le plus simple. .

Le premier effet du perfectionnement est une baisse du prixde

Particle & la fabrication duquel il s’applique, et la demande se
produit aussitét au dehors, Cette nouvelle branche d’exportation
change la balance, la monnaie est importée dans le pays, soit
I’Angleterre, jusqu’ ce que les prix s’élévent. Cette élévalion du
prix réduit la demande que font les pays étrangers da nouvel
article d’exportation; elle diminue aussi la demande de tous les
autres articles que 1’Angleterre avait 1’habitude d’exporter. Ainsi
les exportations diminuent tandis qu’en méme temps le con-
sommateur anglais, ayant plus de monnaie, a plus de moyen
‘d’acheter les marchandises étrangéres. 8'il use de ces moyens, les

supposer, au méme prix en Angleterre et en Allemagne : chacun de ces deux
articles, évalué en espéces, serait plus cher dana le pays qui I'importerait que
dans le pays ou il serait fabriqué, de tous les frais de transport ¢t de tous les pro-
fits de I’importateur pendant le temps nécessaire pour réaliser le prix de la mar-
chandise, Mais il pe suit pas de 12 que chaque pays paie le prix des articles qu’ii
importe, parce que I’addition de ces frais au prix principal peut diminuer la
demande dans un pays plus que dans l'autre, et en ce cas I'égquation de la de-
mande d’une nation A I’aufre, ot par suite ’équilibre des paiements cesserait
d’exister. La mounaie serait alors transportée d’un pays dans l'autre jusqu’a ee
que P’équilibre fat rétabli de la maniére exposée plus haut, et lorsqu’il serait ré-
tabli, un pays paierait plys que les frais de transport des articles qu’il importe, et
Vautre meoina.
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importations augmenteront, et par la et par la diminution de la
demande au dehors, 1'équilibre des importations et des exporta-
tions se trouvera rétabli. Il en résultera que les pays étrangers
paieront plus cher qu’auparavant leurs autres articles d’importa-
tion et obtiendront le nouvel article 4 meilleur marché qu'aupa-
ravant, mais non toutefois & aussi bon marché que I’Angleterre
elle-méme. Je dis ceci, quoique je sache bien que le nouvel arti-
cle serait, aux frais detransport prés, auméme prix en Angleterre
et dans les pays étrangers. Mais le bon marché d’un article ne
doit pas se mesurer seulement 4la somme de monnaie en laquelle
il est évalué, mais par le rapport de cette somme et de celle qui
exprime le revenu des consommateurs. Le pnx est le méme pour
les consommateurs anglais et étrangers, mais les premiers paient
sur des revenusdont la valeur se trouve augmentée par la nouvelle
distribution des métaux précieux, tandis que cette distribution a
réduit la valeur enmonnaiedes revenus des seconds. Le commerce
n’a donc pas fait partau consommateur étranger de tout le béné-
fice qui résulte du perfectionnement pour le consommateur an-
glais, tandis que celui-ci gagne en outre par'abaissement du prix
des marchandises étrangéres. Ainsi tout projet industriel qui tend
houvrir une nouvelle branche de commerce d’exportation pro-
fite au pays non-seulement par I’abaissement du prix de l'article
sur lequel le perfectionnement a eu lieu, mais par ’abaissement
général du prix de toutes les marchandises importées. -

Changeons maintenant d’hypothése : supposons que le perfec-
tionnement, au lieu de créer un nouvel article d’exportation pour
I’Angleterre, abaisse le prix d’un de ceux qui existent. Lorsque
nous avons étudié ce cas dans I’hypothése de I'échange, nous
avons vu que les consommateurs étrangers pouvaient, soit retirer
du perfectionnement les méames avantages que I’Angleterre elle-
méme, soit un avantage moindre ou plus grand, selon le degré
auquella diminution du prix de cet article en étendait la consom-
mation. Les mémes conclusions se trouveront vraies dans la sup-
position de I'emploi de la monnaie.

Soit le drap la marchandise sur laquelle le perfectlonnement
de fabrication agit. Le premier effet de ce perfectionnement est
d’abaisser le prix et d’augmenter la demande suf les marchés
extérieurs. Cette demande s’éléve & une quantité donnée. Suppo-
sez que les consommateurs étrangers augmentent leur demande




LIVEE 11, CHAP. XXI, § 2. 163

directement en raison de l’abaissement de prix, ou, en d’autres
termes, dépensent en drap la méme somme d’argent qu’aupara-
vant : les pays étrangers devront & ’Angleterre la méme somme
qu'auparavant.: I'équilibre des importations et des exporlations ne
sera point troublé, et les étrangers auront fout ’avantage de l’a-
baissement du prix du drap. Mais si la demande du dehors aug-
mente en proportion plus grande que le prix ne s’est abaissé, les
pays étrangers devront plus & 1’Anglelerre qu’auparavant, et lors-
- qu'ils paieront, les prix, et celuidu drap enire autres, s'éléveront
en-Angleterre, mais celte hausse ne touchera que les étrangers,
puisque lés revenus des Anglais s’éléveront dans la méme propor-
tion que lesprix: alors le consommateur étranger profitera moins
de I'amélioration que Je consommateur anglais. Si, au contraire,
I’abaissement du prix dudrap n’occasionne pas une anugmentation
proportionnée de la demande, I’étranger devra moins 4 1’Angle-
terre, pour achats de draps, qu’avparavant; la balance du com-
merce tournera contre I’Angleterre, sa monnaie sera exportée;
les prix, celui du drap compris, baisseront et le bon marché pro-
duit par le nouveau perfectionnement profitera plus 4 I'acheteur
?angex_' qu’a Vacheteur anglais. Telles sont exactement les con-
clusions auxquelles nous sommes arrivés avec I’hypothése de
I’échange en nature.

On ne peut résumer cette théorie mieux que Ricardo. « L'or et
Pargent, dit-il (1), ayant été généralement choisis comme inter-
médiaires des échanges, sont, par la concurrence commerciale,
distribués entre les divers pays du globe, d’une facon telle qu'ils
s’adaptent aux besoins du commerce, tels qu’ils existeraient s'il
n'y avait ni or ni argent, si les échanges se faisaient en nature. »
Bien que Ricardo n’ait pas tiré toutes les déductions dont était
susceptible ce principe fécond en conséquences, avant lequel la
théorie du commerce extérieur n’était qu’un chaosinintelligible,
c’est lui qui 1'a découvert le premier. Aucun des écrivains qui
I'ont précédé ne paralt en avoir ‘eu soupgon, etily en a peu de-
puis, qui en aient compris toute I'importance scientifique.

{1) Principes de Péconomie-politique et de I'impét, 3¢ édit., p. 143.
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- § 3. — Les métaux précieux ont la méme valeur et se distribuent selon la méme

. loi comme monnaie et comme marchandise. A
A :

Ii faut maintenant rechercher comment cette loi de la distribu-

tion des métaux précieux par le moyen des échanges, affecte la
valeur d’échange de la monnaie elle-méme; et comment elle
s'accorde avec cette autre loi par laquelle est réglée la valeur de la
monnaie 4 I'importation, comme marchandise. En effet,Jl existe
entre ces deux lois une contradiction apparente qui a contribué
plus que toute autre chose & falre repousser les doctrines précé-
demment exposées & plusieors - économistes distingués. La mon-
naie, disent-ils avec raison; e fait pas exception aux lois généra-
les de la valeur; c’est une marchandise copnme une autre, et sa
valeur naturelle ou moyenne doit dépendre du cott de production
ou du moins du codt d’acquisition, Quant 4 la thése que sa dis-
tribution dans le monde et sa valeur différentg dans les différents
pays peuvent étre affectées, non-seulement par des faits relatifs &
.1a monnaie elle-méme, mais par mille causes qui n’ont avec elle
auncun rapport, par tout ¢ce qui touche au commerce des autres
marchandises de maniére 4 déranger P’équitibre des importations
et des exportations; c’est une doctrine que ces- penseurs considé-
rentcomme inadmissible.

Mais 1’anomalie n’est qu’apparente. Lescauses qui aménent la
monnaie dans un pays ou qui I’en font sortir pour rétablir I'équi-
libre du commerce, et qui, par suite, élévent sa valeur en quel-
ques pays et ’abaissent en quelques autres, sont les mémes qui
détermineraient la valeur de la monnaie si elle n’était jamais im-
poriée que comme marchandise et directement des- mines. Lors-
que la valeur de la monnaie s’abaisse dans un pays d’'une maniére
permanente par une importation résultant de la balance du com-
merce, la cause, si elle estautre qu'une réduction du cotit de
production, doit étre une de celles qui exigent un nouveau ré-
glement plus favorable au pays-pour I’équation de la demande
internalionale, c’est-a-dire un accroissement de la demande des
produits de ce pays au dehorsouunediminution de lademande des
produils de I’étranger par ce pays. Eh bien, une augmentation de
la demande des produits du pays au dehors, une diminution de ia
demande des articles d’lmporlatlon dans le pays sont justement
les causes qul, d’aprés les principes généraux du commerce, per-"
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mettent 4 un pays d’achefer tous ses articles d'importation et les
métaux précieux, par conséquent, & une valeur moindre. 1l n’y a
-donc point contradiction, mais accordcomplet dans fes résultats
.que donne l'imporiation des métaux précieux & quelque titre que
ce soit. Lorsque la monnaie coule d’un pays dans ’autre par suite
-de changements dans la demande des marchandises qui se pro-
duit de nation A nation et que ces mouvements changent successi-
vement lavaleur de la monnaie dans chaque pays, cela ne fait que.
réaliser promptement ce qui autrement arriverait’ avec lenteur,
unchangement dans la largeur du courant par lequel les métaux
précieux arrivent des mines dansles divers pays de la terre. Aussi,
comme nous avons vu précédemment que I’emploi de ]a monnaie
comme intermédiaire des échanges n’altérait en rien la valeur des
autres objets, ni dans le méme pays, ni d’un ‘pays & 'autre, cet
emploi ne saurait altérer la valeur des métaux précieux eux-
mémes. Il régne dans I’ensemble de 1a doctrine des valeurs de
nation & nation, telle que meus venons de l'exposer, une unité et
une harmonie qui sont de fortes présomptions de son exactitude.

§ 4. — Paiements sans caractére commercial d’une nation A I'autre.

Avant de clore eette discussion, il convient d’indiquer de quelle
maniére les conclusions précédentes sont affectées par 1’existence
de paiement, de nation 4 nation,”dont l'origine n’est point com-
merciale et en &hange desquels on n’attend et ne regoit ni mon-
naie ni marohandises. Tels sont les tributs, les rentes envoyées i
des propriétaires absents, les intéréts payés 4 des créanciers
étrangers ou des dépenses de gouvernement au dehors, comme
I'’Angleterre -en fait pour I'administration de plusieurs de ses
colonies.

Commencons A raisonner dans la supposition du troc. Les
remises annuelles que nous supposons seront faites en marchan-
dises, et comme ce seront des exportations qui ne donnent lieu 4
aucun retour, il n’est plus nécessaire que les importations et les
exportations se balancent : au contraire l'exportation doit excéder
'importation de toute la valeur de ces remises. Si, avant que le
pays fat soumis & ces demandes annuelles, le commerce extérieur
était dans son état naturel d’équilibre, il devient nécessaire pour
effectuer les remises que.les pays étrangers premnent une quan-
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tité d’articles d’exportation plus grande qu’auparavant : on ne les
y détermine qu’en offrant & plus bas prix les articles d’exportation
ou, en d’autres termes, en payant plus cher les produits étrangers.
Les valeurs de nation 4 nation se proportionneront alors jusqu’a
ce que, soit par des exportations plus considérables, soit par une
réduction des importations ou par I'un et 'autre moyen i la fois,
P'on ait compensé ’excédant qui existait du coté des importations -
, alors cet excédant deviendra régulier. Il en résulte qu’un pays
qui fait des paiements réguliers au dehors perd, outre ce qu'il
donne, quelque chose de plus, par suite des conditions plus dures
auxquelles il est forcé d’échanger ses produits contre les mar-
chandises étmngéres

Avec la monnaie, ’on constate les mémes résultats. En suppo-
sant que le commerce soit en état d’équilibre lorsque les remises
obligatoires viennent 4 commencer, la premiére remise est néces-
sairement faite eh espéces. Elle améne un abaissement des prix
dans le pays qui fait la remise et une hausse des prix dans le pays
qui la regoit. Naturellement on exporte plus de marchandises
qu'auparavant et on en importe moins, de maniére i ce que, &
ne considérer que les affaires commerciales, la différence soit
toujours due au pays qui paie par le pays qui_regoit. Lorsque les
créances qui naissent ainsi du commerce au profit du pays tribu-
taire s’élévent jusqu’a balancer le crédit ou la dette obligatoire
quelle que soit son origine, il n’y a plus de transport d’espéces :
’équilibre n’existe pas entre les importations etdes exportations,
mais il existe entre les sommes & payer : le changg est.au pair,
les dettes et les créances se balancent, et le tribut ou laremise se
paient en marchandises. Le résultat, quant i l'intérét des deux
pays, est celui que nous avons déjh signalé : le pays qui paie achéte
plus cher tout ce qu’il demande au pays qui recoit, tandis que .
celui-ci obtient, outre 'avantage de recevoir le tribut, celui de
payer moins cher les articles qu'exporte I'autre pays. '




CHAPITRE XXII

INFLUENCE DES SYSTEMES MONETAIRES SUR LE CHANGE
ET SUR LB COMMERCE EXTERIEUR

§ 1. — Variations du change qui naissent des systémes monétaires.

Dans notre étude sur les lois qui régissent le commerce inter-
national, nous avons commencé par les principes desquels dépen-
dent les échanges et les valeurs de nation & nation, en partant de
I'hypothése du troc. Nous avons ensuite démontré que I'introduc-
tion de la monnaie, comme intermédiaire des échanges, ne chan-
geait rien aux lois des échanges et des valeurs entre’ deux pays,
pas plus qu’entre deux individus, parce que les métaux précieux se
distribuent de telle maniére, entre les divers pays du monde, sous
l'influence de ces lois, qte les échanges s’effectuent aux mémes
conditions et avec les mémes valeurs que si les affaires se faisaient
par troc. Enfin nous avons rgcherché comment la valeur de la
monnaie elle-méme était affectée par ces altérations de I’état du
commerce qui ont pour origine des altératiors dans I'offre et la
demande des marchandises ou dans leur coit de production. Res-
tent & étudier les changements qui se manifestent dans le com-
merce et qui viennent de la monnaie, non des marchandises.

Le coat de production de l’or et de I'argent est moins variable
que celui des autres marchandises : cependant il peut varier: La
demande d’or et d’argent par les pays qui n’ont pas de mines
peut varier aussi. Elle peut augmenter & la suite d’'une augmenta-
tion d’¢mploi des métaux précieux en objets d'art ou d’ornement,
ou par un accroissement de la production et des affaires qui exi- -
gerait une quantité plus grande de métaux précieux comme agent
de circulation. Elle peut diminuer par I'effet des causes contraires
ou par I’extension des expédients au moyen _desquels on écono-
mise I'usage de la monnaie métallique. Ces changements ont une
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influence sur le commerce entre les autres pays et cepx qui ont
des mines et sur la valeur des métaux précieux, conformément
aux lois qui régissent la valeur des marchandises importées, lois
que nous-avons exposées avec des développements suffisants dans
les chapitres précédents.

Je veux étudier dans ce chapitre, non point les circonstances
qui altérent d’'une maniére durable la valeur de la monnaie, mais
les effets que produisent sur le commerce entre -une nation et
I’autre les variations accidentelles ou temporaires de la valeur de
la mounaie, indépendamment des cauges qui affectent cette va-
leur d’une maniére durable. C’est un sujet important, parce qu'il
touche i un probléme pratique sur lequel on a beaucoup discuté
depuis cinquante ans, aux lois qui régissent la circulation men¢é-
taire - (currency).

§ 2. — Effet d’un .accroissement soudain de la monuneie métailique ou d’une
. création soudaine de billets de banque.

Supposons un pays ou il n’y ait que de la-monnaie métallique
dont, par accident, la quantité vienne tout & coup & augmenter,
soit par la mise en circulation de trésors qui, par crainte de l'in-
vasion ou des troubles intérieyrs, étaient auparavant cachés. Cet
événement aurait pour effet naturel une hausse des prix. La
hausse empécherait les exportationt et encouragerait les imporia-
tions, puis, celles-ci exeédant les premiéres, le change deviendrait
contraire et les trésors mis dansla circulation se répandraient
dans tous les pays qui feraient des affaires avec celui-ci et deges
pays dans tout le monde commercial. La monnaie qui se serait
ainsi trouvée un moment en quantité excessive se répandrait i une
profondeur égale sur tous les pays commergants...En effet-elle
sortirait jusqu'a ce que les importations et les exportations arri-
vassent 4 se balancer : et, comme nous supposons qu'il nese
produit aucun changement dans la demande réguliére de nation
4 nation, ceci ne s’accomplirait que lorsque la monnaie se serait
répandue d’une maniére feliement égale que e prix s’élevat dans

" la méme proportion dans tous les pays, de fagon 4 ce que le chan-

gement de prix n’edt aucun effet pratique sur les valeurs et que
les importations et les exportations, bien qu’évaluées plus haut,
fussent exactement les mémes qu’auparavant. Cette diminutionde
la valeur des monnaies dans le monde, du moins si elle était con-
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sidérable, arréterait les envois annuels des mines ou contribuerait
aen diminuer I'importance, parce que les mélaux a’agraient plus
une valeur suffisante pour couvrir le coat de production des mines
ol ]a production serait la plus chére, Le déchet annuel de ces mé-
taux cesserait d'dtre réparé et les causes de destruction ordinaires
réduiraient successivement la somme des métaux précieux & son
ancien chiffre, aprés quoi la production recommencerait comme
aunparavant. Ainsila découverte de ce trésor n’aurait que des effets
temporaires; notamment une perturbation du commerce interna-
tional, jusqu'a ce que le tréser se fiit] répandu dans le monde, et
une baisse temporaire de la valeur du métal, au deld de celle qui
correspond av coit de production ou d’acquisition : cette baisse
serait corrigée par une diminution temporaire de la production
dans les pays qui importent les métaux. précieux et de I'importa-
tion dans les autres.

Les effets qui résulteraient de la découverte d’un trésor se
produisent lorsque. des billets de banque ou d’autres signes de
la monnaie remplacent les métaux précieux, Supposez que 1’'An-
gleterre ne se servit que de monnaie métallique et en et vingt
#fillions sterling, et que tout 4 coup on émit pour une somme
égale de billets de banque. Si cette sommfie était émise par des ban-
quiers, elle seraif employée en préts ou en achats detitres et il en
résulterait une baisse rapide du taux de Fintérét, qui ferait pro-
bablement sortir du pays comme capital la plus grande partie de
la sornme.devingt millions, qui irait chercher ailleurs un intérét
plus. élevé avant d’avoir exercé sur les prix aucune espéce d’ac-
tion. Mais nous allons supposer que les billets soient émis non
par des banquiers ou par des préteurs quelconques, mais par des
fabricants, pour payer des salaires et acheter des matiéres pre-
miéres, ou par le gouvernement pour ses dépenses ordinaires,
de maniére a ce que la totalité de cette somme vienne sur Ie mar-
¢bé des marchandises. Voici dans quel ordre se manifesteraient
les conséquences : le prix de toutes choses s’éldverail trés-haut;
I'exportation s'arréferait presque et I'imporfation serait prodi-
gieusement encouragée. I faudrait payer un solde considérable;
le change Laisserait jnsqu'a concurrence de tout le montant des
frais de transport d’espéces, et la monnaie métallique, devenue
trop abondante, se répandrait rapidement dans les divers pays en
raison de leur proximité géographique et de leurs relations com-
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merciales avec I’Angleterre. L’exportation continuerait jusqu'a
ce que le numéraire de tous les pays fat arrivé au méme niveau,
ce qui ne veut pas dire que la monnaie aurait partout la méme
valeur absolue, mais partout la- méme valeur proportionnelle
qu’auparavant, eelle qui correspond & son coit régulier d’acqui-
sition. Lorsque 1’élévalion du prix se serait répandue dans la
méme proportion dans tous les pays, les importations et les expor-
tations reviendraient aux rapports qui existaient entre elles au-
paravant; elles se balanceraient et le change se retrouverait au
pair. Si une somme de vingt millions sterling, répandue sur toute
la surface du monde commercial, suffisait & élever les prix d’une
maniére sensible, cet effet ne durerail pas longtemps. Comme on
n’aurait rien changé aux condilions d’acquisition des métaux pré-
cieux, soit dans le mondegen général, soit dans un pays guelcon-
que, leur valeur réduite ne serait plus rémunératrice et la pro-
duction des mines cesserait en totalité ou en partie jusqu'a ce que
les vingt millions fussent absorbés : aprés cetle absorption la
circulation monétaire de tous les pays se trouverait & peu prés au
premier nivean comme quantité et comme valeur. Je dis 4 peu
prés, parce que rigoureusement il resterait une légére différence.
On n’aurait besoin que d’une production annuelle moindre de
métaux précieux, parce qu'il y aurait vingt millions sterling de
moins qu’auparavant exposés au frai. Par suite, 1’équilibre des
paiements entre le reste du monde et les pays & mines exigerait
quc ces pays exportassent on de nouveaux articles ou une quan-
tité plus grande de métaux précieux ou qu'ils importassent moins
d’articles &trangers, ce qui impliquerait un léger abaissement de
prix dans les pays producteurs de métaux précieux et une légére
bausse dans les aatres, une circulation moins abondante dans les
premiers et plus abondante dans les seconds. Ce phénoméne
trop peu saillant pour étre cilé aulrement que. pour faire ressor-
tir le pripcipe serait le seul changement durable qu’aurait pro-
duit sur le commerce international ou sur la valeur et la somme
de la circulation monétaire des divers pays, cefte émission de
vingt millions sterling de billets de banque.

Mais cette émission produirait des effets. d’'un autre genre.
Vingt millions qui, auparavant, existaient sous la forme impro-
ductive de monnaie métallique auraient été convertis ou auraient
pu I’¢tre en capitaux productifs. Le bénéfice de cette conversion
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serait d’abord tout 4 'avantage de I’Angleterre aux dépens des
autres pays qui lui auraient acheté un article couteux et impro-
ductif au prix de leurs produits. Par la suite, ces pays répare-
raient leurs pertes en prenant moins aux pays & mines, et 4 la fin
le capital productif du monde se trouverait augmenté de vingt
millions. La comparaison d’Adam Smith, quoique bien connue,
mérite par son extréme exactitude d’4tre citée encore une fois.
Il compare la substitution du papier aux métaux précieux 4 la
construction d’une route en l'air, au moyen de laquelle on pour-
rait livrer & la culture la terre occupée par les routes actuelles.
Alors une portion du sol et, par I’emploi du papier, une portion
du capital du pays seraient soustraits aux fonctions qu’ils remplis-
saient pour rendre le reste du sol et le reste des capitaux produc-
tifs et pourraient étre appliqués & la production; les fonctions
que la monfaie remplissait auparavant, comme celles des routes,
seraient remplies par un agent qui ne codterait rien.

La: somme épargnée par suile du nen-emploi de la monnaie
métallique profite évidemment & ceux qui émettent le papier. Iis
ont la faculté de se servir de 20 millions de Vintermédiaire circu-
lant sans autres frais que ceux de la gravure des billets. S’ils em-
ploient cet accroissement de ressources d'une maniére produc-
tive, la production du pays augmente et tout le monde en profite
autant que d’une somme égale de capitaux sous une autre forme.
L’emploi productif ou improductif des capitaux obtenus par I’¢-
mission de laggonnaie de papier dépend, jusqu’ un certain point,
de la maniére dont ’émission a lieu. Si I'émission est faite par
le gouvernement et sert & payer des dettes contractdes par lui,
il est probable que les capitaux qu’elle aura fournis seront pro-
ductivement employés. Mais le gouvernement peut aimer mienx
employer cette ressource extraordinaire au paiement de ses dé-
penses ordinaires;- il peut la gaspiller ou remplacer par elle
pour quelque temps une partie des impots : en ce cas les con-
tribuables en profiteraient, et les uns -ajouteraient & leur capital
’économie” qu'ils réaliseraient, les autres la confondraient avec
le revenu qu’ils dépensent chaque année. Lorsque la monnaie du
papier est émise, comme en Angleterre, par des bauquiers ou
des compagnies banquiéres, la somme tout entiére est employée
productivement., En effét, ceux qui émettent ce papier, élant res-
ponsables de la valeur qu’il représente, sont tenus par le plug fort
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de tous les liens de ne pas gaspilfer cette valeur, et elle n’est éas-

‘pillée en effet que dans les cas de fraude ou de mauvaise admi-

nistration. Ce banquier étant, par profession, un préteur d’argent,
ne fait qu'étendre ses opérations ordinaires lorsqu’il émet des
billets. 1l en préte le montant & des fermiers, & des manufactu-
riers, 4 des marchands qui 1'emploient dans leurs affaires res-
pectives. Ainsi employé, ce capital sert, comme les autres, &
payer des salaires aux travailleurs et & rapporter des profits. Ces-
profits- sont partagés entre le banquier qai en touche V'intérét et
les emprunteurs successifs généralement 4 courte échéance qui,
aprés en avoir payé I'intérét, en retirent un profit ou des facilités
équivalentes & un profit. Le capital lui-méme & la Jongue se trans-
formeeomplétement en salaires,etlorsqu’il estremplacé parla vente
des produits, il se replace encore en salaires et fournit un fonds
permanent de 20 millions pour P’entretien du travail productif, et
il augmente la somme des produits du pays de tout.ce que I’em-
ploi de 20 millions peut produire. A ce bénéfice, il faut en ajouter
un autre que fait le pays, celui de I'aequisition des métaux pré-
cieux nécessaires pour remplacer ce que i'usage et les pertes de
toute sorte enlevaient de valeur & la monnaie métallique.

1l convient donc de pousser la substitution du papier aux espe-

- ces aussi loin qu’on peut le faire sans danger: on ne devrait gar-

der qu’autant de monnaie métallique qu’il en faut pour que le
papier soit réellement convertible et que 'opinion publique en
soil persuadée. Un pays dont les relations commerciales sont
étendues comme celles de I’Angleterre est exposé 4 verserau de-
hors des sommes considérables, quelquefois en préts ou autres
placements au dehors, quelquefois pour payer des importations
extraordinaires, . des exportations de grains 4 la suite d’'une mau-
vaise récolte. Pour satisfaire ces besoins, il faut qu’il y ait en cir-
culation ou dans les caisses des banques une quantité considéra-
ble d’espéces qui puisse étre exportée au besoin et réimportée
ensuite. Mais comme 'or nécessaire pour ’exportation est pres-
que toujours demandé aux réserves des banques et ne sera proba-
blement jamais demandé & la circulation tant que les banques
paieront leurs billets, le seul avantage qu'il y ait & garder des es-
péces en circulation est de donner aux banques un moyen de re-

‘nouveler leurs- réserves.

e
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§ 3. — Effets d'un accroissement de papler-monnaie non convertible.

Lorsque la monnaie métallique a été. totalement remplacée et
chassée de la circulation par la substitution d’une somme égale de
billets de banque, toute tentative dans le but d’augmenterla quan-
tité de papier en circulation doit échouer, tant que les billets sont
payables en espéces. Une nouvelle émission aurait les mémes con-
séquences que celle qui aurait déjd chassé la mennaie d’or. Les
métaux précigux seraient, comme au commencement, recherchés
pour I’exportation et demandés aux banques jusqu’'a concurrence
de la somme dées billets qui-se trouverait en circulation en excé-
dant des besoins, et ces billets ne pourraient, par conséquent, res-
ter dansla circulation. Si les billetsn’étaient pas convertibles, il n’y
aurait plus d’obstacle 4 ce que leur guantitéfit augmentée. Un pa-
pier non convertible produit les mé&mes effets qu'unpapierconver-
tible, tant qu’il lui reste de la monnaie métallique 4 remplacer :la
différence commence 4 se faire seritir lorsque toutes les espéces, 4
I’exception de celles nécessaires aux appoints, se trouvent chassées
de la circulation et que les émissions angmentent. Lorsque le pa-
pier commence & excéder la quantité des espéces qu'il remplace,
les prix s’élévent ; les objets qui valaient 5 /. en monnaie métalli-
que valent 6'/,, plus ou moins, en papier non convertible. Mais
cette élévation des prix n’a pas pour effet, comme celle que nous
avons étudiée précédemment, de stimuler 'importation et de dé-
courager l’exportation. Les importations et les exportations sont
réglées par le prix des choses en monnaie et non en papier, et
c’est seulement lorsque le papier s’échange & volonté contre es~
péces que les prix des choses en espdces et en papier se con-
fondent. .

Supposons que l'Angleterre ait un papier déprécié : supposons
que les produits anglais achetés b {. lorsque la circulation était
métallique, se vendaient en France 4 5 /. 10sch. et que la différence
de prix suffisait & couvrir les frais de transport, les risques, et a
donner un bénéfice au négaciant. Par suite de la dépréciation du
papier, la, marchandise coutera 6 /. en Angleterre, mais on ne
pourra la vendre que 5 /. 40 seh. en France, et pourtant elie sera
exportée aomme auparavant. Pourquoi ? Parce que les 5 /. 10 sch.
que I'exportatenr recevra en Frar.ce ne seront pas payés en papier
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déprécié, mais en or ou en argent, et comme le prix des métaux
précieux se sera élevé en Angleterre avec celui de toutes les autres
marchandises, si le-marchagd y apporte son or ou son argent, il
retirera de ses 8 1. 40 sch. 6 I. 12 sch. en papier et aura, comme
auparavant, 10 p. 400 pour ses frais et profits.

Ainsi, la dépréciation de la circulation n'affecte point le com-
merce extérieur du pays : ce commerce continue exactement
comme si la monnaie était restée la méme qu’auparavant. Mais si
le commerce n'est point affecté, les changes le sont. Lorsque les
importations et les exporlations se balancent, le change, avec une
circulation métallique, est au pair : une lettre de change sur
France de la valeur de 3 souverains vaut 5 souverains, mais 5 sou-
verains ou la quantité d’or qu’ils contiennent valant en Angleterre
6 1., il s’ensuit qu'une lettre sur France, de la valeur de 5 souve-
rains, vaut 6 /. Lors donc que le change réel est au pair, il existe
un change nominal contre le pays qui se sert de la monnaie dé-
préciée, et la différence du change représente le montant de la
dépréciation. Si la monnaie est dépréciée de 10, 15 ou 20 p. 100,
quel que soit le change réel qui résulte de la balance des deltes
et des créances du pays, la cote du change s’en éloignera de 10,
de 13, de 20p. 100. Quelque blevée que soit cette prime nominale,
elle ne fera pas exporter au dehors del’or pour le montant duquel
I’exportateur pourrait tirer et gagner la prime, parce que, pour
exporter de ’or, il faudrait se le procurer, non plus aux banques
et au pair, comme avec un systéme de papier convertible, mais
sur lemarché, & un prix élevé de tout le montant de la prime. En
pareil cas, au lieu de dire que le change est contraire, on s’expri-
merait plus correctement en disant que le pair est changé, puis-
qu'il faut une quantité plus grande de monnaie anglaise pour faire
I'équivalent d’'une méme quantité de monnaie étrangére. On con-
tinue cependant & coter les changes au pair de la monnaie métal-
lique. Alors le change tel qu’il est coté se compose de deux élé-
ments ou facteurs : le change réel qui suit les mouvements dela
balance du commerce et le change nominal qui varie selon les dé-
préciations de la monnaie, mais qui, dé¢s que la monnaie est dé-
préciée, doit étre toujours contraire. Comme le montant de la
dépréclanon se mesure exactement par la différence qui existe
entre le prix des espéces et celui des billets, nous avons un moyen
d’évaluer sur la cote du change le chiffre qui doit atre déduit,
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parce qu'il n’exprime qu’un change nominal : la cote, ainsi cor-
rigée, donnera le change vrai,

L'extension du crédit produit sur le commerce extérieur et sur
les changes les mémes effets que des émissions nouvelles de billets
de banque convertibles, Nous avons démontré amplement dans un
précédent chapitre que cette extension avait sur les prix le méme
effet qu’une augmentation de la monnaie circulante. Chaque fois
gue les circonstances encouragent la spéculation au point d’occa-
sionner une augmentation considérable des achats 4 terme, les
prix courants s'élévent exactement comme si ceux qui ont acheté
4 crédit avaient achgié au comptant. Par conséquent, les effets
sont les mémes. L’élévation des prix stimule I'importation et dé-
courage I’exportation, mais, en réalité, lorsqu’il y a spéculation,
I'exportation augmente avant que les prix s'élévent d’autant que
c'est 1& plussouvent sur quel qn’un des principaux articlesd’im-
pertation que les excés du cofnmerce se manifestent tout d’abord.
Aussi le plus souvent il y-a dans ces temps excés des importations
sur les exportations, et lorsque 1'époque du paiement arrive, le
change devient contraire et les exportations d’or arrivent. Cette
sortie de l’or agit sur les prix d’aprés les circonstances dont nous
allons parler avec plus de développement; mais il est évident
qu'elle tend loujours & produire une baisse. La baisse une fois
commencée se change le plus souvent en déroute compléte, et le
développement extraordinaire du crédit est suivi d’'une contraction
également extraordinaire. Il en résulte que lorsque le crédit a pris
une extension imprudente et que la spéculiation s’est développée
avec excés, l¢fchangement qui survient dans les changes et les de-
mandes extraordinaires d’espéces qui sont faites aux banques de-
viennent la cause immédiate de la catastrophe. Mais ces phéno-
méaes fort remarquables ne sont pas la cause premiére de cette
destruction du erédit que ’on appelle crise commerciale : la crise
aurait lieu comme nous I’avons établi, et elle serait aussi pro-
fonde dans un pays, s’il en existait, qui n’aurait aucune espéce de
commerce extérieur.

1. 12



CHAPITRE XXIIil

DU TAUX BDE L’INTERET

§ 1. — Lo taux de V'intérét dépend de I'offre et de I® demande sur les prits. -

Voici, je crois, be moment le plus convenable pour étudier les
causes qui réglent le taux de I'intgreét. L'intérét des capitaux prétés,
étant un détail desl’échange, rentre naturellement dans cette divi-
sion de ’ouvrage : et les deux sujels des préis et de la circub-
tion, quoique distincts I'un de I'autre, se mélent tellement dans
fes phénoménes de ce qu'on appelle le marché de I’ argeut qu'il
est impossible de comprendre I'un sans 'autre et gue dans heau-
coup d’esprits les deux choses se confondent d'une maniére
inextricable.

Nous avons défini dans le livre précédent (1) les rapports qui
existent entre le profit et I'intérét. Nous avonsreconnu que le profit
brut des caprtaux pouvait se diviser en trois portions gl rému-
nérent 1'une le risque, 'autre la peme et la traisiéme le capital, et
qu’on pouvait appeler prix d’assurance, salaire de surveillance et
intérét. Aprés le prélévement des risques, c’est-a-d¥e aprés qu'on
a couvert les chances moyennes de pertes auxquelles les capitaux
- sont exposés, soit par les condilions générales de la société, sajt
par les dangers d’un emploi déterminé, il feste uh excédant dont
une portion paie le propriélaire des capltaux de s’8tre abstenu de
les consommer et dont 1'autre paie celui quiles a employés de son
travail et de son temps. On peut voir dans quelles proportions la
répartition s’opére, en voyant combien, lorsque les deux fonctions
sont distinctes, le capitaliste retire de ’entrepreneur pour prix de
'usage de son capital. C’est 12 évidemment une question d’'offre
et de demande. Et I'offre et la demande suivent en ce casla méme

(1) Yoy. livrel], chap. xv, § 1.
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loi que, dans teps les autres. Le faux de I'intérét s'établit de ma-
pidre &' égaliser la demande et 'offre des capitaux A préter. 1l se
réglera de felle fagon qu'il y aura exactément autant d’em-
prunts que de préts & ce taux. Si les capitaux sont plus offerts
que demandés, l'intérét baissera ; s’ils sont plus demandés
qu'offerts, intérét haussera, et, soit qu’il hausse ou qu’il baisse,
il se fixera au taux auquel 1'égalité de I'offre.et de la demande
sera rétablie. L

L'offre et la demande du crédit varient plus constamment que
<celles de tout autre article. Les fluctuations de I'offre et de la de- -
mande des autres marchandlses dépendent d'un petit nombre
d’'influences, tandis que le désir d’emprunter et la volonté de preter
sont plus ou,moins influencés par toutes les circonstances qui af-
fectent 'avenir de I'industrie et du gommerge, soit d’une maniére
générale, soit dans une branche particuliére. Aussi le taux de I'in-
térét sur bonnes valeurs, le seul dons nous ayons & nous occuper
ici (parce quel'intérét des préts dans lesquels le. risgue a une large
place peut s’élever 4 n’imaporte quel taux), n’est pasle méme deux
joursde suite dans les grands centres des affaires d’ argent comme
on peut le voir par les variations perpétuelles des fonds publics
et des aufres titres négociables. Cependant ici, comme dans toutes
les autres espéces de valeurs, il doit exister un taux que 1’on peut
appeler naturel dans la langue d’Adam Smith et de Ricardo, un
taux aufour duquel oscillentles prix courants et duquel ils tendent
toujours i se rapprocher. Ce taux dépend en partie de la somme
4des capitaux accumulés dans les mains des personnes qui ne peu-
vent passurveiller elles-mémes I’emploi de leurs économies, et en
partie du gont particulier qui existe dans le pays, soit pour les
entreprises industrielles, soit pour le loisir, le bien-étre et I'in-
dépendance du rentier.

§ 2. — Circonstances qui réglent Poffre et la demande normales de crédit.

Négligeons les fluctuations accidentelles et supposons un état de
commerce paisible, sans prospérité ni géne notable dans aucune
branche. Dans un tel état, les fabricants et les ‘marchands qui ga-
gneront le plus auront tous leurs capitaux employés, et plusieurs
d’entre eux pourraient faire bien plus d’affaires s’ils avaient plus
de capitaux. Ce sont les emprunteurs naturels : le montant des
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préts qu’ils désirent contracter et qw'ils peuvent gérantir constitue
la demande de crédit pour les emplois productifs. Il faut y ajouter
les demandes du gouvernement et celles des propriétaires ou
autres consommateurs qui, sans produire, peuvent offrir des ga-
ranties. Ceci constitue la sotnme du crédit qui est habituellement
demandé.

On n'a pas de ptine & concevoir qu’il existe entre les mains de
personnes peu portées ou peu propres aux affaires une somme de
capitaux égale ou supérieure & cette demande. En ce cas la con-
currence produirait sur les préteurs ses effets ordinaires, et le taux
de l'intéreét serait bas, Il descendrait jusqu’au point ot les emprun-
teurs seraient tentés de prendre une somme de capilaux supérieure
A celle dont ils pouvaient raisonnablement avoir I'emploi ou jus-
qu’a ce qu’une partie des capitalistes, dégotitée de préter, cessit
d’économiser ou cherchit & angmenter son revenu en s’engageant
dans les affaires pour son’ compte, en s’exposant aux rlsques,
sinon aux travaux des emplois industriels,

D’un autre coté il peut arriver que les capitaux possédés par
des personnes qui veulent préter & intérét ou qui sont empéchées
par la nature de leurs occupations d’en surveiller I’émploi ne suf-
fisent pas aux demandes ordinaires. Ces capitaux peuvent étre
absorbés par la dette publique et hypothécaire au point que le
reste ne suffise pas aux besoins du commerce. En ce cas, le taux
de l'intérét s’élévera de maniére & rétablir I'équilibre. Lorsqu’il
n’y a plus qu’une différence médiocre entre 'intérét et le profit,
maint emprunteur peut ne pas se soucier d’augmenter sa respon-
sabilité et d’engager son crédit pour un bénéfice médiocre : tel qui
se serait-engagé dans les affaires préfére ne rien faire, et, au liew
d’emprunter, devient préteur : d’autres, séduits par I'élévation du
taux de I'intérét et par.la facilité des placements, se retireront plus
tot des affaires et avec une fortune moindre que si les choses eus-
sent été autrement. Enfin, en Angleterre et dans les autres pays
commercants, une grande partie des crédits est accordée d’une
autre fagon : au lieu que les capitaux soient fournis par des per-
sonnes hors des affaires, préter devient une affaire : une partie
des capitaux employés dans le commerce est fournie par des
préteurs d’argent de profession. Il est vrai que ces préteurs d’ar-
gent doivent retirer quelque cbose de plus que I'intérét simple, de
maniére & réaliser un profit moyen, aprés indemnitié pour les
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risques auxquels ils sont exposés et remboursement de leurs frais.
Mais il ne peut jamais convenir & celui qui emprunte pour faire
des affaires de payer un profit ordirraire sur un capital qu'il n’em-
prunte qu’en vue d’un profit, et les préts d’argent pour les besoins
ordinaires du commerce ne peuvent étre ’objet d’une profession
que pour des personnes qui prétent, outre leurs capitaux propres,
leur crédit, c’est-2-dire les capitaux d’autrui. Tels sont les ban-
quiers et les gens qui, comme les bill-brokers, sont de vrais ban-
quiers, puisqu’ils regoivent des fonds en dépdt. Une banque qui
préte ses billets préte un capital emprunté au public et dont elle
ne paie point I'intérét. Une banque de dépdt préte les capitaux que
le public lai a prétés par petites sommes, quelquefois sans intéiét,
comme chez les banquiers de Londres, et si, comme les banques

‘d’Ecosse, les banques par actions et la plupart des banques pro-

vinciales, elle paie intérét, cet intérét est moins élevé que celui
qu’elle prend ; parceg que les déposants qui, autrement, ne retire-
raient de petites sommes.qu’un intérét qui ne vaudrait pas les
soucis ‘du placement,'sont heureux de recevoir méme un intérét
médiocre. Au moyen de cette ressource subsidiaire, les banquiers
peuvent, en prétant, retirer un profit moyen de leurs capitaux pro-

res. Autrement la profession de préteur ne pourrait étre exercée
gguliérement qu'd des conditions auxquelles personne ne vou-

_ drait empranter Amoins qu'il n’espérat des profits extraordinaires

ou ne fat dans un pressant besoin, comme des consommateurs
oisifs qui ont dépensé plus qu'ils n’ont, ou des négociants qui
craignent de torsber en faillite. Les capitaux disponibles déposés
aux banques ou représentés par les billets de barque et les fonds
appartenant 4 des personnes qui par nécessité ou par golit vivent
de V'intérét de ces fonds, constituent I’ensemble des moyens de
préter qui existent dans un pays, et le rapport qui existe entre
cette somme et les demandes ordinaires des fabricants et des
marchands, du gouvernement et des consommateurs improduc-

difs, détermine le taux régulier ou moyen de l'intérét, qui est tou-

jours tel que la somme offerte et la somme demandée se trouvent
corstamment égales (1). Mais si-la masse de ces capitaux prétés a

(1) Je ne comprenda pas dans les capiaux A préter d’un pays ceux, fort consi
dérables parfoig, qui sont employés & des spéculations sur les fouds pablics et
autres titres. 11 est vrai que tons ceux qui achétent des titres augmentent pour un
temps la somme des fonds 4 préler et diminuent en proportion le taux de I'intérét.
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un effet sur le taux permanent de I'intérét, les fluctuations dépen-
dent principalement de la portion de ces capilaux qui est enire
les mains des banquiers ; parce que c’est cette portion presque
seule qui, prétée pour peu de temps, est toujours & chercher um
placement sur le marché. Les capitaux de ceux qui vivent de
leurs revenus chercherit et trouvent habituellement un placement
fixe, tels que les fonds publics, les préts hypothécaires, les
obligations des grandes compagnies, et ne sorlent de ces
placements que sous l'influence de tentations ou de besoins.
exceptionnels.

§ 3. — Causes gni déterminent ces fluctuations.

Les variations du cours de Iintérdt ont pour cause les variations.
de I'offre ou de la demande. L'offre est sujette & varier, mais
moins que la demande. La disposition i préter est bien plus
grande qu’a 'ordinaire au commencement d’une période de spé-
culation et bien moindre dans la révulsion qui vient habituelle-
ment 4 la suite. Dans les périodes de spéculation, les préteurs
d’argent comme les autres cherchentd augmenterleursaffaires par
I’extension de leur crédit: ils prétent plus qu’4 'ordinaire,commi
les autres marchands vendent et achétent plus qu'a I'ordinaire,.
avec un capital qui ne leur appartient pas en propre. 1l en résulte
que, dans ces temps, le taux de I'intérét est peu élevé, ce qui tient
aussi & d’autres causes dont nous allons nous occuper. Au moment
dela crise, au contraire, I'intérét s’éléve toujours sans mesure,
parce que, en méme temps qu’un grand nombre de personnes
éprouvent le besoin d'emprunter, on est généralement peu dis-
posé & préter. Cette répugnance i préter, lorsqu’elle est générale,
prend le nom de panique. Elle se produit avec ce caraclére lors-
qu’une suite de faillites imprévues a répandu dans le commerce et
méme hors du commerce un sentiment général de défiance dans.

Mais comme les personnes dont je parle n’achétent que pour revendre A un pris
plus élevé, elles se trouvent taniot dans-la catégorle des emprunteurs. et tantot
dans celle des préteurs ; lsurs opérations tendent & abaisser un jour le taux de
P'intérét autant qu’elles tendent a I'élever un autre jour. La fonction de ces spé-.
culateurs, comme celle de tous les autres, consiste 4 égaliser le prix de la mar-
chandice et non & I'élever ou-a Vabaisser. Lorsqu’ils opérent avec prudence,.
1ls modeérent les oscillations de prix; lorsqu’ils opérem autrement, ils les aggra-
vent souvent.
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la solvabilité d’auntrui: alors chacun est disposé & refuser de nou-
veaux crédits autrement qu'd des conditions trés-onéreuses, et
méme aretirer, s’il le peut, les crédits qu’il a fiits précédemment.
On retire les fonds déposés aux banques; on échange les billets &
vue contre des espéces; les banquiers élévent le taux de leurs
escomptes et réduisent leurs avances habituelles; les négociants
refusent de consentir au renouvellement des effets de commerce.
Dans ces périodes,.les efforts faits par le législateur pour limiter le
taux de I'intérét ont eu les conséquences les plus d¢sastreuses. Les
personnes qui ne pouyaient obtenir de crédit & B p. 100 étaient
obligées de payer, non 6 ou 7 p. 100smais 10 et 15 p. 100, afin
d’indemniser le préteur des risques auxquels il s’exposait en vio-
lant la loi, ou de vendre des titres au comptant en subissant une
perie plus grande encore..Ces incouvénients ont été moins sensi-
bles depuis qu'un acte du parl®ment a exempté le papier de
commerce des dispositions légales contre I'usure.

Si Pon excepte les périodes de crise, l]a somme des capitaux
disponibles n’éprouve guére d’autre variation que celle qui ré-
sulte du progrés des accumulations qui, dans les grands pays
commerociaux, est assez rapidépour causer des accés périodiques
de spééulation. En effet, lorsque quelques années se sont écoulées.
sans crise et qu'il ne s%st ouvert dans I'intervalle aucun déversoir
de placements, il s’est accumulé une telle somme de capitauxala
recherche d’un placement que le taux de Pintérét, soit qu'on I’6-
value d’aprés le prix des titres om d’aprés le cours de l'escompte,
s'est apaissé, et ceite réduction du taux de l'intérét a toujours
pour -résultat de, porter les capltahstes A cotirir des risques afin
d’obtenir un revenu plus élevé.

En mitiére de préis, i demande est plus variable que V'offre,
et ses révolutions embrassent une plus longue suite d’années. En
temps de guerre, par exemple, la demande augmente dans des
proportions énormes sur le marché des préts. Le gouvernement
alors contracle de nouveaux emprunls, ct comme ceux-ci se suc-
cédent rapidement tant que dure la guerre, le taux de I'intérét
est plus¥levé en temps de guerre qu’en temps de paix, indépen-
damment de celui des profits, et I’industrie productive voit ainsi
réduire ses ressources ordinaires. Pendant une partie de la der-
niére guerre, le gouvernement ne pouvait pas emprunter & mains
de 6 p. 100 et, par suite, les auires emprunteurs étaient obligés
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-de payer I'intérét au méme taux au moins. Et I'influence de ces
emprunts ne cesse pas aussitot que le gouvernement cesse d’en
contracter de nouveaux; car ceux qui sont déji contractés ab-
sorbent chaque jour une somme plus considérable des capilanx
disponibles du pays qui, si la.deite nationale était remboursée,
viendraient s’ajouter &4 la masse des capitaux qui cherchent un
placement et qui, indépendamment de toute perturbation tem-
poraire, ne pourraient manguer d’abaisser d’'une maniére perma-
nente le taux de I'intérét.

Tout genre de placement nouveau attrayant et durable produit
le méme effet sur le taux. de I'intérét que les emprunts que con-
tracte le gouvernement pour les dépenses de la guerre. L’absorp-
tion des capitaux pour la construction des chemins de fer est le
seul exemple qui, dans I'histoire moderne, puisse étre comparé
par son importance aux emprunts nécessités par la guerre. Le
capital a été fourni principalement par des fonds déposés aux
banques ou par des épargnes qui y auraient été déposées et qui
étaient destinées & acheter du papier de personnes qui auraient
employé ces fonds & faire des escomptes ou & préder iintérét sous
une autre forme; en tous cas, cés capitaux ont é1é pris surla
masse des disponibles. En réalité, il est clair qu’a moins de sup-
poser que 1’épargne elt eu préeisément pbur but la construction
des chemins de fer, les capitaux employés & cette construction ont

di étre pris soit sur le’ capital de personues déjh .engagées dans -

les affaires ou sur des fonds gui auraient été pretés 4 des personnes
‘engagées dans les affaires. Dans le premier cas, ce placement, en
réduisant leurs ressgurces, les,oblige 3 empruntey davanlage dans
le second, il diminue la somme des fonds destinés & éire préiés,
et, dans 1’un et l'autre cas, il a pour résulfat une élévatlomdu taux
de l'intérét.

§ 4. — Le tanx de lintérét, souvent confondu avec la valeur de la monnaie,
n’a aucun rapport avéc elle.

Les considérations qui précédent montreraient, si ce n’était
déjh évident, combien c’est une erreur de croire que le taux de
Pintérét ait quelque rapport nécessaire avec la quantité et la
valeur de la monnaie en circulation. Une augmentation de la
somme du numéraire n’a par elle-méme aucun effet sur le taux de
I'intérét. Un papier-monnaie émis par le gonvernement pour
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Pacquit de ses dépenses courantes, quelque excessives que soient
les émissions, n’affecte en.aucune fagon le taux'de l'intéret. Ces
émissions diminuent la puissance de la monnaie sur les marchan-
dises, mais non la puissance de Ia mennaie sur la monnaie. Si
100 /. suffisent 4 acheter une rente perpétuelle de 4. paran, la
dépréciation qui réduit de moitié la valeur des 400 /. produit
exactement le méme effet sur les 4 /. el ne peut, par conséquent,
altérer le rapport qui existe entre 'une et 'autre somme. Il en se-
rait autrement si ’on savait et si I’on comptait que la dépréciation
ne serait que temporaire, parce qu'alors on préterait plas volon-
tiers la monnaie dépréciée dans I’espoir d'etre remboursé en
monnaie qui auraittoute sa valeur,

N est trés-vrai qu'en Angleterre et dans plusiears autres pays
commergants, une augmentation de la somme du numéraire sem-
ble toujours avoir pour effet un abaissement du taux de 'intérét,
parce qu’elle est presque toujours accompagnée de quelque chose
-qui tend & cet abaissement. Le numéraire dont on se sert habituel-
lement étant fourni par les banquiers est émis par des préts, a
I'axception de celui qui est employé 4 acheter de I'or et de I’argent.
Ainsi la méme opération qui augmente la somme du numéraire
augmente celle des prgts qu des capitaux qui cherchent nn place-
ment, et au fond la somme du npméraire n’est augmentde que
pour augmenter celle des préts; aussi, bien .,que ces émissions
n’aient, comme uuméraire, augune influence sur le taux de I'inté-
réts, elles en ont une comme capitaux disponibles. L’expansion
ou fa contraction d’une circulation de papier est toujours accom-
paggée d’une expapsion ou gd’une contraction du crédit, lorsque
¢ette circulation se compose de billets de banque, et il est-difficile
de distinguer les effets qu’elle.produit & un titre de ceux qu’'elle
produit & 'aujye titre. Uneplocutign vicieuse, celle par laquelle on
désigne le taux de I'intérét par ces mots: « valeur de I'argent» qui
expriment exactementla punissgnce d'acquisition deI’intermédiaire
des échanges, augmente encore la confusion. Ainsi non-seulement
on aitribue aux billets de banque, comme espéces, des effets qu'ils
ae produiseni que comme capitaux, mais I’attention est détournée
des effets de méme genre et heaucoup plus grands qu’exercent sur
le marché ducrédit des causes qui n’ont rien de commun avec la
circulation monétaire.

Par exemple, lorsqu’on étudie les effets des opérations des
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banques sur les excés de la spéculation, on attribue ordinaire-
ment use énormé influence i leurs émiesions de billets, et jusqu'a
ces derniers temps on s’est & peine occupé de 'administration de
leurs dépdts, quoigu’il soit bien certain que les abus de crédit
qu’elles commettent ont lieu plus souvent par I’administration des
dépots que par I'excés des émissions. « 11 n’est pas douteux, dit
M. Tooke (1), que les banques particuliéres ou par actions ne puis-
sent, si elles sont lmprudemment administrées, faciliter des exten-
stons de crédit excessives, soit pour des spéculations sur des mar-
chandises ou pour des opérations téméraires de commerce exté-
rieur, soit pour des entreprises de mines et de constructions, et
cela leur est arrivé bien souvent, de maniére 4 causer leur ruine
sans bénéfices pour les personnes 4 la disposition desquelles elles
avaient mis leurs ressources. » Mais, « si ’'on suppgse que toutes
les sommes dépgsées chez un banquier soient en espéces, ce ban~
quier,n’est-il pas, tout autant que celui qui émet des billets, ex- -
posé & se laisser aller aux sollicitations de ses clients qu’il eroit-
ne devoir pas refuser ou & 'se laisser tenter par I'offre d’un intérét
élevé ? N'est-il pas exposé & prendre sur ses dépots, de manidwe
4 se trouver dans certaines circenstances qu’il devrait prévoir,
hors d’étatde remplir ses engagements gnuvems ceux qui ont déposé-
des fonds chez lui? En quoi la situation du banquier, avec une
circulation monétaire entiérement métallique, différerait-elle de
celle d’'un banquier de Londres? Qelui-ci ne crée point de mon-
naie, il ne peut pas joindre ’avantage d’émettre du papier A ses
autres ressources, et pourtant on a de tristes expériences de ban-
quiers de Londres qui ot accordé de crédit jusqu’a ’excés.

Dans les discussions qui ont eu lieu pendant de longues années
sur les opérations de la Banqire dMngleterre et sur les effets que
ses opérations avaient sur I’état,du cradit, on a, dugant prés d'un
demi-siécle, accusé la Banque d’avoir causé ou aggrays toutes les
crises commerciales, et on a toujourscritiqué son influence d’aprés.
ses émissions de billets : on a supposé constamment gue si elle
était hors d’état d’abuser sous ce rapporl, elle serait absolument
hors d’état d’abuser d’aucune fagon. C’est une erreur qui, nous
I’espérons, ne sera plus commise, aprés 'expérience de 1847.
A cette époque la Banque avait les mains liées comme bangue de

(1) Recherches sur le principe de la cirewlation mondlaire, chap. x1v.
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circulation; mais par ses opérations comme banque de dépot,
elle exergait ou semblait exercer une aussi grande influence sur
le taux de I'intérét et sur I’état du crédit qu’a aucune époque
antérieure; on I'accusa violemment d’abuser de cette influence,
et il survint une crise comme il y en avait eu bien peu et aussi
violente qu'aucune des crises antérieures. :

8§ 5. — Le taux de P'Intérét régle le prix de la terre et des titres.

Avant de passerd un autre sujet, je dois faire observer que le
taux de I'intérét détermine la valeur et le prix de toutes les choses
qui sont recherchées et achetées, non pour elles-mémes, mais en
vue du revenu qu’elles peuvent produire. Les fonds publics, les
actions des compagnies et les titres de toute sorte se vendent d’au-
tant plus cher que le taux de I'intérét est moins élevé. Ces titres
se vendent & un prix qui donne A l'acquéreur l'intérét courant
augmenté d’une prime pour couvrir les risques ou compenser
quelque défaut de convenance dans le placement : les billets de
Péchiquier, par exemple, se vendent ordinairement plus cher que’
les consolidés, proportionnellement & I'intérét qu'ils produisent ;
parce que, bien que la garantie soit la méme, les billets deI'éehi-
quier étant acquittés au pair, si le porteur ne veut renouveler, il
ne court, & moins qu’il ne soit obligé de vendre dans un moment
de crise, le risque de perdre par la vente rien au dela de la prime
qu'il peut avoir payée.

Le prix de la terre, des mines et autres sources de revenu se
réglg de méme surle prix de I'intérét. La terre se vend ordinai-
rement plus cher, relativement au revenu qu’elle produit, que
les fonds publics, non-seulement parce qu’on la considére,
méme en Angleterre, comnfe un placement plus sbr, mais
parce qu’on associe & sa possession des idées de puissance et
de dignité. Comme cette différence est constante ou & peu prés,
la terre suit dans ses variations de prix, toutes choses restanten
état, les variations permanertes (non les variations quotidien-
nes) du taux de I'intérét. Lorsque ce taux est bas, la terre est
chére, lorsque ce taux s’éldve, le prix de la terre baisse. On a vu
dans la derniére guerre une remarquable exception & cette régle,
car le prix de la terre et le taux de I'intérdt étaient en méme
temps fort élevés. Mais il y avait & cela une cause spéciale. Le
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prix élevé des blés qui s’était soutenu pendant une longue suite
d’années avait élevé la rente de ia terre plus que l'intérét ne s’é-
tait élevé et que le prix des revenus fixes ne s’était abaissé. Sans
cet accident que I'on doit attribuer & l'influence des saisons, la
terre aurait baissé dans Ja méme proportion que les fonds publics,
et c’est ce qui arriverait probablement en cas de guerre, au grand
désappointement de ces propriétaires et fermiers qui, prenant
pour régle des circonstances accidentelles de.cette remarquable
époque, se sont persuadé que la guerre était favorable et la paix
défavorablea ce qu'ils appellent les intéréts de I’agriculture.



CHAPITRE XXIV

DU REGLEMENT D'UNE MONNAIE DE PAPIER CONVERTIBLE

§ 1. — Deux thédries opposées sur les émissions de billets de banque.

Le fréquent retour, pendant le dernier demi-siécle, de ces tristes
phénomeénes appelés crises commerciales, a porté 'attention des
économistes et des hommes d’Etat sur les moyens d’en éviter ou
du moins d’en atténuer les maux; L’habitude qui s’était élablie,
pendant la suspension des paiements de la Banque, d'attribuer
aux émissions de billets la hausse et la baisse des prix, a été Eau_se
qu’en général on a cherché les moyens de modérer les crises dans
des systémes régulatears des émissions de billets. Des plans de ce
genre, ayant obtenu l'approbation d’hommes dont les noms fai-
saient autorité, ont pris place dans I'opinion, de telle maniére
qu’ils ont été convertis en lois lors du dernier renouvellethentde la
charte de la Banque d’Angleterre. Et ces réglements sont encore
en vigueur, bien qu'ils aient perdu une grande partie de leur po-
pularité’ et que leur prestige ait été dissipé par une suspension
temporaire consentie sous la responsabilité du-pouvoir exéculif,
trois ans environ’aprés la loi qui les avait établis. Il convient d’é-
thdier ‘la’ valeur de ce plan destiné & régler les émissions d’une
Banque tenue de rembourser les billets. Avaut de parler des dis-
positions de V'acte proposé par sic Robert Peel en 1844, je vais
examiner briévement la nature et les bases de la théorie sur la-
quelle il est élabli.

11y a bien des gens qui croient que toutes les banques de cir-
culation, et la Banque d’Angleterre en particulier, ont la faculté
de répandre & volonté des billets et d’élever arbitrairementles
prix par ce moyen; que leur pouvoir n’a de limites que la modé-
ration avec laquelle elles 'exercent] que lorsqu’elles portent
leurs émissions au deld du chiffre ordinaire, I'élévation du prix

. . ‘
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qui en résulte engendre un esprit de spéculation sur les marchan-
dis es, qui éléve encore les prix et produit A la fin une révulsion
équivalant 4 une crise commerciale ; enfin que toutes les crises
survenues en ce pays, de mémoire d’homme, ont été causées ou
aggravées par les émissions de billets de banque. Les économis-
tes éminents qui ont donné 4la théorie de la circulation (currency
theory) une forme plus modérée et I'autorité de leurs noms ne sont
pas allés jusque-la. Mais je n’ai pas exagéré la folic des idées cou-
rantes sur ce sujet, exemple remarquable des erreurs théoriques
auxquelles peuvent se laisser aller, non-seulement les personnes

de cabinet dont on nie avec tant de mépris la compétence dans
les questions de ce genre, mais les gens du monde et les hommes
d'affaires qui se piguent de connaissances pratiques el qui ont eu
du moins toutes lesfacilités possibles d’enacqtiérir. Non-seulement
cette idée fixe, que la circulation était la cause principale des fluc-
tuations du prig, leur a fermé les yeux sur une multitude de faits
qui, exer¢ant une influence sur {’opinion que I’on avait de I’offre
probable-de telle ou telle marchandise, sont la vérituble cause de
presque toutes les spéculations et de presque toutes les fluctua-
tions de prix; majs pour.mettre les dates des différences dans les
émissions ‘de billets” d’ accord avee leur théorie, ils ont commis
des erreurs de fait etde c‘nronologle qui seraient presque incroya-
. bles, si un homme d’une grande. autorité prathue n’avait pris la
peine de les réfuter par un excellent lravall hlstomque. Je fais al-
lusion, comme le comprennent tous ceux duxquels cette matiére
est familidre, a 1'Histoire des Priz, de M. Tooke. Le résultat des
recherchesde M. Tooke a été résumé dansles termes suivants, dans
sadéposition devant la commission de la chambre des communes,
lors de 'enquéte de 4832 sur la charte de la Banque, et les faits
a I'appui de cette opinion sont consignés dans son livre : « En
fait et historiquement, dans les limites de mes recherches, dans
tous les cas de hausse ou de baisse des prix, la hausse ou la baisse
a précédé 'accroissement ou la diminution deés émissions de bil-
lets et n’a pu étre causée, par conséquent, par cet accrmssement
ou celte diminution. »

L’extravagance des théaries sur la circulation qui attribuaient
presque toutes les hausses ou baisses de prix Aune augmenlatlon
ou & une réduction des émissions de billets, a donné naissance
par réaction & une théorie contraire dont les représentants les
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plus éminents dans la discussion scientifique sont MM. Tooke et
Fullarton. D’aprés cetie théorie, les billets de banque, tant qutils
sont convertibles, n’exercent aucune influence surle mouvement
des prix, et les banques ne peuvent étendre leur. circulation que
pag suite et en .proportion des affaires qu’elles font. Cette der-
nidre affirmation est appuyée du témoignage unanime des ban-
quiers de province interrogés par lles commissions qui ont eu
successivement a s’occuper de cette jmatiérg. dls soutiennent
tous que, selon les expressions de M. Fullarton (1), « la somme
de leurs émissions est exclasivement réglée par les affaires de
ocommerce et les aépenses qui se font dans leurs localités respec-
tives, gu’elle varie avec la production et les prig, et gu'ils ne
peuvent ni porter leurs émissions au deld du«hiffre fixé par ces
affaires et ces dépenses, saus voir leurs blllets rentrer aussitot,
ni les diminuer sans voir aussntOt le vide qu'ils laissent rempli
de quelque autre manigre. » Sur ces dondées, M. Tooke et MsFul-
larton souliennent que les émissfons de billets, ne pouvant aug-
mepter qu’a la suite d’une augmeptatlon de la demande, nc
peuvent faire hausser les prix, ni encourager la spéculatlon ni
causer ung crise commerciale ; que les tentatives qu'on ferait
pour se préserver de ces malheurs par un réglement artificiel
des émissions de billets n’auraiedt pas I’effet voulu et pourraient
avoir d’autres effets trés-faicheux.

§ 2. — Ftameq des deux théorles.

Poute la partie de cette doctrine qui repose sur des témoignages
et non sur des inductions, me semble incontestable. Je crois com-
plétement les affirmations des banquiers de province résumées
clairement et complétement dans le passage de M. Fullarton que
je viens de citer. Je suis persuadé qu’ils ne peuvent angmenter la
somme de leurs émissions que dans les circonstances indiguées
par eux. Je crois également que la théorie élevée sur ces faits par
M. Fullarton exprime en grande partie la vérité, et se rapproche
beaucoup plus que toute autre théorie de la circulation de la
vérité tout entiére.

Les marchés peuvent se trouver en deux élats : le premier qu’on

(1) Reéglement des circulations, p. 85.
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peut appeler élat de repos, le second qui est 1'état d’espérance
ou de spéculation. Le premier est celui dans lequel il n’existe
aucune cause de nature A faire désirer & un grand nombre de
marchands d’étendre leurs opérations. Les fabricants produisent
et les marchands achétent ce que fabricants et marchands ont
I’habitude de fabriquer et d’acheter, sans espérer des débouchés
plus considérables qu’d l'prdinaire. Chacun fait ses affaires
comme & lordinaire, sgps les augmenter ou ne les augmente
qu’en proportion de l'accroissement de son capital et de ses rela-
tions, ou par l'effet d’'une demande plus grande de l'article qu’il
tient, par suite d’une augmentation de la richesse du pays. Comumae
en cet &tat les fabricants et les marchands ne se proposent pas
d’étendre leurs op¥rations au deli des limites ordinaires, ils ne
demandent pas de crédits extraordinaires aux banquiers et autres
préteurs d’argent; et comme lgs banqulers ne peuvent augmenter
leurs émissions de bilfets .qu’en augmeptant les crédits qu’ils
accordent, ils ne peuvent, en ces circomstances, augmenter leurs
émissions que si les espéces, rentrent dans leurs caisses de pré-
férence aux billets. Si, & une époque donnée de I’année, certaines
classes de personnes ont & faire des paiegnents plus considérabfes
qu’a l'ordinaire, ou, si un particulier, sous I'influence de quelque
besoin spécial, demande un crédit plus grand que d’habitude,
il peut bien obtenir plus de billets, mais ces billets ne restent
pas plus en circulation que .ceux qu’émet tous les trois mois la
banque d’Angleterre pour payer les anrérages de la dette publi-
que. La personne & laquelle les billets ainsi empruntés sont don-
nés en paiement n'a elle-méme ni paiements ni besoins extrhor-
dinaires, et ou elle les garde sans s’ea servir, ou ellé les met en
dépot, ou s’en sert pour rembourser son banquier d’avances
antérieures : en aucun cas elle ne les emploie & achcter des mar- -
chandises, puisque nous supposons qu'il n’existe aucune circon-
stance de nature A lui faire augmenter ses opérations.- En ce cas
donc, il ne dépend pas des banquiers d’augmenter & volonté la
somme de la circulation : tous les billets qu’ils émettent en plus
reviennent  leur caisse ou restent sans rien faire dans les mains
des porteurs, et les prix ne s’élévent point.

Mais souvent 1'état des marchés différe complétement de celui
que nous venons de décrire, et il n’est pas évidenl que la théorie
de MM. Tooke et Fullarton puisse aussi bien s'appliquer i cet




. . LIVRE I, CHAP. Xx1v, § 2. . 193

aulre état de choses : c'est lorsqu’on croit généralement, 4 tort ou
& raison, que quelque article sur lequel roulent de grandes opé-
rations commerciales ne se trouvera pas en quantité assez grande
pour suffire & la consommation ordinaire. Alors tous ceux qui
font des affaires dans cette branche de commerce désirent éten-
dre leurs opérations. Les fabricants ou importateurs déeirent
fabriquer ou importer une quantité plus grande, des spéculateurs
désirent augmenter leurs approvisionnements afin de profiter de
la hausse prévue, et les détenteurs de la marchandise désirent
obtenir des avances plus considérables pour n’étre pas obligés de
vendre. Toules ces classes de commerg¢ants sont disposées i user
deleur crédit plus qu’a ’ordinaire, et il est incontestable que les
banquiers cédent souventa torl & ce désir. Des effets du méme
genre peuvent &tre produits par tout ce qui, excitant des espé-
rances de profils extraordinaires, imprime auxaffaires une allure
plus vive : ainsi, une demande soudaine et considérable de mar-
chandises de la part des étrangers, ou I’attente de cette demande,
comme on I'a vu lorsque les relations cominerciales s’établirent
entre ’Angleterre et I’Amérique espagnole, on comme il est arrivé
souvent dansnos relations de commerce avec les Etats-Unis. Dans
ces occasions, le prix des articles d’exportation s’éléve et fait'nat-
tre des spéculations quelquefois raisonnables, mais souvenl, tant
qu'un grand nombre d’hommes d’affaires préféreront les chances
hasardées aux opérations siires, sans raison ni mesure. Dans ces
cas, les commercants, ou la plupartd’entre eux, désirent user plus
qu’a 'ordinaire de leur crédit afin de pouvoir acheter davantage.
Tel est I’état des affaires qui, poussé i ’extréme, produit ces ré-
valsions appelées crises commerciales; et chacun sait que dans
ces périodes de spéculation, il est bien rare qu’il n’y ait pas un
accroissement des émissions de billets de banque.

A cela MM. Tooke et Fullarton répondenl que iaccroxssement
de circulation suit toujours la hausse du prix au liea de la précé-
deret n’en est pas la cause, mais effet. En premier lieu, disent-
ils, les achats de spéculation qui prodaisent lahausse ne sont pas
payés avec des billets de banque, mais avec des mandats et plus
fréquemment encore par de simples virements; ensuite, lors
méme que ces achats seraient payés avec des billets de banquc
émis expressément pour cet usage, une fois qu'ils auraient servi
A cela, ils rentreraient aux banques sous forme de dépéts, s'ils

1L 13
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n'étaient pas employés aux affaires courantes. J’en conviens et je
regarde comme démontré par la science et par 'histoire que pen-
dant les périodes ol la spéculation est ascendante et tant qu’elle
est restreinte aux opérations de marchand 4 marchand, il est
rare que les émissions de billets augmentent et contribuent de
quelque facon que ce soit & élever les prix. Il me semble toutefois
que ceci cesse d’élre vrai, lorsquelaspéculation s'étend jusqu’aux
fabricants. Les commandes faites par spéculation, par les négo-
ciants aux manufacturiers, portent ceux-cia étendre leurs opéra-
tions et & demander auxbanquiers des avances plus considérables,
et si ces avances sont faites sous la forme de billetsde banque, ces
billets ne vont pas entre les mains de personnes qui puissent les
mettre en dépot; une parlie passe en salaires, se répand dansle
commerce de détail otielle tend trés-directement  élever encore
les prix. Je ne puis m’empécher de croire que les billets de banque
aient agi fortement sur les prix de cette maniére 4 une époque ot
la loi permettait les billets de 2 {. et de 1 {. En admeltant toute-
fois que la défense d’émettre des billets au-dessus de 5 /. ait
renduinsignifiante 'action des autres qui ne peuvent étre employés
a payer des salaires, ces billets produisent, vers la fin des pério-
des de spéculation, un effet qui fournit le principal argument de
ceux qui, dans notre temps, défendent avec mesure la théorie de
la circulation. Sil'on demande rarement du crédit au banquier
pour faire une spéculation, on lui en demande beaucoup pour
soutenir une spéeculation quin’a pas réussi, el la concurrence de
- ceux qui viennent en pareil cas réclamer une part du fonds généraf
de créditrend ceux méme quin’ont pas spéculé plus dépendants
des banquiers auxquels ils demandent des avances. Entre la
période ol la spéculation est ascendante et le moment de la ré-
vulsion il y a un intervalle de plusieurs semaines et quelquefois
de plusieurs mois pendant lequel on lutte contre la baisse. Comme
les cours tendent A baisser, les spéculateurs ne se soucient pas de¢
vendre & ce moment, et ils cherchent des fonds pour remplir leurs
engagements ordinaires. A ce moment, presque toujours la somme
des billets de banque en circulation augmente. Personne ne con-
teste cette augmentation. Je crois qu'il faut convenir que cet ac-
croissement tend & prolonger les spéculations, & faire durer! es
prix de spéculation plus qu'ils n’auraient duré sans cette circon-
stance et, par conséquent, prolonge et angmente la demande des
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métaux précieux pour I’exportation, trail caractéristique du temps
qui précéde immédiatement les crises commerciales. La continua-
tion de I’écoulement des métaux précieux au dehors exposant les
banques & ne plus pouvoir remplir leurs engagements de payer leurs
billets & présentation, elles sont réduites & restreindre leur crédit
plys brusquement et plus durement qu’elles ne 1’auraient fait,
si elles n’avaient pas soutenu la spéculation par des avances ex-
traordinaires, au moment ol la révulsion était devenue inévitable.

§ 3. — Motifs de croire que I'acte de 1844 a produit une partie des effets
gu’on en attendait.

C’est pour empdcher ces attermoiements qui aggravent les
crises, que l’on a imaginé, pour régler la circulation, un plan
dont MM. Loyd, Norman et le colonel Torrens ont été les pre-
miers auteurs, et qui, sauf quelques modifications 1égéres, a pris
Ia forme de loi. '

Le plan original, dans toute sa pureté, donnait 4 une banque
seule le privilége d’émettre des billets & vue et au porteur. Le

" parlement a permis & tous ceux qui avaient auparavant le droit
d’émettre des billets de conserver ce privilége, mais il n'a été
loisible & personne autre de 1'obtenir, pas méme pour remplacer
ceux qui auraient cessé d’émettre des billets-monnaie : on a fixé
pour tous, la Banque d’Angleterre exceptée,  un chiffre que ’on a
pris & dessein médiocre, un maximum d*émissions. On n’a point
fixé de maximum 4 la somme des émissions de la Banque d’An-
gleterre, mais seulement 4 ses émissions sur valeurs ou, en d’au-
tres termes, sur-crédits accordés. Ces émissions ne doivent ja-
mais dépasser un certain chiffre, actuellement 14 millions (1).
Tous les billets émis en sus doivent élre émis contre espéces que la
Banque est obligée de prendre 4 un prix peu différent desleur
valeur monétaire en échange de ses billets. Ainsi, pour toutes les
émissions qui excédent 14 millions, la Banque d’Angleterre est-un
agent tout passif dont les seules fonctionsconsisient 4 échanger des
billets contre de I'or au prixde 3 1. 17 sch. 9d. I'once, et de ’or

(1) La Banque psut augmenter ¢6 maximum, mais seulement par des arrange-
ments avec lep banques de province qui cesseraient d’émetire des billets, et qui
remplaceraient les leurs par cenx de la Bangne d’Angleterre: en ce cas méme, la
banque ne peut ajouter 4 son maximum d’émission que les deux tiers de la somme
<des billets qu’émecttait ta Bangue provinciale avee laquells elle traite.
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contre des billets au cours de 3 /. 47 sch. 40 1/2 d,, en tout temps
et 4 toute personne.

Le but de ce mécanisme est de ne permettre A la circulation
des billets de varier que dans les cas et dans la'mesure ot varierait
ame circulation purement métallique. Les métaux précieux étant,
de toutes les marchandises, celle qui jusqu’a présent a subile
moins de changements de valeur, comme il convient 4 une mar-
chandise choisie comme intermédiaire des échanges, il importait
de demander aux signes qui les remplacent une conformité com-
pléte de valenr avec ces métaux, et c’est dans ce but qu'on a
pensé, avec de grandes apparences de raison, qu’il était nécessaire
que le signe variat en quantité exactement dans les mémes pro-
portions que les métaux eux-mémes,

Nous allons voir maintenant ]usqu’a quel point les moyens

- adoptés atteignent le but. Voyons d’abord si ces mesures ont pro-
duit les effets pratiques recherchés par leurs défenseurs les plus
modérés, si elles ont coupé court & la spéculation, si elles ont
diminué ’exportation de I'ot, et si, par suite, la chute a été plus
douce et plus lente. Je crois qu'il est juste de reconnaitre que jus-
qu’a un certain point on a réussi.

Jesais ce qu’on peut objecter, et avec raison, contre cette opi-
nion. On peut bien dire que lorsque les spéculateurs viennent, afin
de remplir leurs engagements, presser les banques de leur donner
du crédit, ce n’est pas la limitation des émissions de billets qui
empéchera les banques d’accorder ce crédit, si ellesle jugent con-
venable; qu’elles ont dans la faculté de recevoir des dépéts un
moyen d’emprunter dont-elles peuvent user sans prudence; et
quesi méme ellesrefusaient de préter, leurs dépots leur seraient
retirés, ce qui équivaudrait 4 une augmentation dé monnaie en
circulation, tout auissi bien que des émissions nouvelles de billets
de Banque. Cela est vrai et suffit pour répondre 4 ceux qui pré-
tendent que les avances consacrées par les banques & soutenir de
mauvaises spéculations, ont surtout 'inconvénient d’augmenter
la somme de la monnaie en circulation. Leurinconvénient réel est
dans l'extension de crédit qu’elles accordent. Si, aulieu de préter
des billets, les banques laissaient épuiser leur fonds de dépots
par les demandes de leur clientéle, il y aurait pendant quelque
temps autant de monnaie, mais moins de préts. Rien n’empéche-
rait le taux de l'intérét de s’élever aux -premiéres difficultés qui
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suivent I’excés de la spéculation. Les spéculateurs chargés de
marchandises seraient obligés de subir plus t6t par la revente
la perte qu'ils finissent par subir nécessairemnent; la baisse des
prix et 'anéantissement du crédit se produirait plus tot.

Afin d’apprécier jusqua quel point on modére la crise en en -
précipitant le dénotiment, examinons avec plus de détails le phé-
nomeéne le plus saillant du temps olt la crise devient imminente,
’exportation de I'or. Une hausse des prix 4 la suile d’une exten-
sion de crédit causée par la spéculation, lors méme que les prix
n'y ont pris aucune part, n’en a pas moins pour effet, lorsqu’elle
dure quelque temps, d’altérer le cours du change: lorsque le
change a subi une telle altération, il ne peut se rétablir, et1'ex-
portation de l’or ne peut cesser que par la baisse des prix ou par
I’élévation du taux de I'intérét. Une baisse de prix modifie le cours
du change en faisant cesser la cause qui I’avait rendu contraire :
lorsque la baisse est survenue, il est plus avantageux d’exporter’
des marchandises que del’or, méme pour couvrirles dettesancien-
nes. L’élévation du taux de I'intérét et la baisse du prix des titres
qui en est la suite, vont plus directement au but, parce qu’elles
engagent les étrangers & ne pas retirer I'or qui leur est da et & le
placer dans le pays, cu méme 4 y en envoyer pour profiter de I'é-
lévation du taux de I'intérét. Nons avons eu un exemple remar-
quable, en 1847, de cette maniére d’arréter une exportation d’or.
Mais jusqu’a ce qu'il arrive de deux choses l'une, ou que les prix
s'abaissent ou que le taux de I'intér8t s’é1éve, rien ne peut arréter
ni méme modifier I'exportation de I’or. Eh bien, les prix ne peu-
vent s’abaisser nil'intérét s'élever, tant que le crédit accordé a tort
est soutenu par les avances des bangquiers. On sait fort bien que
dés qu’il y a une exportation d’or, lors méme que les émissions
de billets n’auraient pas été exagérées, c’est sur la Banque que la
contraction se fait d’abord sentir, parce qu’on va chercher de Por
contre billets & la Banque d’Angleterre. Mais sous la législation
envigueur avant I’acte de 1844, la Banque d’Angleterre, étant expo-
sée comme les autres aux demandes de crédit qui abondent en ces
temps, pouvait émettre et émettait souvent sur-le-champ les billets
gu’on était venu échanger contre espéces. C'est certainement une
grande erreur de croire que ces réémissions de billets étaient
faicheuses, parce qu'elles empéchaient ladiminution du numéraire.
Mais elles étaient cértainement aussi ficheuses qu’on I'a dit. Tant
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qu’elles duraient, I’exportation del’or ne pouvait cesser, puis-
qu’elles empéchaient également les prix de baisser et I'intérét de
s*élever. La hausse ayant eu lieu sans augmentation de la somme
des billets de banque, la baisse aurait pu avoir lieu également
sans diminution de cette méme somme; mais la hausse ayant eu
lieu par 'extension du crédit, la baisse ne pouvait avoir lieu que
par une contraction du crédit. Aussi tant que la Banque d’Angle-
terre et les autres banques agissaient ainsi, les exportations conti-
puaient, jusqu'a ce qu’il en restdt assez peu dans’la caisse de la
Banque.d’Angleterre pour gqu’elle redoutit de suspendre ses paie-
ments : alors elle réduisait ses escomptes brusquement, sur une
grande échelle, de maniére 3 amener une hausse plus considéra-
ble du taux de ['intérét, ce qui faisait perdre aux particuliers des.
sommes plus fortes et nuisait plus au crédit en général que ne
I’exigeaient les besoins réels. '

* Jereconnais, et I'expérience de 1847 I’a appris & ceux quin’y
avaient pas pris garde auparavant, que la Banque d’Angleterre peut
faire jusqu’a un certain point, le mal que nous venons d’indiquer
avec ses dép6ts seulement. Elle peut continuer ou méme augmenter
ses escomptes et ses avances au moment ol elle devrait les restrein-
dre, ce qui a pour résultat de produire 4 1a fin une contraction
plus hrusque et plus considérable qu’il n’est nécessaire. Je ne puis-
m’empécher de croire que les banques qui commettraient cette:
faute avec leurs dépots seulement ne la'’commissent sur une échelle
plus grande, si ellesjoignaientles ressources des émissions 4 celles
des dépots. Je suis convaincu que les dispositions législatives qui
empéchent le développement de leurs émissions de billets, les
empéchent de faire les avances qui arrétent la marée descendante
et sont cause plus tard qu’elle roule comme un torrent. Si les
dispositions restrictives de I’acte de 1844 n’ont pas empéché les
banques de faire des ayances pendant la période antérieure 4 la
crise, pourquoi sont-elles devenues un obstacle insurmontable au
moment méme de la crise? un obstacle dont onn’a pu triompher
sans suspendre laloi par un acte dictatorial du gouvernement?
Evidemment, elles sont un obstacle {1); et lorsqu’on bléme cet

{1) 11 ne faudreit pas dire, comme objection, qu'on pent échapper 4 la restriction
en accordant aux ayant-comptes des crédits & déeouverf, au moyen desquels ils-
feralent leurs paiements avec des chegues, sans billets de bangue. Ceci est a la
rigueur possible, comme I'a observé M. Fullarton, et comme je I'ai dit moi-méme-

« N~
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acte d’établir des restrictions dans les temps ol il conviendrait de
donner des- facilités plus grandes, il faut, pour étre conséquent,
reconnaitre que ses restrictions ont le méme effet, dans le temps
ou il élait utile de restreindre. le crédit. Sous ce rapport done, je
crois qu’on ne peut contester que le nouveau systéme ne soit un
progrés sur I’anciea.

§ 4. — L'acte de 1844 a des inconvénients plus grands que ses avantages.

Mais si je suis obligé de différer sur ce point de I'opinion de
MM. Tooke et Fullarlon, je crois comme eux que ces avantages,
quelque estime qu’on en fasse, sont achetés par des inconvénients
encore plus grands.

Premiérement si une grande extension du erédit accordé par les
banquiers est ficheuse au moment ol le crédit est déji trop
étendu, si elle ne sert qu’a retarder et aggraver la crise, il est trés-
utile que le crédit s’étende, lorsque la crise est déclarée, lorsqu’an
lieu d’étre excessif, ilmanque d’upe maniére déplorable, lorsqu’une
augmentalion des avances des banquiers, loin d’ajouter au crédit
courant ordipaire, sert 4 remplacer une somme égale de crédit
qui a disparu subitement. Avant 1844, si la Banque d’Angleterre
aggravait parfois les désastres d'une erise commerciale en retar-
dant la chote du crédit et en rendant ainsi cette chute plus vio-
lente, elle rendait des services importants au moment méme de la
révulsion en faisant des avances aux maisons solides dans un
temps ol tout autre crédit commercial et tout autre papier que
celui de.la Banque avait perdu sa valeur. Ces services furent re-
marquables particuliérement dans la crise de 1825-6, la plus
violente probablement qu’on ait jamais vae. Pendant cette crise,
la Banque augmenta sa circulation, comme on dit, de plusieurs
millions, pour faire des avances 4 des maisons de commerce sur
la solvabilité définitive desquelles on n’avait aucun doute, et si
elle avait été réduite & refuser de les faire, la crise aurait encore

dans un chapitre précédent. Mals cette maniére de remplacer les billets de banque
n’a pas encore été organisée, et le 1égisiateur ayant clairement exprimé son inten-
tion de ne pas permettre 'augmentation des crédits dans le cas supposé, c’est une
question de savoir si les dlsposittons de la loi n’alteindraient pas un expédient
destiné 2 les éluder, ou si, par déférence pour la loi,les malsons de banque se
conforment, comme elles l’om fait jusqu’a ee jour, a son esprit et & son but aussi
hien qu’a sa leltre.
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été plus désastreuse qu’elle le fut. « Si la Banque, remarque avec
raison M. Fullarion, céde & ces demandes, elle ne peut le faire
qu’en émettant des billets, puisque les billets sont la seule forme
sous laquelle elle ait ’habitude de préter son crédit. Mais ces
billets ne sont pas destinés 4 circuler et réellement ils ne circu-
lent pas. On ne demande pas plus de monnaie circulante qu’au-
paravant. Au contraire, la baisse rapide de toutes choses qui a lieu
dans les cas dont il s’agit doit nécessairement réduire la quantité
de monnaie qu’il faut aux affaires. En ce cas, les billets revien-
nent & la Banque d’Angleterre sous la forme de dépots, ou ils
restent dans les caisses des banquiers de Londres, ou ils sont
envoyés par ceux-ci & leurs correspondants de province, ou ils
sont accaparés par d’autres capitalistes qui, pendant la période
d’excilation, avaient pris plus d’engagements que leur capital
propre ne leur permettait d’en remplir. Dans ces moments, tout
homme qui est dans les affaires et qui fait le commerceavecd’autres
capitaux que les siens, se trouve réduit 4 la défensive et cherche
a se renforcer autant qu'il le peut en gardant par-devers lui la
plus forte somme possible du papier qui, au terme de la loi, est
monnaie légale. Les billets eux-mémes ne vont jamais sur le
marché des marchandises, et s'ils contribuent 4 retarder, ou,
devrais-je dire, 4 modérer la baisse des prix, ce n’est pas en fai-
sant demander plus de marchandises, ni en donnant au consom-
wmateur le moyen d’acheter davantage pour sa consommation, ce
qui imprimerait de l'activité au commerce, mais en exercant
justement une action contraire, en permettant aux détenteurs de
marchandises de les garder, en ajournant la vente et en restrei-
gnant la consommation. » ‘

Ces secours opportuns accordés au crédit pendaunt les moments
de contraction excessive qui suivent une expansion désordonnée,
ne sont pas impossibles avec le nouveau systéme ; car une con-
traction extraordinaire du crédit, une baisse, font nécessairement
importer del’or, et le principe de ce systéme est de permettre & la
circulation des billets d’augmenter et méme de la forcer & aug-
menter dans les cas oll une circulation métallique augmenterait.
Mais les prescriptions spéciales de la loi vont ici contre son prin .
cipe, parce qu'elle ne permet pas d’augmenter la circulation avant
que I'or soit arrivé, et il ne peut arriver qu'aprés que le moment le
plus terrible est passé, lorsque les pertes et les faillites que la crise
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deit, eauser sont un fait accompli. Le-mécanisme du systéme re-
tarde, jusqu’a ce que, sous beaucoup de rapports, il soit trop tard,
I'application des remédes mémes que la théorie du systéme in-
dique comme exigés par la circonstance.

Cette fonction des banques qui remplissent le vide que cause
dans le crédit commercial la révulsion qui suit des spéculations
excessives estsi indispensable que si I’acte de 1844 n'est pasabrogé,
il est facile de prévoir que ses dispositions seront suspendues
comme en 1847, dans toutes les périodes de grande géne commer-
ciale, aussitot que la crise sera complétement déclarée. Sicet acte
ne présentait pas d’autre inconvénient, on pourrait sans inconsé-
quence maintenir ses restrictions comme moyen de prévenir la
crise et y déroger, lorsqu'il s’agirait de pourvoir aux besoins nés
de cette crise. Mais on peut élever conire le nouveau systéme une
objection plus radicale et qui porte plus loin,

Puisque d’aprés la théorie de ce systéme la somme de la mon-
naie de papier doit subir exactement les variations que subirait
une circulation purement métallique, il faut qu’a chaque exporta-
tion d’or la somme des billets de banque diminue en proportion
de cette exportation : en d’autres termes, il faut que la circulation
diminue d’'une somme égale & celle des métaux précieux exportés,
car ou suppose que c’est ce-qui arriverait avec une circulation
purement métallique. Cette théorie et le mécanisme imaginé pour
son application pourvoient au cas dans lequel une exporiation
d’or aurait pour cause une hausse des prix produite par une exten-
sion illégitime de crédit ou par une circulation trop abondante,
mais Ja théorie et le mécanisme ne s’appliquent & aucun auire
phénomeéne.

Lorsque I’exportation de I’or est le dernier effet d’une augmen-
tation de la somme de la monnaie circulante ou d’une expansion
du crédit qui a le méme effet que des émissions exagérées, on a
raison de dire que si toute la monnaie était d’or, celui qu'on ex-
porte serait pris sur la somme de la tnonnaie circulante, car cette
exportation, n’ayant point de limites naturelles, continuerait jus-
qu'a ce que la circulation et le crédit eussent subi une diminution.
Mais I’exportation des métaux précieux a souvent des causes qui
n‘ont rien de commun avec I’éiat de la circulation et du crédit,
mais simplement par suite de paiements extraordinaires 4 faire au
dehors, soit pour des opérations commerciales, soit pour des mo-
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tifs qui n’ont rien de commereial. Parmi ces causes, il y en a quatre
fort importantes dont on a senti plusieurs fois ’action en Angle-
terre depuis cinquante ans: 1° Des dépenses extraordinaires dur
gouvernement au dehors, pour des motifs politiques ou militaires.
comme dans la derniére guerre et surtout pendant les derniéres
années. 2° Des exportations considérables de capitaux qui vontse-
placer au dehors, comme les emprunts et les entreprises de mines-
qui contribuérent & la crise de 1825, comme les spéculations en
Amérique, qui furent la cause principale de la crise de 1839.
3° Un déficit de la récolte dans les pays qui fournissent la matiére-
premiére d’une fabrication importante, comme le déficitde la ré-
colte de coton qui forga I’Angleterre A faire des sacrifices extraor-
dinaires pour acheter des cotons malgré leur prix élevé. 4° Une-
mauvaise récolte et, par conséquent, une grande importation de
grains et farines, comme on en a eu en 1846 et 1847 un exemple:
quia dépassé par ses proportions tout ce qu'onavait vu auparavant..

Dans aucun de ces cas, avee une circuldtion purement métalli-
que, I'or et l'argent exportés ne seraient pris nécessairement, ni
méme probablement sur la sornme de monnaie en circulation. Ils.
seraient pris sur les thésaurisations qui, avec un systéme purement
métallique, sont toujours abondantes chez les particuliers dans
les pays barbares et sous forme de réserve chez les banquiers dans
les pays civilisés. M. Tooke Paffirme dans ses Recherches sur le
principe de la circulation; mais c’est & M. Fullarton que l'on
doit les éclaircissements les plus complets qu'on ait donnés & ce
sujet. Comme je ne connais pas d'auntre écrivain qui ait donné
un exposé aussi complet de cette portion de la théorie de la
circulation, je vais emprunter une longue citation & son excellent
ouvrage.

« Tous ceux qui ont habité les contrées asiatiques ot V'om:
thésaurise plus qu’en tout autre pays, eu égard aux capitaux qui
existent et ol la coutume de thésauriser est passée dans les
meeurs des populations par suite des craintes sur la sécurité de
la propriété et de la peine qu’on a’pour trouver un placement sar-
et rémunérateur, tous ceux qui connaissent cet état social savent
que dans un grand nombre de circonstances 1’appat d'un intérét
élevé a fait sortir des coffres des particuliers des sommes considé-
rables au moyen desquelles on a pourvu aux besoins généraux : ils
savent aussi avec quelle facilité les trésors ont disparu dés que les.
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causes qui les avaient fait sortir ont cessé d’exercer leur action.
Dans des pays ot la civilisation et la richesse sont plus grandes
que dans les principautés asiatiques et ol personne ne craint d’ex- .
citer la cupidité du gouvernement en montrant ses richesses, mais
ot ’échange des marchandises se fait encore au moyen d’une
circulation purement métallique, comme dans la plupart des pays
commercants de I’Europe continentale, les molifs de thésauriser
sont bien moins puissants que dans la plupart des principautés
asiatiques ; mais la facilité d’accumuler étant plus générale, la
somme accumulée est probablement plus considérable encore par
rapport & la population (1). Dans ceux de ces Etats qui sont exposés
4 une invasion du dehors ou dont I’état social manque de solidité
et fait craindré des troubles, les motifs de thésauriser sont encore
considérables : et chez une nation qul fait un commerce étendu
au dedans et au.dehors sans le secours des signes que l'art du
banquier a substitués & la monnaie, les réserves d’or et d’argent
indispensablement nécessaires pour assurer larégularité des paie-
ments doivent augmenter la somme de la monnaie circulante qu'it
devient trés-difficile d’évaluer.

« En Angleterre ol les opérations de banque ont pris un grand
développement et sont faites avec une perfection que l’on ne
connait dans aucune autre partie de I'Europe ; ot I'on peut dire
que la monnaie métallique ne sert plus qu’aux affaires de détail
et aux besoins du commerce extérieur; il n’existe aucun motif
pour que les particuliers thésaurisent, et,les thésaurisations vont
aux banques ou plutot, devrais-je dire, &la Banque d’Angleterre.
Mais en France, ot la circulation des billets de banque est infini-
ment plus restreinte, les autorités les plus récentes estiment la
quantité de monnaie d’oretd’argent 4 la somme énorme de 420 mil-
lions sterling; et cette évaluation ne dépasse pas celle que 1’on
peut déduire des probabilités. Ily a lieu de penser qu’une grande
pariie, et probablement la plus considérable, de cette somme
énorme est absorbée par les thésaurisations. Si vous présentez au
paiement un billet de 1,000 fr. 4 un banquier frangais, on vous

(1) On sait, par suite de faits incontestables, que les sommes d’argent qui, de
tout temps, ont été en la possession des paysans francais, sont plus considérables
qu’on ne saurait imaginer ; et méme dans un pays pauvre comme I’Irlande, on
a récemment constaté que les petits fermiers possédaient des sommes blen supé-
rieures & ce qu’on auralt pu supposer d’aprés leurs moyens apparents d’existence.
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remet un sac de mille francs en argent qu'on prend dans le coffre-
fort. Et ce n’est pas le banquier seulement qui est obligé 'd’avoir
_ une réserve €n espéces ; tout négociant et marchand, selon ses
moyens, est dans ]a nécessité de garder chez lui, non-seulement
de quoi pourvoir & ses paiements ordinaires, mais de quoi subve-
nird ses besoins extraordinaires. Plusieurs faits nous prouvent
que la somme d’espéces accumulée dans ces innombrables dépots,
en France et dans tous les pays du continent ol les institutions
de banque manquent.entiérement ou sont trés-mal organisées,
non-senlement est immense, mais qu'on peut y puiser largement
et transporter d’un pays & 'autre des sommes considérables, sans
aucune variation sensible des prix ou sans aucune auire pertur-
bation. Citons, entre autres, les opérations par lesquelles plu-
sieurs des gouvernements européens (de Russie, d’Autriche, de
Prusse, de Suéde et de Banemark) ont réussi & remplir leurs
caisses el A remplacer par desespéces une grande partie du papier
déprécié que les nécessités de la guerre les avaient obligés a
mettre en circulation, tous 4 la fois et au ‘moment méme ou la
somme des métaux précieux se trouvait réduite par les‘efforts
que faisait ’Angleterre pour remettre son papier au pair de la
monnaie métallique... Il est certain_que ces opérations faites en
méme temps s'élevaient & une somme extraordinaire et qu’elles
ont eu lieu safts dommage sensible pour les particuliers ou pour
les Etats : elles n’ont eu d’autre effet qu’un mouvement dans le
cours des changes, et il est probable que les accumulations faites
par les pariiculiers pendant la guerre ont fourni les sommes d’or
et d’argent que les gouvernements ont réunies. Lorsque 1’on con-
sidére 1’énormité des sommes de métanx précieux qui, dans tous
les temps, ont existé en cet état et qui, bien qu'inertes habituel-
lement, sont devenues actives dés qu’on a vu les signes d’une
demande assez importante, on doit reconnaitre que lors méme
que les mines seraient fermées pendant quelques années et que
la production des mélaux précieux serait suspendue, on ne s'en
apercevrait point et il n'y aurait point d’altération sensible dans la
valeur échangeable de ces métaux (1). »

En rapprochant ces faits de la théorie de la circulation et des
affirmations de ses défenseurs, M. Fullarton ajoute : « On pour-

(1) Fullarton, Du réglement de la cz'réulation, p. 7144,
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rait crqire que ces défenseurs supposent que I’or exporté par un
pays qui se sert exclusivement de monnaie métallique est ramassé
par petites sommes dans les foires et dans les marchés ou dans
les tiroirs des épiciers et des merciers. Ils ne parlent jamais de
’existence de trésors considérables en métaux précieux, quoique
ce soit par ces trésors que se fait tout le mouvement des paie-
ments de nation & nation entre les pays qui n’ont que des espéces
et que les espéces enlassées & I'état de trésor n’aient, aux termes
de I'hypothése de la- circulation, aucune influence sur les prix.
Nous savons par expérience quels énormes paiements en or et en
argent les pays ou la circulation est purement métallique peu-
vent faire parfois, sans qu'il en résulte aucune perturbation de
leur prospérité intérieure : et d’olt viendraient les sommes ainsi
exportées, sinon des accumulations? Réfléchissons sur la maniére
dont un pays o la circulation est purement mélallique, serait
affecté par la nécessité de faire au dthors des paiements de plu-
sieurs millions. On n'y. peut satisfaire que par des envois de capi-
taux, etla concurrence causéepar P'accroissement de la demande

ne cause-t-elle pas nécessairement une élévation du taux de !'in-
térét? Si le paiement doit étre fait par le gouvernement, n’est-il
pas probable que le gouvernerhent ouvrira un emprunt par lequel
il accordera aux préteurs des avantages supérieurs & ceux qu'ils
obtemaient auparavant ? Si le paiement est fait par des négociants,
il faut qu’ils prennent les fonds sur les sommes qu’ils ont déposées
aux banques ou gardées en réserve 4 défaut de banques, et, dans
ce cas, cette opération ne finit-elle pas par les amener sur le mar-
ché comme emprunteurs ? et tout ceci n’agit-il pas sur les trésors
ou réserves de maniére & mettre en activité une partie de l'or et
de 'argent que les marchands d’argent avaient accumulés quel-
quefois exprés pour tirer parti d’un avantage exceptionnel?

« Je ne chercherai pas de preuve plus évidente de 1’action des
trésors et réserves pour payer les sommes que les paysottil n’y a_
que des espéces sont obligés.d’envoyer au dehors, sans aucun
emprunt sensible & la circulation, que la facilité avec laquelle la
France, au moment méme ou elle se relevait des désastres d’une
double invasion, paya en vingt-sept mois une contribution de
guerre d’environ vingt millions sterling aux puissances alliées, et
versa en espéces une partie considérable de cette somme, sans
que sa circulation intérieure éprouvat de la contraction ou du
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changement et sans qu'il se manifestit aucune variation alarmante
dans les changes.

« Or, si nous considérons ce qul s'est passé de notre temps
(1844), nous voyons que, depuis qualre ans, la balance du com-
merce entre I’Europe et nous a été en notre faveur et que lesim-
portations d’or ont atteint la somme inouie d’eaviron 14 millions
sterling. Est-ce que pendant cette année on a oui dire que quel-
que pays du continent et souffert une crise monétaire ? Les prix
se sont-ils abaissés d’une fagon notable dans un pays quelconque,
encomparaison des prix qui existaient en Angleterre ? Les salaires
ont-ils baissé ou les négociants ont-ils été ruinés par la déprécia-
tion de leurs marchandises ?Il n’est arrivé rien de pareil. Les af-
faires commerciales et monétaires sont restées calmes et tran-
quilles dans tous les pays ; et en France particuliérement I’exten-
sion du commerce et I’accroissement du revenu attestent que le
pays prospére. On peut douter que cette grande exportation de
P’or ait enlevé & cette partie de la richesse nationale, qui est réel-
lement en circulation, une seule pidce de 20 francs. Il est évident
par I’état régulier du erédit, que non-seuleruent le commerce de
détail a toujours disposé de la quantité d’espéces qui lui était né-
cessaire, mais que les trésors ou «xéserves ont fourni tous les
moyens de régulariser les paiements du commerce. Il est de I’es-
sence d’un systéme ‘purement métallique de pourvoir A toutes les
éventualités au moyen des accumulations qui fournissent égale-
ment les espéces que ’exportation réclame et celles qui sont né-
cessaires au servicede la circulation intérieure. Tous les com-
mercants qui vivent sous ce régime et qui, par la nature de leurs
affaires, ont occasion parfois de remettre de fortes sommes aux
pays étrangers, doivent avoir une réserve suffisante ou un crédit
suffisant auprés des tiers, non-seulement pour compléter leurs
remises au besoin, mais pour pouvoir faire sans interruption leurs
affaires habituelles 4 I'intérieur. »

Dans un pays ou le crédit est aussi étendu qu’en Angleterre, une
forfe réserve dans un seul établissement, la Banque d’Angleterre,
remplace, quant aux métaux précieux, les innombrables réserves
des autres pays. Done, aux termes de la théorie méme des parti-
sans du systéme de eirculation (currency doctrine), il faudrait que
toutes ces prises d'or et d’argent qui, dans un systéme monétaire
purement métallique, sont faites aux accumulations particuliéres,
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pussent étre faiteslibrement sur {a réserve de la Banque d’Angle-
terre, sans qu ’on essayAtde réduire ni la somme de monnaie en
circulation ni celle des crédits. Et nous ne voyons pas I’objec-
tion que l'on pourrait élever, tant que la prise ne menacerait
pas d’épuiser la réserve elle-méme et de causer ainsi une sus-
pension des paiements; danger contre lequel il est facile de pren-
dre des précautions, parce que, dans toutes les hypothéses que
nous examinons, les demandes d’or ont pour cause des paiements
afaire au dehors et s’arrétent dés que cespaiements sont effectués.
Mais dans tous les systémes on reconnalt que la réserve ordinaire
de la Banque d’Angleterre dépasse la somme 4 laquelle I'expé-
rience permet de croire que des demandes de ce genre puissent
jamais s’élever : M. Fullarton estime 4 sept millions sterlingla
réserve strictement nécessaire, et M. Tooke recommande une -
réserve moyenne de dix millions.

Ainsi, le mécanisme du nouveau systéme tend h obtenir par
force, ce qui, non-seulement n’est pas exigé par sa théorie, mais
y est positivement contraire. Toute prise de métaux précieux pour
Pexportation, quelle qu’en soit la cause, et qu’elle dit ou non af-
fecter la circulation avec un systdme monétaire purement métal-
lique, est nécessairement faite & cette source et A cette source
seulement. La somme des billets en circulation, les escomptes et
les autres avances de la Banque éprouvent une réduction propor-
tionnée & celle des métaux précieux exportés, celle-ci s’élevat-
elle @ sept ou dix millions. Et cette nécessité existe, il faut le
remarquer, dans les cas mémes o les prix n’ont subi aucune élé-
vation due A la spéculation et qu’il faille corriger, dans les cason
le crédit ne s’est pas étendu outre mesure, de maniére 4 rendre
une confraction nécessaire, mais ot la demande d'or, & 1'exté-
rieur, est causée par des paiements faits au dehors par le gouver-
nement ou par des achats de grains & la suite d’une mauvaise
récolte. « 1l est un but, dit M. Fullarton, qu’on ne peut manquer
d’atteindre en persévérant dans ce systéme. La combinaison sur
laquelle il repose tend & assurer que, dans tous les cas ol le
change subira un dérangement, ou du moins chaque fois que ce
dérangement coincidera avec un état de géne sur le marché des
capitaux, on ne manquera jamais d’avoir une de ces crises, rares

jusqu’a ce jour, mais dont les effets ont toujours. 616 grands et
déplorables. »
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Ce qui est arrivé en 1847 n"a-t-il pas é1é un accomplissement de
cetle prédiction? La crise qui eut lieu en cette année n’avait été
précédée par aucune exagération de crédit, par aucune hausse
causée par la spéculation. Il n’y ent de spéculations, celles sur les
grains exceptées, que sur les aetions de chemins de fer, et celles-
ci n'avaient aucun effet sur la balance des importations et des
exportations, ni surles exportations d’or, sauf quelques placements
sans importance sur les actions des chemins de fer étrangers.
L’exportation de l'or, toute grande qu’elle fuit, avait pour seule
cause la mauvaise récolte de 1846, en grains et en pommes de
terre, et la hausse des cotons en Amérique. Aucune de ces cir-
constances n’entrainait nécessairement aprés elle une baisse gé-
nérale des prix ou une contraction du crédit. Une demande
extraordinaire de capitaux se manifesta au méme moment par
Peffet des appels de fonds des Compagnies de chemins de fer, et
cette demande eut pour résultat immédiat une élévation du taux
de I'intérét. Si la réserve de la Banque d’Angleterre était telle
qu’elle pot suffire & I'exportation sans &tre épuisée, quelle néces-
sité y avait-il d’ajouter aux besoins et aux nécessités du moment,
en exigeant que ceux qui avaient de ’or & exporter le prissent sur
les dépdts, c’est-a-dire, surla somme déjh insuffisante des capi-
taux disponibles du pays, ou qu'ils vinssent eux-mémes ajouter
leurs demandes & celles qui se pressaient autour de ces capitaux,
de'maniére & élever davantage encore letaux de I'intérat?Cette né-
cessité était une création de l'acte de 1844, qui ne.permettait pas
ala Banque de satisfaire,-en prélant ses billets, A cette demande
" extraordinaire, pas méine par la réémission des billets dont elle
venait de payer le montant. La crise de 1847 était une -de celles
que les dispositions de I’acte ne tendaient nullement & éviter; et,
lorsque la crise fut déclarée, les dispositions de I'acte en doublé—
rent probablement la violence,

Je sais qu’on e dira qu’en permettant aux exportations d’or
de ce genre de s’effectuer sans difficulté aux dépens de la réserve
de la Banque, jusqus ce qu'ellescessent d’elles-méimes, on n’em-
péche pas, on ajourne seulement la contraction de la circulation
el du crédit, puisque, si lalimite posée aux émissions n’empéchait
pas 'exportation au commencement, il faudrait plus tard qu’il
s’opérit une contraclion plus grande, afin d’agir surles prix, et de
rétablir les réserves de Ja Banque en faisant rentrer 'or. Mais, en
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présentant cet argument, on néglige plusieurs considérations.
Premiérement, [’or pourrait étre rappelé, non par une baisse des
prix, mais par le moyen bien plus commode d’'unehausse du taux
de I'intérét, qui n’implique la baisse d’aucune marchandise autre
que les titres de crédit. Ou les titres (securities) anglais seraient
vendus & des étrangers, ou les titres étrangers, possédés par des
Anglais, seraient envoyés au dehors et vendus, et c’est ce qui a eu
lieu sur une grande échelle pendant les difficaltés commerciales
de4847; c’est ce qui non-seulement a arrété ’exportation de Yor,
mais ce qui a bientét changé la direction du courant et ramené
’or. Il n’a pas été ramené par la réduction de la monnaie en cir-
culation, mais par la contraction.du crédit; encore cette coentrac-
tion n’est-elle pas toujours indispensable, Car, en second lieu, il
n’est pas nécessaire que l'or renlre aussi rapidement qu'il est
sorti; une grande partie reviendrait par le mouvement méme du
commerce pour payer des marchandises exportées. Les bénéfices
que les paiements exceptionnels de ’Angleterre peuvent procurer
aux pays étrangers seraient probablement employés & I’achat
d’une quantité plus grande de marchandises anglaises, soit pour
les livrer & la consommation, soit pour en faife un objet de spé-
culation. Itest vrai que l'effet de ces opérations commerciales ne
se ferait pas sentir assez promptement pour qu'on pat étre dis-
pensé de ’emploi du premier mogen. Ces achats extraordinaires
feraient tonrner la balance en faveur de I’Angleterre et raméne-
raient graduellement une partie de 'or expprté; le reste serait
ramené, non par une élévation dutaux de l'intérét en Angleterre,
mais par la baisse de I'intérét dans les pays étrangers, A la suite
d’une augmentation de quelques millions sterling dans la sorume
des capitaux disponibles de ces pays. S'il était nécessaire d’accé-
lérer le mouvement par une élévation artificielle du taux de I'in-
"térét, une hausse médiocre suffirait, et on n’aurait pas besoin
d’une hausse énorme, comme celle qui se produit, lorsqu’on
porte brusquement et tout 4la fois le poids de toutes les exporta-
tions d’or surle marché des capitaux disponibles.

Tels sont, autant que j'en puis juger, les avantages et les incon-
vénients du systéme établi par I'acte de 1844 ; il me semble que ses
inconvénients sont trés-supérieurs 4 ses avantages. Je suisloin de
croire cependant que sur une matiére si nouvelle et si difficile,
quin’a commencé 4 étre bien comprise que par les discussions
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de ces derniéres années, I’expérience et la discussion n’aient rien
4 nous découvrir. Je donne les opinions que je viens d’exposer:
comme le résultat des lumiéres qui ont été, jusqu’a ce jour, ré-
pandues sur cette matiére, persuadé qu’il sortira des lumiéres
nouvelles lorsque la connaissance des faits et des principes néces-
saires pour éclaircir la question, sera répandue chez un plus
grand nombre de personnes.

§ 5. —L’émission des billets de banque doit-elle étre confiée & un seul
établissement ?

Il reste encore deux questions relatives i la circulation des bil-
lets de banque sur lesquelles on a beaucoup discuté pendant ces
derniéres années, savoir : Si le privilége d’émetire des billets ne
doit étre accordé qu’a un seul établissement ou s'il vaut mieux
que les émissions soient faites par plusieurs; et dans ce dernier
cas, s’il est nécessaire et convenable de prendre des précautions
pour protéger les porteurs de billets contre I'insolvabilité des
banques.

Les réflexions que nous venons d’exposer, nous portent 4 atta-
cher aux billets deanque, comparés aux autres formesdu crédit,
une importance bien moindre que celle qu’on leur accorde géné-
ralement, de sorte que les réglements relatifs 4 celte espéce de
crédit ne nous semblent pasaussi extraordinairement importants
qu’on semble quelquefois le penser. Cependant les billets de ban-
que ontun caractere,parllcuher c’estd’etrele seul titre fiduciaire
qui puisse servir & tous les usages de la monnaie et remplacer
compiétement & Vintérieur le numéraire métallique. Bien que
I’extension del’emploi des mandats & vue (eheques) tende chaque
jour davantage & diminuer Jasomme des billetsde banque, comme
elle diminuerait la somme des souverains ou autres “espéces, si
les billets de banque étaient abolis, on aura longtemps besoin
d’une quantité considérable de ces billets, tant que la confiance
commerciale existera, et que la circulation des billets ne sera pas
interdite par la loi. Le privilége de les émettre, soit que le gou-
vernement l'exerce, soit qu’il ’accorde & une corporation, est
une source de grands bénéfices. Il est désirable que ce bénéfice
profite & la nation tout entiére, et cela est possible : si I'adminis-
tration des émissions de billets doit rester aussi exclusivement
mécanique, aussi enchainée par des régles fixes qu'elle I'est de-
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puis I'acte de 1844, il n’existe aucune raison pour quele bénéfice
dece mécanisme profite a des particuliers au lieu de profiter au
trésor public. Si & ce systéme on-F¥éfére un plan qui laisse 4-un
degré quelecongue les variations de la somme des billets 4 Ia dis-
crélion de ceux qui les émettent, il n’est pas désirable que 'on
ajoute cette fonction si délicate aux aitributions déja excessives
du gouvernement. 1l ne faut pas que I'attention des chefs del’Etat
soit détournée d’occupations plus graves, ni qu’ils soientassiégés
de demandes ou en butte A toutes les attaques dont on est si pro-
digue envers tous ceux que ’on considére comme responsables, &
quelque degré que ce soit, d’actes, méme peu importants,:qui
peuvent affecter la circulation. 1l vaudrait mieux que des billets
de la trésorerie, remboursables en or sur demande, fussent émis
jusqu’a concurrence du minimum des émissions de billets de
banque, et quele reste de la circulation fat émis par des maisons
de banque particuli¢res. Ou bien un établissement semblable
i la Banque d’Angleterre pourrait fournir des billets au pays, &
condition d’en préter quinze ou vingt millions sans intérét au
gouvernement, ce qui procurerait 4 I’Etat le méme avantage
pécuniaire que s’il émettait une somme égale de ses propres
billets. '

Le motif que I’on invoque ordinairement contre la plaralité des
banques de circulation qui existait en Angleterre, avant I'acte de
1984, et quiy existe encore jusqu'a un certain point, c’est que la
concurrence des banques porte les émissions & un chiffre exagéré.
Mais nous avons vu que la faculté qu’ont les banques d’augmenter
le clsiffre des bitlets, et le mal qu’elles peuvent produire par cette
augmentation, est inflniment moindre qu’on ne se le figure ordi-
pairement. Comme 1’a observé M. Fullarton, la concurrence que
se sont faite les banques par actions, concurrence souvent inseqp-
sée, m'a pu augmenter la somme des billets en circulation, et
celte somme, au contraire, a constamment diminué. En tont cas,
on doit, je crois, désirer qu’il y ait toujours un grand établisse-
ment, tel que la Banque d’Angleterre, différent des autres banques
en ceci que lui seul sergit tenu de payer ses billets en or, tandis
que les autres banques pourraient payer les leurs avec ceux de la
banque centrale. Le but de cette disposition serait d’avoir une
corporation responsable chargée de garder une réserve suffisante
pour répondre & toutes les demandes que ['on _peut raisonnable-
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ment prévoir. En disséminant cette responsabilité sur toutes les
banques, on arrive & ceci qu'aucune ne se considére comme res-
ponsable, ou siles effets de la responsabilité se font sentir & I'une
d’elles, les réserves métalliques des autres sont ua capital dor-
mant, gardé en pure perte, inconvénient ‘que 1’on peut éviter en
donnant & ces banques la faculté de payer en billets de la Banque-
d’Angleterre.

§ 6. — Dolt-on prendre des mesures en [aveur des porteurs de biilets? .

Reste & examiner si, sous un régime de pluralité des banques,
il est nécessaire de prendre des mesures particuliéres pour pro-
tégerles porteurs de billets contre les conséquences de la faillite
des banques. Avant 1826, les faillites de banques de circulation
étaient des accidents fréquents qui désolaient souvent une loca-
lité tout entiére, et qui privaient tout & coup le travail des fruits
d’une longue et pénible épargne. Ce fut un des principaux motifs
qui portérent, 4 cette époque, le parlement & interdire ’émission
de billets d’une coupure inférieured 3 /. afin que les classes labo-
rieuses fussent aussi peu exposées que possible 4 ce genre d’acci-
dents. Afin de mieux sauvegarder les porteurs de billets, on a
proposé de leur accorder sur les autres créanciers des banquesun
privilége, ou d’exiger que les banquiers déposassent un caution-
nement en rentes ou autres effets publics, pour répondre @lu
paiement de tous leurs billets-monnaie. Toutefois, il est certain
que l'insolvabilité fréquente des banques, avant 1826, était du
fait de la loi qui, afin d’assurer le monopole de ia Banque d’An-
gleterre, faisait un délit de la formation d’une bonne banque, en
interdisant & Londres et au dehors toute banque de dépét et de
circulation dans laquelle le nombre des associés fat de plus de six
personnes. Ce spécimen caractéristique du vieux systéme de
monopole et de restriction fut effacé, quant aux émissions et aux
dépols, dans toutes les localités situées & plus de 65 milles de
Londres, en 1826, et quant aux dépéts, dans I'intérieur du terri-
toire réservé lui-méme, en 1833. Les nombreuses banques par
actions établies depuis cette époque, ont fourni de meilleurs
billets, et ont mis les maisons particuliéres dans I’impossibilité
de maintenir leur circulation, 2 moins que leur capital et leur
caractére nefussent dignes de la plus grande conflance. Quoique,
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dans certains cas, les banques par actions aient été mal adminis-
trées (moins toutefois quantaux émissions que quant aux dépots),
il est trés-rare qu’elles manquent et plus fare encore que la perte
atteigne d’autres personnes que les actionnaires. Les banques
d’Angleterre aujourd’hui présentent au public une sécurité pres-
que aussi grande que celles d’Ecosse, qui ont toujours été libres,
en ont inspirée depuis plus de deuxsiécles, et la législature pour-
rait, sans aucun inconvénient de cette espéce, lever I'interdiction
poriée contre les billets de 1 . etde 2 /. qui n’a jamais été appli-
cable 41'Ecosse. Je pense donc qu'il estinutile de prendre aucune
mesure spéciale en faveur des porteurs de billets, et je crois
qgu’une mesure semblable ne serait autre chose qu’une interven-
tion abusive. La véritable mesure & prendre en faveur de tous les
créanciers serait une bonne loi des faillites, et quant aux sociétés
par’ actions, la publicité de leurs comptes : car la publicité que
I’on donne en ce moment au chiffre de leurs émissions n’est
qu’une petite partiede ce que 1'Etat a le droitde leur demander,
en retour du privilége qu'il lenr accorde de se constituer et d’étre
reconnues légalement comme des corporations.




CHAPITRE XXV

DE LA CONCURRENCE DE PLUSIEURS PAYS SUR LE MEME MARCHE

§ 1. — Causes qu! permettent 3 un pays de vendre & meilleur marché
qu'uu autre.

Dans le langage du Systéme mercantile dontles formales et les
doctrines sont encore la base de I’économie politique de ce got'on
peutappelerles classes qui vendent, par opposition 4 celles qui
achétent et consomment, il n’est pas de locution qui revienne plus
souvent ou qui soit prise dans un sensplus dangereux que celle-ci:
Vendre & meilleur marché (underselling). On parlait souvent et
on parle encore de vendre & meilleur marché que les autres pays;
ou d’empécher qu’ils ne vendent & meilleur marché que nous,
comme sila production et les marchandises n’existaient que pour
cela. Les sentiments de marchands en concurrence ont dominé
les nations et ont fait méconnaitre pendant des siécles le senti-
ment de I’avantage qu’un pays commergant tire de la prospérité
d'un avtre; et ’esprit du commerce, qui est aujourd’hui le plus
grand obslacle que rencontre la guerre, a été pendant une cer-
taine période de l'histoire de ’Europe la principale cause des
guerres.

M2me avec les idées plus saines que nous avons aujourd’hui
sur la nature et les conséquences du commerce des nations entre
elles, il faut encore faire une part, petite il estvrai, mais une part,
4 l'esprit de rivalité commerciale. Les nations peuvent, comme
des négociants particuliers, étre concurrenteset avoir sur certains
marchés des intéréts opposéspour la vente de certaines marchan-
dises, tandis que d’autres nations ont les relations plus agréables
qu’établit une réciprocité d’échanges; mais comme la vente de
certaines marchandises donne le moyen de payer celles qu’on
achéte,une nation serait privée de tout I’avantage réel qui résulte
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du commerce extérieur par les importations, si elle ne pouvait
engager les autres nationsi prendre en échange aucune de ses
marchandises. Et plusla concurrence des autres nations I’obligera
4 céder Abon marché ses produijts, sous peine de ne pas vendre,
plus les marchandises qu’elle obtiendra du commerce extérieur
1ui couteront cher.

Ces propositions ont été suffisamment, quoique incidemment,
-démontrées dans quelques-uns des chapitres précédents; mais la
place considérable que cette question aoccupée, et qu’elle occupe
encore dans les spéculations économiques et dans les inquiétudes
des hommes d’Etat et des négociants ou manufacturiers, me fait

_désirer, au moment ol nous allons quitter le' sujet de 1'échange

entre nations, de joindre- quelques observations sur les causeés
qui permettent dun pays de vendre & mellleur marché qu’un
autre ou qui I’en empécbent.

Un pays peut vendre 4 meilleur marché qu'un autre, et chasser
entiérement: celui-ci du marcl® commun & deux conditions : il
doit . d’abord avoir un avautage plus grand pour la fabrication
de I'article exporté par les deux pays ; et par avantage, comme
je l'ai-déja amplement expliqué, je n’entends pas un avantage
absolu, mais ggal.if, par rapport &4 d’autres marchandises. En
second lieu, il faut que le rapport qui existe entre la demande
réciproque des prdduits du premier pays et du pays-marché soit
tel, et donne lieu d.une demande internationale telle, que le pre-
mier pays abandonne au pays-marché quelque chose de plus que
1a totalité de I'avantage du pays concurrent; autrement eelui-ci
pourrait toujours vendre sur.le marché. :

Revenons & notre hypothése imaginaire d’un échange de draps
et de toiles entre I'Angleterre et I’'Allemagne, 1’Angleterre pou-
vant produire 40 yards de drap au méme prix que 43 yards de
oile, dont I’Allemagne peut, au méme prix, produire 20 yards, et
les deux marchandises étant échangées 1'une-contre l’autre, sans
déduction des frais de transport, 4 quelque prix intermédiaire,
soit 40 contre 417. L’Allemagne ne pourrait étre chassée du mar-
.ché anglais au moyen de ventes & prix inférieur, que par un pays
«qui offrirait non-seulement plus de 47 yardsde toile, mais plus
-de 20 pour 10 de drap. Jusque-la, la concurrence pourrait forcer
I’Allemagne & payer le drap plus cher, mais elle ne ’empécherait
Pas d’exporter de la toile. Pour qu’un pays pat supplanter I’Alle-
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magne en vendant moins.- cher, il faudraitdonc d’abord que, rela-
tivement au drap, il produisit Ja loile & meilleur marehé que I'Al-
lemagne, ensuite qu’il demandAt une telle quantité de drap oun
d’autres marchandises anglaiseg, qu’il fat forcé, méme lorsqu'’il
se serait emparé de tout le marché, dedonner i I’Angleterre un
avanlage plus grand que ne pouvait le donner I’Allemagne ep
‘abandonnant tous les siens, en donnant, par exemple, 24 yards
de toile pour 10 de drap. En effet, autrement, si, par exemple,
I’équation de la demande internationale, aprés que I’Allemagne
aurait é1é exclue du marché, donnait un rapport de 48 pour 40,
I’Allemagne rentrerait en concurrence; ce serait elle maintenant
qui vendrait au plus bas prix, et il se rencontrerait un rapport, .
de 19 4 10 peut-élre, auquel les deux pays pourraient rester sur
leur terrain, el vendre & 1’Angleterre assez de toiles pour payer
" les draps ou autres marchandises anglaises pour lesquelles, au

nouveau cours des échanges, il y aurait une demande. De méme,

I’Angleterre ne pourrait étre ch®ssée du marché allemand, ou

nous supposons qu’elle exporte des draps, que par une rivale qui,

non-seulement. eit des avantages supérieurs pour la production

des draps, mais qui demandéit assez de produits gllemands pour
offrir 40 yards de drap, non plus contre 47 yards de toile, mais

contre moins de 45. En ce cas, I’Angleterre ne pourrait continuer

ce commerce sans perte; mais siles circonstances étaient un peu

différentes, elle serait simplement obligée de donner &4 I’Allema-

gne plus-de drap pour moins de teile qu'auparavant.

Ainsi, il est évident qu’on peut craindre trop facilement de voir
une nation rivale vendre 4 meilleur marché que celle ol Lon vit ;
on peut s'alarmer, lorsqu’il n’est question que.-de1a réduction
des avantages que procure un commerce, et non de perdre ce
commerce tout entier, et l'inconvénient de la réduction dun-
commerce étranger porte principalement sur les consommateurs
de produits étrangers, et non sur les fabricants ou sur les ven-
deurs des articles d’exportation. Il ne faudrait pas que les fabri-
cants anglais prissent I’alarme, parce que, &4 un moment donné,
un autre pays aurait vendu surles marchés étrangers les drapsa
meilleur marché qu'’ils ne pourraient les vendre du prix qui existe
en Angleterre. Supposez qu’on les supplante un moment en ven-
dant & meilleur marché, et que leurs exportations diminuent ; il
se fera une distribution nouvelle des métaux précieux; les prix
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badsseront, et. comme toutes les dépenses payées en argent que
feront les producteurs anglaisse trouveront réduites, ils pourront,
si la concurrence ne remplit pas les conditions énoncées ci-des-
sus, revenir en concurrence avec leurs rivaux, La perte de I’An-
gleterre ne tombera pas sur ceux qui exportent, mais sur ceux
qui consomment des marchandises importées, qui, avec des reve-
nus de moindre valeur, ent4 payer le méme prix ou un prix plus
élevé pour tous les produits des pays étrangers.

§ 2. — Le bas prix des salaires est-il une de ces causes?

Telle est, je pense, la théorie vraie ou rationnelle de la supplan-
tation par vente & bas prix (underselling). On remarquera qu’il
n’y est pas question de quelques choses dont nous entendons
parler trés-souvent, sur le caractére des causes par l'effet des-
quelles un pays est exposé & étre .supplanté par d’autres sur les
marchés étrangers.

D’aprés la doctrine que nous venons d’exposer, un pays ne peut
se voir supplanté dans la vente d’aucune marchandise, si le pays
rival n’est plus porté que le premier & employer ses capitaux et
son travail 4 la production de ceite marchandise, ce qui lui pro-
cure une économie de travail et de capital dont il peut partager
Pavantage avec les pays auxquels il achéte, et qui augmente la
somme de la production du monde. S'il vend 4 plus bas prix, le
pays évincé du marché commun peut y perdre, mais le monde y
gagne; parce que le commerce nouveau qui §'établit économise
plus de capitaux et de travail & I’humanité que I’ancien, et ajoute
davanlage 4 la richesse collective du monde. L’avantage consiste
en oeci : que la marchandise qui est I'objet de ce commerce peut
étre obtenue en qualité supérieyre ou 4 meilleur marché relati-
vement aux auires, ou peut-étre avec le méme travail, mais en
moins de temps, de maniére 4 absorber moins longtemps le capi-
tal employé Ceci peut avoir pour cause des avantages naturels,
tels qu’un sol plus fertile, un climat mellleur, des mines plus
riches ; ou une capacité plus grande, naturelle ou acquise du
travailleur, ou une meilleure division de travail, de meilleurs
outils, des machines supérieures. Mais il n’y a pas de place dans
cette théorie pour des salaires moins élevés. C'est pourtant d’aprés
les théories répandues la cause la plus souvent citée de ce qu’une
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nation peut vendre & meilleur marché gqu’ung autre. Nous enten-
dons parler tous les jours des conditions désavantageuses dans
lesquelles se trouve le fabricant anglais sur les rharchés étran-
gers et jusque sur son propre marché, & cause du bas prix des
salaires dans les pays rivaux. Ce bon marehé de la main-d’ceuvre
au dehors permet aux fabricants étrangers, ou plutot, est toujours
sur le point de leur permettre de vendre 4 plus bas prix, et de
chasser les fabricants anglais des marchés sur lesquels ils ne sont
pas artificiellement protégés.

Avantd’étudier cette opinion en principe, il.convient de I'étudier
en fait, Est-il vrai que les salaires de I'ouvrier des manufactures
soient moins élevés dans les pays étrangers qu’en Angleterre, en
ce sens que le fabricant ait 4 payer moins cher un travail donné.
L’artisan de Gand et de Lyon gagne peut-étre moins par jour,
mais ne donne-t-il pas moins de travail ? Si l’on considére le pro-
duit, son travail cotte-t-il moins cher 4 celui qui I'emploie? Bien
que les salaires soient généralement & meilleur marché sur e con-
tinent, le cott du travail, qui est le véritable élément de la concur-
rence, n’est-il pas & peu'prés le méme ? Des juges compétents le
croient, et leur opinion se trouve confirmée par ce fait que le taux
des profits estd peu prés le méme sur le continent et en' Angleterre.
Mais si cette opinion est fondée, il est absurde de dire que, pour
celte éause, les fabricants du continent peuvent vendre & meilleur
marché que les fabricants anglais. C’est seulement en Amérigque
qu'au premier abord il semble que la différence du prix du travail
doive se faire sentir sur le prix des produits. En Ameérique, les
salaires sont beaucoup plus élevés qu’en Angleterre, si nous ne
considérons. que le prix de la.journée de l'ouvrier;‘ mais la puis-
sance productive du travail américain est si grande ; ses résultats
et les circonstances favorables au milieu desquelles il agit, lui
dennent une telle valeur pour celui qui l'achéte, que le travail
cofite moins, 4 tout prendre, en Amérique qu’en Angleterre,

" comme le prouve ce fait, que le taux de I'intérét et celui des pro-
fits y sont généralement plus élevés.

§ 3. — Oui, quand il #’agit d’une branche particuliére d’industrie.

Mais est-il vrai que le bon marché de la main-d’ceuvre, méme
lorsqu’on entend parla le bas prix du travail effectif, permette
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3 un pays de vendre & meilleur marché qu’un autre en pays
étranger? J’entends le bas prix de la main-d’euvre dans toutes
les branches de I'industrie d’un pays.

8i, par quelque combinaison artificielle, oupar1’effet de quelque
cause accidentelle, les salaires de quelques-unes des branches
d’industrie qui fournissent des articles.d’exportation sont au-des-
sous de la moyenne des salaires dans le pays, il en résulte un
avantage réel sur le marché étranger. Cette circonstance dimi-
nue le cout de production relatif de ces articles, comparés &
d’autres ; 'effet est le méme que si leur production exigeait
moins de travail. Prenons pour exemple ce qui a eu lieu pour
certains articles d’exportation : le tabae et le coton sont produits
par des esclaves, tandis que le pain et la plupart des articles ma-
nufacturés sont produits par des hommes libres qui travaillent
pour leur compte ou au compte d’un autre, moyennant salaire.
Malgré que le travail des esclaves produise peu, on ne peut réelle-
ment ges douter que dans un pays ol le travail libre est si cher, il
ne soit plus avantageux pour I'entrepreneur de faire travailler des
esclaves. Quelle que soit la différence, cette main-d’euvre, moins
chére dans certaines branches de production seulement, abaisse
le prix de revient des produits de ces branches, & I'intérieur-et d

Jextérieur, comme s'ils avaient été obtenus au prix d’une moindre
quantité de travail, Si les esclaves des Etats du sud étaient éman-
cipés, et si leurs salaires s’élevaient en proportion du prix auquel
on paie le travail en Amérique, ce pays serait obligé d’effacer du
catalogue de ses exportations quelques .articles produits pabp le
travail des esclaves et ne pourrait en vendre aucun aux prix aux-
quels ils se vendent aujourd’hui. Leur bas prix est en partie arti-
ficiel, par une circonstance dont on peut comparer les effets &
ceux d’une prime & la production ou & ’exportation : ou si nous
considérons les moyens par lesquels ce bas prix-est obtenu, on
pourrait le comparer plus exactement encore au bas prix de mar-
chandises volées.

Les fabrications domestiques procurent aux pays ol elles exis-
tent un avantage dont les conséquences économiques sont les
mémes, quoique son caractére moral soit trés-différent. Les objets
fabriqués aux heures de loisir de familles qui oot une autre occu-
pation et qui ne tirent pas de cette fabrication leurs moyens
d’existence, peuvent &fre vendus i tout prix, gquelque bas qu'il
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soit, tant que ces familles trouvent qu’il vaut la peine de produire.
Dans une relation sur le canton de Zurich, dont j’ai eu occasion
de parler déj, & propos d’autre chose, on trouve les observatiops
suivantes (1) : « L'ouvrier de Zurich est aujourd’hui manufactu-
rier, agriculteur demain, et ses occupations changent réguliére-
ment avec les saisons. L’industrie manufacturiére et le labour
marchent de front, dans une étroite alliance, et cette-union indis-
soluble des deux professions nous expligue comment la Suisse,
danssa simplicité et son ignorance, a toujours soutenu la conour-
rence de ses rivaux et prospéré en face de grands établissements
montés avec de grands capitaux et, ce qui est plus fort, dirigés par
des hommes d'une grande intelligence. Dans les parties mémes
du canton ol I'industrie s’est étendue le plus loin, il n'y a guére
qu’une famille sur sept qui soit exclusivement manufacturiére; ily
ena quatre sur sept qui combinent I'industrie agricole 4 I'industrie
manufacturiére. L’avantage de cette fabrication domestique ou de
famille consiste surtout en ceci qu’elle se combine avec to@es les
autres professions, ou plutét qu’elle est considérée comme une
occupation supplémentaire. En hiver, dans la maison de'ouvrier,
toute la famille travaille & la fabrication ; mais aussitot que le
printemps se fait sentir, ceux auxquels revient le travail des
champs quittent celui de la maison; mainte navette s’arréte :
puis, 4 mesure que le travail des champs augmente, un autre
membre de la famille sort, puis un autre, jusqu'a ce que, au mo-
ment de la moisson et de ce qu'on appelle les grands travaux,
toutes les mains soient armées des outils de I’agriculture. Mais si e
temps est mauvais, si antrement on a des heures sans emploi, on
reprend le travail de l'intérieur, et lorsque la mauvaise saison
revient, chacun rentre 4 son tour, 4 la maison, jusqu’a ce que tout
le monde ait repris les occupations intérieures. »

Dans cet exemple de fabrication domestique, le cott relatif de
production, duquel dépendent les conditions de 1’échange avec
les pays étrangers, est moindre, si on le compare & la somme du
travail employé. L’ouvrier, considérant ce que lui rapporte son
métier comme une partie tout au plus de ses moyens d’existence,
peut travailier & un prix inférieur, & des salaires plus bas que dans
les conditions ou il faut que 'ouvrier pourvoie 4 tout I’entretien

.(l) Historisch-geagraphische Statistik der Schweiz. Erstes Heft, 1834, p. 105.
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desa famille. Travaillant comme ils le font pour eux-mémes, et
non pour un entrepreneur, on peut dire que les gens de Zurich
fabriquent presque sans frais, si ce n’est ceux qu’occasionnent
Pachat el I’entretien du métier et I'achat des matidres premiéres,
La limite du ‘bon marché n’est pas pour eux la nécessité de vivre
du produit de la fabrication; il leur sufit de gagner assez pour
que 'emploi qu’ils font de leurs heures dg loisir ne soit pas trop
désagréable.

§ 4. — Non, lo'x:sque la main-d’ceuvre est 2 bon marché dans toutes les branches
d’industrie.

Ces deux exemples du travail des esclaves et des fabrications
domestiques nous montrent les conditions dans lesquelles le bas
prix de la main-d’muvre permet & un pays de vendre ses produits
4 meilleur marché au dehors et, par conséquent, de supplanter
ses rivaux ou de ne pas étre supplanté par eux. Mais il ne jouirait
pasde cet avantagesi la main-d’cuvre était & bas prix dans toutes
les branches d’industrie. L’abaissement général des salaires n’a
jamais donné & un pays le moyen de vendre & meilleur marché
que des rivaux, et I'élévation du prix de la main-d'cuvre ne I’en
a pas empéché.

Pour démontrer cette proposition, il faut remonter 4 un principe
élémentaire qui a été établi dans un précédent chapitre (1). L'a-
baissement des salaires ne cause pas un abaissement de prix, ni
’élévation des salaires une augmentation de prix dans I'intérieur
méme du pays. L’ensemble des prix n’est pas plus élevé par 1’é1¢-
vation des salaires qu'il ne le serait par une augmentation de la
quantité du travail nécessaire & la totalité de la production. Les
frais qui portent sur toutes les marchandises n’affectent pas les
prix. Sile fabricant de drap fin ou de couteaux est, seul de tous
les fabricants, obligé de payer la main-d’euvre plus cher, le prix
de ses produits augmentera absolument comme s'il lui fallait em-
ployer plus de travail, parce gue, autrement, il gagnerait moins
que les autres fabricants, et que personne ne voudrait s’engager
dans ce genre de fabrication. Mais si tout le monde est obligé de
payer la main-d’ceuvre plus chef, ou si tout le monde emploie
plus de travail, il faut se soumettre & la perte, parce que, au mo-

(1) Voy. llv. I1I, chap, 1v.
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ment oli elle porte également sur tous, personne ne peut espérer
de s’y soustraire en changeant d’emploi ; ¢hacun, par conséquent,
subit une diminution de ses profits, et les prix restent ce qu'ils
étaient. De méme un abaissement général des salaires ou un tra-
vail plus productif n’abaissent pas les prix, mais augmentent les
profits. Si les salaires baissent (et ici par salaires j’entends le count
du travail effectif), pourquoi le fabricant abaisserait-il ses prix ?
1y serait forcé, dit-on, par la goncurrence des autres capitalistes,
qui se précxplteralent dans la fabrication. Mais les autres capi-
talistes payant aussi le salaire & bas prix ne gagneraiént i lui faire
concurrence que ce qu’ils gagnent déji. Le prix auquel le travail
est payé, et la quantité de travail qui est employée, n'affectent ni
la valeur ni le prix du produit qu'autant que le phénomeéne s’ap-
plique & un produit particulier seulement et non 4 tous les pro-
. duits généralement.

Puisque le bas prix de la main-d’ceuvre n’est pas une cause
d’abaissement du prix dans le pays lui-méme, il ne fait pas que
les produits de ce pays puissent étre offerts & meilleur marché 4
I’étranger. 1l est trés-vrai que si le cont du travail était moindre
en Amérique qu’en Angleterre, ’Amérique vendrait ses cotons, 3
Cuba, 4 meilleur marché quel’Angleterre et que le fabricant amé-
ricain gagnerait autant que le fabricant anglais. Mais ce n’est pas
aux profits du fabricant anglais que le filateur américain com-
pare les siens, c’est & ceux des autres entrepreneurs américains.
Ceux-ci jouiraient comme lui d’'une main-d’euvre peu chére, et
ils feraient par conséquent des profits considérables, auxquels le
filaieur ameéricain voudrait que les siens fussent égaux. Il ne se
contenterait pas du profit que fait le fabricant anglais. Il est vrai
qu’il aimerait mieux se contenter d’un profit moindre pendant
quelque temnps, plutdt que de changer de profession ; et un com-
merce peut continuer quelquefois longtemps, tout en donnant des
profits moindres que ceux qu'il donnait quand on I'a entrepris.
Les pays qui ont la main-d’euvre 4 bas prix et ot les entrepre-
neurs réalisent de gros profits ne vendent pas pour cela 4 meil-
leur marché que les autres, mais il est plus difficile de les sup-
planter en vendant & meilleur marché qu’eux, parce que les fabri-
cants peuvent accepter {une diminution de profit, non-seulement
sans cesser de vivre, mais sans cesser de gagner en continuant leur
fabrication. Mais ils n’ont pas d’autre avantage, et ils ne persévé-
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reront pas longtemps s'ifs me peuvent plus espérer de voir un
changement leur procurer un profit égal & celui des autres entre-
preneurs de leur pays.

§ 5. — Examep de guelques anomalies qul existent dans les pays commergants.

11 est une classe de sociétés commergantes qui font des expor-
tations au sujet desquelles il faut donner quelques mots d’expli-
cation. On ne peut guére les considérer comme des pays qui
échangent leurs marchandises avec d’autres pays, mais plutét
comme des établissements extérieurs d’agriculture ou de fabrica-
tion rattachés & un pays plus important. Nos colonies des Antilles,
par exemple, ne peuvent étre considérées comme un pays en
possession d’une puissance productive particuliére. Si Manchester,
au lieu d’étre ol il est, se trouvait sur un rocher de la mer du
Nord, tout en continuant d’exercer son industrie, il ne serait ce-
pendant qu’une ville d’Angleterre et non un pays commergant
avec I’Angleterre ; ce serait simplement, comme aujourd’hui, le
lieu ot il conviendrait & I’Angleterre de placer sa fabrication de
coton. De méme les Antilles sént le lien ou I'Angleterre juge &
propos d’avoir sa fabrique de sucre, de café et d’autres produits.
intertropicaux. Tous les capitaux quiy sont employés sont anglais,.
et presque toute I'industrie du pays est destinée & 1'Angleterre..
On n’y produit guére que les articles courants qui sont envoyés.
en Angleterre, non point pour y étre échangés contre des mar-
chandises expédiées dans les eolonies et consommées par leurs
habitants, mais pour étre vendues en Angleterre, au profit des.
propriétaires qui y habitent. Aussi le commerce avec les Antilles
ne doit guére étre considéré comme un commerce extérieur: on
peut Je comparer plus exactement & un commerce entre la ville et
la campagne et lui appliquer les régles du commerce intérieur.
Le taux des profits dans les colonies suivra le taux des profits en
Angleterre ; on doit y compter sur les mémes profits, augmentés
du prix des risques qui résultent d’un emploi plus lointain et plus
chanceux ; cefte comrpensation faite, la valeur et le prix des pro-
duits des Antilles sur le marché anglais doivent &tre réglés, ou
avoir été réglés précédemment, comme la valeur et le prix des
marchandises anglaises, par le cott de production. Depuis dix ou
douze aus, il y a une exception & ce principe : le prix s’est d’abord
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élevé bien au-dessus du cours qui serait résulté du cont de pro-
duction par suite de récoltes insuffisantes dont on ne pouvait aug-
menter le produit, faute de bras. Plus récemment, I’admission de
concurrents étrangers a introduit un autre élément, ct les produits
des Antilles anglaises sont chassés du marché (undersold), non pas
parce que la main-d’euvre y est plus chére qu'a Cuba et qu'au
Brésil, mais parce qu’elle y est plus chére qu’en Angleterre méme;
car, s'il en était autrement, la Jamalque vendrait ses sucres au
méme prix que Cuba, et obtiendrait des profits sinon aussi élevés
que ceux de Cuba, au moins égaux & ceux d’Angleterre.

1l convient de mentionner aussi une auire classe de petites so-
ciétés, pour la pluparl indépendantes, qui se sont entretenues et
enrichies presque sans produits propres (si ’on en excepte les na-
vires et les accessoires), par un simple commerce de iransport et
par un commerce d’entrepdt, en achetant les productions d’un
pays pour les revendre avec bénéfice dans un autre pays. Ainsi.
Venise et les villes anséatiques. La situation de ces sociétés était
bien simple. Elles el leurs capitaux servaient, non & créer des pro-
duits, mais 4 échanger entre elles les productions des autres pays.
Ces échanges avaient pour résultat un avantage pour les autres
pays, — ils augmentaient la somme des revenus de l'industrie,
— une partie de cet avantage servait & indemniser ceux qui les
faisaient de leurs frais de transport et 1'autre & les rémunérer de
I’emploi de leurs capitaux et de leur habileté commerciale. Les
pays producteurs eux-mémes n’avaient pas les capitaux nécessai-
res pour faire le commerce de leurs produits. Lorsque les Véni-
tiens devinrent les agents de tout le commerce de I’Europe méri-
dionale, ils n’avaient, pour ainsi dire, point de concurrents. Sans
eux, ce commerce n'aurait pas été fait et leurs profits n’avaient
d’autre limite que celle du prix auquel I'ignorante noblesse féo-
dale consentait & payer les articles de luxe, inconnus pour elle,
qu'on lui présentait. Plus tard, Ja concurrence vint, et les profits
de celte industrie, comme ceux de toutes les autres, subirent I'in-
fluence des lois naturelles. Le commerce de transport fut fait par
la Hollande, pays qui avait des productions propres et de grands
capitaux accumulés. Les autres nations de I’Europe ayant, elles
aussi, des capitaux 4 épargner, devinrent capables de faire elles-
mémes leur commerce extérieur ; mais, par un concours particu-
lier de circonstances, le taux des profits étant plus bas en Hol-
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lande qu’ailleurs, ce pays put faire le commerce extérieur des
autres & meilleur marché que les capitalistes de ces pays mémes :
aussi la Hollande fit 1a plus grande partie du commerce de trans-
port de tous les pays qui ne se leréservérent pas par des Actes de
navigation rédigés expressément dans ce but, comme celui de
I’Angleterre. :

II. . 15



. CHAPITRE XXYVI

DE L'INFLUENCE DE L’ECHANGE SUR LA DISTRIBUTION DES RICHESSES

‘ § 1. — L’'échange et la monnaie ne modifient en rien la loi des salaires.

Nous avons maintenant complété, dans les limites qu'imposait
1a nature de cet ouvrage, la description du mécanisme par lequel
les produits d'un pays sont distribués entre ses habitants, ¢’est-a-
dire le mécanisme de ’échange, tel qu'il résulte des lois qui régis-
sent les valeurs et les prix. Nous allons maintenant nous servir
des lomiéres que nous fournit cette étude pour jeter un coup
d’ceil rétrospectif sur les phénoménes de la distribution. Lorsque
nous avons étudié la division des produits entre les trois classes
des ouvriers, des fabricants et des propriétaites, sans égard 4 1’6~
change, il nous a semblé que cette distribution dépendait de cer-
taines lois générales. Il convient maintenanl de rechercher si ces
lois produisent encore leur effet, lorsque la distribution a lieu par
le mécanisme compliqué des échanges et de Ia monnaie ; ou si ce
méocanisme a la propriété de géner ou de modifier I'action des
principes. )

La division élémentaire des produits du travail et de ’épargne
de 'homme comporte, comme nous l'avons dit, trois parts, sa-
laires, profits et rente, et ces parts sont attribuées aux personnes
auxquelles elles appartiennent sous la forme de monnaie et par
le moyen de ’échange, ou plutot le capitaliste auquel, dans les
arrangements sociaux usuels, apparlient le produit, paie en argent
aux denx autres agents de la productionla valeur vénale de leur
travail et de I'usage de leur terre. Si nous recherchons de quoi dé¢-
pendent la valeur vénale du travail et celle de 1'usage de 1a terre,
nous retrouvons les mémes causes qui, nous l'avons dit, régle-
_raient le cours des salaires et de la rente, s'il n’y avait ni monnaie
ni échange de marchandises.
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Premiérement il est clair que la loi des salaires n’est pas affec-
1ée par l’existence ou la non-existence de l’échange et de la mon-
naie. Les salaires dépendent du rapport qui existe entre la po-
pulation et le capital ; et il en serait ainsi, lors méme que tous les
-capilaux du monde appartiendraient & une association ou que
chacun des capitalistes qui les possédent aurait un établissement
séparé pour la production de chacun des articles consommés dans
fa société et qu’il n'y aurait point d’échange de marchandises.
Comme le rapport qui existe entre le capital et la population dé-
pend partout, excepté dans les colonies nouvelles, de la puissance
des obstacles qui empéchent les progrés de la population, on peut
dire en langage vulgaire que les salaires dépendent des obstacles
que rencontrent les progrés de la population ; mais, lorsque ces
obstacles sont autres que la mort par la faim ou les maladies, les
salaires dépendent de la prudence de la classe laborieuse ; et,
dans tous les pays, les salaires descendent ordinairement jusqu’a
leur extréme limite, si les travailleurs aiment mieux les laisser
baisser que de multiplier moins.

J'entends ici par salaire le degré d’aisance réelle du travailleur,
la quantité de choses nécessaires ou agréables naturellement ou
par habitude qui lui revient pour sa part: c’est le montant des
salaires par rapport  celui qui les regoit; considérés au point de
vue de celui qui les paie, ils ne dépendent pas de principes si sim-
ples. Nous appellerons salaires réels ou en nature, les salaires
considérés au point de vue de ’aisance qu’ils procurent au travail-
deur. On nous permetira pour un moment d’appeler les salaires,
pris dans le second sens, salaires en monnaie, et de supposer,
<comme on peut le concéder, que la monnaie a, pendant quelgue
temps, une valeur invariable, sans aucun changement dans les
conditions auxquelles on produit ou on obtient I'intermédiaire
des échanges. Si le cont de la monnaie elle-mé&me ne varie point,
le prix des salaires est la mesure du codt du fravail et on peut
-exprimer 'un par I'autre.

Les salaires en monnaie résultent du rapport de deux éléments
qui sont : 4° les salaires réels ou en nature, ou, en d’autres ter-
mes, la quantité d’articles de consommation ordinaire qu’obtient
le travailleur ; 2° le prix en monnaie de ces articles. Dans les an-
ciennes sociétés, dans toutes celles ol 'accroissement de la popu-
lation est contenu & quelque degré que ce soit par la difficulté
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de se procurer des moyens d’existence, le prix en monnaie du
travail est ordinairement tel qu’il permette aux travailleurs pris
en masse de se procurer les marchandises sans lesquelles ils ne
peuvent ou ne veulent pas maistenir la population au point ou
elie est avec un accroissement ordinaire. Leur degré d’aisance
étant douné (et par degré d’aisance de la classe laborieuse, j'en-
tends F'aisance & laquelle ils ne veulent pas renoncer pour multi-
plier davantage), les salaires en argent dépendent du prix en ar-
gent et par conséquent du cotit de production de divers articles
que les travailleurs consomment habituellement ; car, si les sa-
laires ne leur procuraient pas une quantité donnée de ces articles,
I'accroissement de la population se ralentirait et le taux des
salaires s’éléverait. Parmi ces articles, le pain et les autres pro-
duits agricoles sont tellement les plus importants qu'ils laissent
peu d’influence & toutes les autres causes.

Icinous pouvons invoquer le secours des principes qui ont été
exposés dans ceite troisidme partie. Le coat de production du
pain et des autres produits de I’agriculture a été analysé dans un
chapitre précédent. Il dépend de la puissance productive de la
terre la moins fertile ou de la portion de capitaux qui est employée
de la maniére la moins productwe, et dont cependant les besoins
de la société ont exigé la culture ou I’emploi. Le cout de produc-
tion du blé produit dans ces conditions les moins favorabies déter-
mine, comme nous l'avons vu, la valeur en échange et le prix en
argent du tout. Donec, dans un état donné d’habitudes des travail-
leurs, leurs salaires en monnaie dépendent de la puissance pro-
ductive des terres les moins fertiles, ou de la portion la moins
productive du capital employé 4 I’agriculture, du point auquel la
culture est arrivée en dernier lieu dans sa conquéte des sables
stériles, et des degrés qui séparent ces terres des terres plus fer-
tiles. Or, la force qui oblige la culture & s’étendre ainsi est 'accrois-
sement de la population, et la force qui fait contre-poids et qui
empéche la population de diminuer, est celle qui perfectionne la
science et les procédés de | agnculture, et qui fait que la méme
terre donne au méme travail des revenus plus abondants. Les frais
de culture de ceux des produits agricoles qui cofitent le plus sont,
4 un moment donné, I’expression exacte du rapport d’avance-
ment de, la population et de I'art agricole dans’ la course ot elles
sont engagéesyl’une contre 1'autre.
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§2. — L’échange et I'usage de la monnaie n’altérent point la loi de la rente.

Le docteur Chalmers a dit avec raison qu'on pouvait apprendre
plusieurs principes importants ‘d’économie politique 4 la limite
extréme de la culture, aux derniers points qu’elle ait atteints dans
sa lutte contre les agents spontanés de la nature. Le degré de puis-
sance-productive des terres situées 4 cette extréme limite est une
indication de la maniére dont les produits se distribuent entre les

_trois classes des travailleurs, des entrepreneurs et des proprié-
taires.

Lorsque le besoin de pain qu’éprouve une population croissante
ne peut &tre satisfait sans étendre la culture & des terrains moins
fertiles, ou sans faire des avances plus considérables en propor-
tion du produit sur la terre déja cultivée, il faut nécessairement
que le prix des produits agricoles s’éléve tout d’abord ; mais dés
que le prix s’est élevé assez haut pour donner des profits ordi-
naires & ces avances supplémentaires, il cessera de s’élever et n'ira
pas assez haut pour gue les terres mises nouvellement en culture
ou les nouveaux capitaux placés sur les anciennes terres rappor-
tent non-seulement un profit, mais une rente. La terre ou les ca-
pitaux employés les derniers, et placés, selon I'expression du doc-
teur Chaimers, 4 la limite extréme de la culture, ne rapporteront
point de rente. Mais si les capitaux de ces terres ne rapportent
point de rente, la rente des autres terres se mesurera par la dif-
férence de puissance productive qui existera entre elles et celles-
ci. Le prix des produits sera toujours tel en moyenne que la plus
mauvaise terre ou les capitaux les moins productivement placés
sur des terres de qualité meilleure couvrent les frais du cultiva-
teur et lui rapportent un profit ordinaire. Si les terres et les capi-
taux les moins favorisés rapportent ceci, toutes les autres terres et
tous les antres capitaux donneront un profit extraordinaire égal 4
la valeur du produit extraordinaire dt 4 leur puissance supérieure
de production, et, parl’effet de la concurrence, cette différence
des profits sera attribuée aux proprlétalres. L’échange, et, par
conséquent, I’'usage de lamonnaie, n’'apporte aucune modification
ala loi de la rente : elle est telle que nous I'avons trouvée & l’ori-
gine. La rente est le profit exceptionnel attribué au capital agri-
cole, lorsqu'il est employé dans des conditions particuliérement
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avantageuses, I’équivalent exact de ce que ces avanlages permet-
tent d’économiser sur les frais de production : car la valeur et le
prix du produit sont réglés par ce que la production cotte i ceux
des producteurs qui ne jouissent pas de ces avantages, par le re-
venu de la portion du capital agricole qui est employé dans les
conditions les moins favorables.

§ 3. — L’échange et I'usage de la monnaie n’altérent en rien la lol des profits.

Les salaires etla rente obéissant, lorsqu’ils sont évalués en mon-
naie, aux mémes principes que si le partage avait lieu en nature,
il en est nécessairement de méme des profits, puisque ce qui reste,.
aprés le paiement des salaires et de la rente, constitue la somme
des profits.

Nous avons vu, dans le dernier chdpitre du second livre,’ que les.
avances du capitaliste, analysées dans les éléments qui les compo-
sent, consistaient en sommes destinées 4 acheter ou & maintenir
le travail ou & rembourser les avances faites précédemment par-
destiers, et que, par conséquent, les profits, en derniére analyse,.
dépendaient du cottit du travail, baissant lorsqu’il s’élevait et 5’6~

_levant lorsqu’il baissait. Essayons d’examiuner plus en détail com-
ment opére cette loi. )

Le cout du travail représenté exactement, dans I’hypothése d’'une:

. monnaije invariable, par le montant du salaire en monnaie, peut
augmenter de deux maniéres. Le tiravailleur peut acquérir une
aisance plus grande ; les salaires en nature, qui sont les salaires.
réels, peuvent s’élever. Ou bien I’accroissement de la population
peut faire cultiver les terres. inférieures ou occasionner I'emploi
de procédés plus cotiteux, et élever ainsi le cout de production, la
valeur et le prix des principaux articles de la consommation du
travailleur. Dans l’'une et l’autre de ces hypothéses, le taux des.
profits baissera.

Si le travailleur acquiert plus d’aisance uniquement par suite
de ce que les articles qu’il consomme sont & meilleur marché; s’il
en obtient une quantité plus grande au méme prix; son salaire
réel se trouvera augmenté, mais non son salaire en argent, et il
n’y aura rien en ceci qui affecte le taux des profits. Mais s'il ob-
tient une quantité plus grande de marchandises, dont le cotit de:
production ne se soit point abaissé, il obtient une valeur plus
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grande ; son salaire en argent est plus élevé. Les frais de cet ac-
croissement de salaire sont supportés exclusivement par l'entre-
preneur, et on ne voit pas comment il pourrait en étre autrement.
On peut dire et on disait autrefois que Pentrepreneur s’en débar-
rasserait en élevant le prix du produit; mais nous avons dé}h ré-
futé plusieurs fois cette opinion (1).

La doctrine d’apreés laquelle une élévation des salaires cause une
élévation équivalente des prix implique, nous I’avons déja fait ob-
server, contradiction des termes. En effet, si cette doctrine était
fondée, il n'y aurait point élévation de salaires; le travaillenr ne
pourrait pas acquérir avec son salaire une plus grande quantité
d’une marchandise quelconque, malgré 1'élévation de ce salaire en
monnaie : il serait impossible qu'il y eait augmentation des salaires
réels. Ceci étant également opposé 4 la raison et 4 la réalité des
faits, il est évident qu'une élévation du prix des salaires n’éléve
pas le prix des choses ; que la hausse des salaires n’est pas une
cause de la bausse des marchandises. Une élévation générale des
salaires implique I'abaissement général des profits. Il n’y a point
d’autre alternative, '

Maintenant que nous avons discuté le cas dans lequel I'aug-
mentation du prix des salaires et du coat du travail vient de ce
que le travailleur obtient des salaires en natyre plus élevés, suppo-
sons que 'augmentation du prix des salaires vienne de 'augmen-
tation du coat de production des objets qu'il consomme, parl’effet
d’un accroissement de population qui ne soit point accompagné
d’un accroissement équivalent de I’art agricole. L’augmentation
de produit exigée par la population ne pourrait étre obtenue qu'a
la condition que le prix des subsistances s’élevat suffisamment
pour indemniser le fermier de I'augmentation du cott de produc-
tion. Cependant, en ce eas, le fermier subit un double désavan-
tage : il faut qu’il cultive dans des conditions de moindre puis-
sance productive qu'auparavant. Comme cet inconvénient n'est
ressenti par aucune autre classe d’entrepreneurs, mais seulervent
par le fermier, celui-ci sera indemnisé, d’aprés les principes qui
réglent la valeur, par une augmentation du prix du produit, et jus-
qu’h ce que cette augmentation ait lieu, il n’apportera point au
marché le supplément de produit demandé. Mais cette augmen-

{1} Yoy. cl-dessus, liv. HI, ch. 1v, § 2, et ch. xxv,§ 4.



232 PRINCIPES D'ECONOMIE POLITIQUE.

tation de prix lui impose une autre charge dont il n’esl pas in-
demnisé. Il est obligé d'augmenter le salaire des ouvriers qu’il
emploie. Celle obligation, lui étant commune avec les autres en-
trepreneurs, ne donne point lieu 4 une augmentation de prix. Le
prix s'éldvera jusqu’a ce que le fermier soit en position d’obtenir
les mémes profits que les autres entrepreneurs: il s’élévera de
maniére 4 'indemniser de la somme plus grande de travail qu'il
doit employer pour produire une somme plus grande de subsis-
tances ; mais I'augmentation du prix de ce travail est un fardeau
que les autres entrepreneurs supportent comme lui, et dont per-
sonne ne peut étre indemnisé. Cette portion des salaires sera prise
exclusivement sur les profits.

Ainsi, nous voyons que l'augmentation des salaires, lorsqu’elle

est commune & tous les ouvriers de la production, et lorsqu’elle
représente réellement un coit de production plus élevé, est tou-
jo urs et nécessairement prise sur les profits. Et si nous renversions
1’ hypothése, nous trouverions de méme que la diminution des sa-
laires, lorsqu’elle représente une diminution du codt du travail,
éq uivaut i une augmentation des profits. Mais I’opposition d’inté-
réts qui existe entre la classe des entirepreneurs et celle des ou-
vriers n’est guére qu’apparente. Les salaires réels Sont quelque
chose de trés-différent dv cotit du travail ; ils sont en général plus
élevés dans les temps et dans les lieux olt, grace aux conditions
faciles auxquelles la terre donne tous les produits qu’on lui de-
mande, la valeur et le prix des subsistances étant & bon marché,
le cottt du travail, malgré 'élévation du salaire du travailleur, est
relativement médiocre, et, par conséquent le taux du profit est
élévé, comme on le voit en ce moment aux Etats-Unis. Nous ob-
tenons ainsi la confirmation compléte de notre théoréme : que les
profits dépendent du coat du travail, ou, pour exprimer plus exac-
lement notre pensée, que le taux des profits et le coat du travail
sont en raison inverse 1’un- de 'autre, et sont affectés en méme
temps par les mémes causes.

Mais ne faut-il pas modifier un peu celte proposition? Ne faut-il
pas tenir compte de cette portion, relativement médiocre, des
frais de ’entrepreneur qui ne résultent pas de salaires payés par
lui ou remboursés 4 d'autres entrepreneurs, mais de profits rem-
boursés aux entrepreneurs qui l'ont précédé? Supposons, par
exemple, qu’une invention ait pour résultat d’abréger la durée du
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temps que le cuir doit passer nécessairement, en V'état actuel de
la fabrication, dans la fosse du lanneur. Les cordonniers, les sel-
liers et autres fabricants d’objets en cuir économiseraient une
partie de cette portion du cont de la matiére premiéré qui repré-
sente les profits du tanneur pendant le temps que son capital est
engagé; et on peut dire que cette économie serait pour eux une
source de nouveaux profits, bier que le prix des salaires, le cout
du travail restassent exactement les mémes. Dans cette hypothése,
cependant le consommateur seul bénéficierait, puisque le prix des
souliers, objets de sellerie et autres articles dont le cuir fournit
la matiére, baisserait jusqu'a ce que les profits fussent descendus
au niveau commun. Pour mieux faire sentir cette objection, sup-
posons qu’une économie semblable ait lieu en méme temps dans
toutes les branches de la production. Alors, comme les valeurs
et les prix ne seraient point affectés, les profits augmenteraient
probablement ; mais si nous y regardons de plus prés, nous trou-
vons que si les profits augmentent, c'est parce que le coat du tra-
vail est devenu moindre. En ce cas, et dans tous ceux ou la
puissance productive du travail. augmente, si les salaires réels ne
s’élévent point, les profits augmentent; mais le méme salaire
réel implique un moindre cont de travail, puisque, par supposi-
tion, le coat de production de toutes choses a diminué. Si, d’un
autre coOté, le salaire réel du travail s'éléve en proportion, et que
I’entrepreneur obtienne le travail au méme prix, le rapport qui
existe entre les avances de I’entrepreneur et ses revenus restera
le méme, et le taux des profits n'aura subi aucune altération. Le
lecteur qui désirerait un examen plus détaillé de cette questionle
trouvera dans le volume d'E'ssats dont j'ai déji parlé (1). La ques-
tion est trop compliquée, et son importance relative est trop mé-
diocre pour qu’on la traite plus longuement dans un ouvrage de
la nature de celui-ci. Je dirai simplement qu’il semble résulter
des considérations .développées dans I’E'ssai, qu’il n’y a rien dans
cette hypothése qui modifie la théorie d’aprés laquelle le taux des
profils et le cont du travail sont exactement en rapport1’un avec
I'autre et en raison inverse. '

(1) Essai 1v sur les profits et Uintérét.






LIVRE QUATRIEME

INFLUENCE DES PROGRES DE LA SOCIETE SUR LA PRODUCTION:
ET LA DISTRIBUTION

CHAPITRE PREMIER

CARACTERES GENERAUX D'UNE SOCIETE QUI SENRICHIT

§ 1. — Observations préliminaires.

Les trois parties qui précédent contiennent, avec autant de dé-
tails que le comporte la dimension de cet ouvrage, ce que, par
une extemsion heureuse d’une expression mathématique, on a
appelé la statique de 'éeconomie politique. Nous avons considéré
Pensemble des faits 6conomiques, étudié les rapports de cause &
effet qui existaient entre eux; les circonstances qui déterminent
la production, Femploi du travail et des capitaux, et le chiffre de
la population; les lois qui régissent la rente, les profits et les sa-
laires; les conditions et les proportions dans lesquelles les mar-
chandises s'échangent, entre particuliers et entre nations. Nous
avons ainsi pris une idée d’ensemble des phénoménes économi-
ques de la société, considérés comme existant simultanément.
Nous avons jusqu’a un certain point constaté les principes en vertu
desquels ils dépendaient les uns des autres, et si nous connais-
sions bien quelques-uns des faits élémentaires, nous pourrions en
déduire d’une maniére générale les autres faits élémentaires dans
le méme temps. Toutefois, ce que nous avons étudié jusqu’ici, ne
nous a fait connaitre que les lois économiques d’une société qui
n'aurait ni changemeats, ni mouvements. Il nous reste & étudier
la condition économique de 1’humanité dans les changements
qu’'elle peut subir et qu’elle subit réellement chez tous les peuples
avaneés en civilisation, et dans tous les pays auxquels s’élend leur
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influence. I1 nous resie & étudier quels sont ces changements,
quelles lois ils suivent, quelles sont leurs tendances définitives,
A joindre une théorie du mouvement & notre théorie de I'équili-
bre, la dynamique de ’économie politique & la statique.

Il est naturel de commencer cette étude par la recherche des
opérations des agents connus et reconnus. Quels que puissent
éire les autres changements que I’économie de la société est des-
tinée A subir, il en est un qui a lieu sous nos yeux et au sujel‘.
duquel il n’y a pas de contestation possible. Chez les nations qui
ménent le monde et chez les autres, & mesure qu'elles subissent
Pinfluence des premiéres, il existe un mouvement progressif qui
s’est transmis, sauf quelques interruptions, d’année en année et
d’une génération & l'autre, une augmentation de la richesse, un
accroissement de ce qu’on appelle prospérité matérielle. Toutes
les nations que nous avons I’habitude d’appeler civilisées, crois-
sent en production et en population : et il n’est pas douteux que
non-seulement ces nations ne continuent de croitre, mais que
plusieurs autres nations dont quelques-unes n’existent pas encore,
n’entrent successivement dans la méme -carriére. Nous étudie-
rons donc d’abord la nature et les conséquences de ce progrés et
ses effets sur les divers faits économigues dont nous avons indi-
qué les lois, spécialement sur les salaires, les profits, les rentes,
les valeurs et les prix.

§2. — Les progrés de la société tendent A nous rendre maitres des forces naturelles.

De tous les traits qui caractérisent le progrés économique des
peuples civilisés, le premier qui, par ses rapports avec les phéno-
ménes de la production, appelle Fattention est 1'extension con-
tinue, et, ce semble, illimitée, de la puissance que I’homme
exerce sur la nature. Il n’y a rien, dans notre science des pro-
priétés et des lois de la nature physique, qui puisse faire penser
que nous approchons de ses limites : elle fait des progrés plus
rapides et dans un plus grand nombre de directions & la fois que
dans aucun des siécles, et du vivant d’aucune des générations qui
nous ont précédés, et cette science nous fait entrevoir si souvent
des champs inexplorés, qu'elle nous permet de croire que nos
connaissances des phénoménes de la nature sont encore dansleur
enfance. Le progrés des sciences physiques se transforme plus
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rapidement que jamais en habileté pratique, en puissance sur la
nature. La plus merveilleuse des inventions modernes, celle qui
a réalisé non-seulement au figuré, mais réellement, les merveilles
attribudes aux magiciens, —le télégraphe électro-magnétique —
est venu au monde peu de temps apres la théorie scientifique dont
il est & la fois une application et une preuve. Enfin, la mise en
@uvre de ces grandes inventions sclentxﬁques n’est désormais
difficile nulle part : on trouve et on instruit sans peine un nombre
de bras suffisant, dirigés avec une habileté suffisante, pour meltre
en ceuvre les procédés les plus délicats qui puissent étre néces-
saires 4 l'application des sciences. Lorsque de telles conditions
se trouvent réunies, il est impossible de ne pas prévoir une grande
extension des moyens d’économiser le travail et d’augmenter le
produit, une longue suite d’inventions destinées & fournir des
moyens nouveaux et une diffusion plus grande de l'usage et de
I'avantage de ces inventions. -
Un autre changement qui a caractérisé jusqu'ad présent et qui
continuera de caractériser le progrés des sociétés civilisées, c’est
’aceroissement continu de la sécurité des personnes et des pro-
priétés. Les habitants de tous les pays de ’Europe, des plus ar-
riérés comme des plus avancés, sont, & chaque génération nou-
velle, mieux protégés contre la violence et la rapacité d’autrui,
par une justice plus réguliére et une police plus sévére contre les
crimes particuliers et aussi par la décadence et la destruction de
ces priviléges malfaisants qui permettaient & certaines classes de
la société de piller impunément les autres. Chaque génération .
nouvelle est aussi mieux protégée, soit par des institutions, soit
parles mcours et 'opinion, contre les actes arbitraires du gouver-
nement. Méme dans la Russie demi-barbare, les actes de spolia-
tion contre les individus qui n’ont pas donné de prétexte politique,
ne sont pas assez fréquents pour troubler la sécurité de chacun.
Dans tous les pays de ’Europe, I’assiette et la perception des im-
pots sont moins arbitraires et moins oppressives. Les guerres et
la destruction qui les accompagnent, sont bornées dans presque
tous les pays aux possessions lointaines, ot les peuples civilisés _
se trouvent en contact avec des peuples barbares. Les vicissitudes
de la fortune qui ont pour cause des accidents naturels, frappent
elles-mémes moins durement ceux sur lesquels elles tombent,. .
grice & I'extension heureuse de ’emploi des assurances.
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Un des effets infaillibles de cette sécurité plas grande est un
grand accroissement de production et d’accumulation. L’actjvité
et 1a frugalité ne peuvent pas exister dans les pays ou il n'est pas
trés-probable que celui qui travaille et épargne, jouira des fruits
de son épargne et de son travail. Plus cette probabilité se rap-
proche de la certitude, plus P'activité et la frugalité s’étendent
dars les mours du peuple. L’expérience a prouvé que des impots
fixes pouvaient absorber une grande partie des produits du tra-
vail et de ’abstinence de lazpopulation- sans diminuer, et quel-
quefois méme en stimulant les verlus qui produisent et accumun-
lent largement. Mais l'existence de ces vertus ne tiendrait pas
contre un état de grande incertitude. Le gouvernement peut
prendre une partie des revenus ; mais il ne doit ni troubler les
particuliers, ni les laisser troubler par personne dans la pos-
session du resge. , '

Un des changements qui accompagnent infailliblement le pro-
grés des sociétés modernes, c’est l’aptitude, chaque jour plus
grande, de la masse des hommes pour les affaires. Je ne veux pas
dire que la sagacité pratique de chaque particulier soit plus grande
qu'autrefois. Je crois méme que le progréds économique a produit
un effet opposé. Dans une société grossiére, un homme bien doué
par la nature peut faire un bien plus grand nombre de choses,
il a plus de facilités pour approprier les moyens au but; il est
plus capable de tirer lui-méme et les autres de quelque embarras
impréva, que les guatre-vingt-dix-neuf centiémes de ceux qui ne
connaissent que ce qu’on appelle la vie de la civilisation. La ques-
tion de savoir jusqu'a quel point cette infériorité des facultés
individuelles est compensée, et quels seraient les moyens de la
compenser plus complétement encore, appartient & un autre
ordre de recherches. Mais si 1’on considére collectivement les
hommes civilisés, la compensation est large. Ce que chacun a
perdu de moyens d’action est plus que compensé par I’accroisse-
ment de la puissance d’action de 1'association entiére. A mesure
que les hommes perdent les qualités du sauvage, ils deviennent
plus disciplinables, plus capables d’exécuter des plans concertés
d’avance, et sur lesquelsils n’ont pas été consultés, ou de subor-
donner leurs caprices individuels & une détermination préconcue,
et de faire séparément la portion qui leur a été assignée dans un
travail combiné. Des travaux de toute sorte, impossibles pour
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«des peuples sauvages ou demi-civilisés, sont exécutés chaque
jour par les peuples civilisés, sans que ceux qui les font.aient des
facultés plus grandes, mais simplement parce que chacun peut
compter sur I’exécution de la partie de ces travaux que d’autres
ont entreprise. Ce qui caractérise en un mot I'homme civilisé,
c'est Paptitude qu’il a pour llassociation dans le travail, aptitude
qu;, comme les autres facultés, augmente par la pratique et de-
vient capable d’embrasser une sphére d’action toujours plus
4tendue.

Il n’y a doncrien qui résulte plus directement des changements
progressifs des sociétés que le développement continu du principe
-et de la pratique de l’association pour le travail. Des associations
d'individus aunxquelles chacun contribue pour une petite part,
exécutent maintenant des travaux industriels et autres, qu’aucun
particulier ou qu’un petit nombre de particuliers seulement se-
raient assez puissant pour entreprendre, et pour I’exécution des-
quels le petit nombre de personnes en état de la tenter deman-
daient autrefois une rémunération exorbitante. Comme la richesse
augmente et que ! aptltude aux affaires devient plus commune,
nous pouvons prévoir qu'un plus grand nombre d’entreprises in-
dustrielles et autres seront faites par le concours pécuniaire d’un
grand nombre de particuliers, par des sociétés comme celles
qu'on appelle joint stock companies ou autres constituées. d’une
fagon moins réguliére et si nombreuses en Angleterre, dont l'objet
-est de réunir les fonds nécessaires pour atteindre un résultat d’in-
térét public ou de bienfaisance. '

Les progrés que 1’on pent prévoir dans les sciences et dans les
arts physiques, une sécurité plus grande chaque jour des proprié-
iés, et une liberté plus entiére de disposer de ses biens, sont les
traits les plus apparents de la civilisation des peuples modernes ;
et lorsqu’on y réfiéchit, et qu’on observe aussi les progrés et un
emploi tonjours plus judicieux du principe d’association, on peut
espérer un accroissement indéfini des capitaux et de la produc-
tion, et I'accroissement de population qui en est la suite ordi-
naire. On pe doit pas trop craindre que l’accroissement de la po-
pulation dépasse celui de la production, et si ’on suppose la
moindre amélioration réelle dans les habitudes des classes infé-
rieures, il n’est pas miéme probable que la population suive les
progrés de la production, Mais il serait toutefois bien possible
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gue les progrés industriels fussent trés-grands, et accompagnés
des signes de ce qu’on appelle prospérité nationale ; que la somme
des richesses augmentat, et que, jusqu'a un certain point, ces
richesses fussent mieux distribuées; que les riches devinssent
plus riches; que bien des pauvres s’enrichissent; que la classe
moyenne devint plus nombreuse etplus puissante ; que I'aisance
fat plus répandue ; sans que la grande classe qui forme la base
de la population devenue plus nombreuse, et acquis ni plus
d’aisance, ni plus de civilisation. Lors donc que nous considérons
les progrés de I'industrie, nous devons admettre comme une sup-
position, contre la réalisation de-laquelle nous nous élevons de
toutes nos forces, que P’accroissement continu de la population
pourrait 8tre aussi illimité, et méme aussi rapide que I'accroisse-
ment de la production et de I'accumulation des capitaux.

Aprés ces observations préliminaires surles causes qui produi-
sent des changements dans une société qui est en voie de progrés
économique, je vais examiner en détail ces changements eux-
mémes. '




CHAPITRE II

INFLUENCE DES PROGRES DE L’INDUSTRIE ET DE LA POPULATION SUR
LES VALEURS ET LES PRIX

§ 1, — Tendance A1la balsse de la valeur et du cofit de production de toutes
les marchaadises,

Les changements que les progrés de I'industrie causent ou im-
pliquent dans les conditions de la production sont nécessairement
accompagnés de changements dans la valeur des marchandises.

La valeur permanente de tous les objets qui ne subissent ni
I'influence d’'uvn monopole naturel, ni celle d’'un monopole artificiel
dépend, comme nous l'avons vu, de leur cofit de production.
Mais l'augmentatiordu pouvoir que I’humanité acquiert constar-
ment sur la nature ajoute incessamment au résultat des e ffortsde
I'homme, ou, en d’autres termes, diminue le cott de production.

¢ Toutes lep inventions qui aboutissent & faire donner au méme.
travail des produits plus abondants, & faire obtenir le méme pro-
duit d’un travail moindre, & diminuer le temps pendant lequel les
capilaux sont employés & la production, diminuent le coat de pro-
duction des marchandises & la fabrication desquelles elles s’ap-
pliquent. Toutefois, comme la valeur est un fait de relation, si les
inductions et les perfectiongements dans la production portaient
sur toutes les marchandises & la fois et avec la méme puissance,
les valeurs ne changeraient point. Les choses continueraient &
s'échanger les unes contre les autres, selon le méme rapport
qu'auparavant, et les hommes obliendraient, en proportion de
leur travail et de leur abstinence, une plus grande quantité de
ioutes choses, sans que cette plus grande quantité fiit mesurée et
exprimée, comme il arrive lorsque la valeur d’une marchandisc
seule est affectée, par une diminution de la puissance d’échange
de chaque marchandise.

1L s
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Quant aux prix, ces circonstances ne les affecteraient qu’autant
que les perfectionnements de la prodpuction s’appliqueraient ou ne
8 apphqueralent pas & celle des métaux précieux. Si ces métaux
qui sont la matidre des monnaies faisaient exception au milien de
la diminution générale des productions, la valeur de toutes les
autres marchandises baisserait par rapport & celle de la monnaie,
¢’est-a-dire qu’il y avrait dans le monde entier une baisse des
prix. Mais si la monnaie, comme toutes les autres marchandises
et dans la méme proportion, pouvait 8tre obtenue en plus grande
abandance et 4 meilleur marché, les prix ne seraient pas plus
affectés que les valeurs; le cours des marchés ne présenterait
aucua signe visible des changements qui auraient eu lieu, si ee
n’'est qu’il y aurait, en supposant que le travail ne diminuat point,
une quantité plus grande de marchandises de toute sorte échan-
gée aux mémes prix, an moyen d'une plus grande quantité de
monnaie. '

Les perfectionnements dans la production ne sont pas la seule
condition des progrés de I'industrie qui tende 4 diminuerle coit
de production ou du moins d’acquisition des marchandises, 1l y
en a une autre, qui est le progrés des relations entre les divers

pays du monde. A mesure que le commerce s’étend et que les
tentatives de I'ignorance pour arréter ses développements par des
tarifs tombent dans le discrédit, chaque marchandise est produite
de préférence dans les lieux ot sa production coute le moins de
travail et de capitaux a 'humanité. A mesure que la civilisation
se répand et que la sécurité des personnes et des propriétés s'éta-
blit dans des parties du monde qui n’ont pas encore joui de cet
avantage, la puissance productive de ces parties,se développe au
profit commun de leurs habitants et des étrangers. L’ignorance
et le mauvais gouverrement qui pésent encore aujourd’hui sur
plusieurs des pays les mieux favorisés de la nature, laissent de
grands travaux aux générations futures pour élever ces pays au
" niveau qu’ont atteint les nations de I’Europe civilisée. Une grande
influenceest aussi réservée aux progrés de ’émigration des bras
et des capitaux vers les contrées inoccupées de la terre dont le
sol, le climat et la situation promettent, grice aux puissants
moyens d’exploration que nous possédons, non-seulement d’abon-
dants revenus au travail, mais de grandes facilités & produire des
objets qui se vendent sur les marchés de I'ancien monde, Il est
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probable, d’'une part, que l'activité collective du genre humain
produira davantage par I’extension de la science et des arts in-
dustriels, et gue, de I'autre, dans un temps 4 venir, I’abaissement
du coit de produetion aura une cause plus active dams le déve-
loppement -de la liberté commerciale et de ses conséquences et
dans les progrés de ’émigration et de Ia colonisation.

Si Laction des causes que nous venons d’énumérer n’est pas
empéchée par I'influence de causes contraires, le progrés naturel
des choses doit permettre 4 chaque pays d’obtenir & meilleur
marché non-seulement ce qu’il produit lui-méme, mais les pro-
duits des autres pays. En effet, tout ce qui tend & réduire le cofit
de production des marchandises que chaque pays produit et peut
expiwger, lui permet, comme nous l'avons vu, d’obtenir celles
qu’il importe 4 moins de frais.

~

§2.— Exception des produits de 'agri¢ulture et des mines, qui tendent a la hausse.

Mais est-il bien vrai que rien pe contrarie cette tendance? Les
progrés de la richesse et de l'industrie n’ont-ils d’autre effet sur
le cotit de production que de le réduire ? Le méme progrés ne fait-
il ‘pas agir des causes d’un caractére différent et qui suffisent en
certains ocas, non-seulement 4 neutraliser, mais & vaincre les pre-
midres et & ehanger le mouvement descendant du cotit de pro-
duction en mouvement ascendant? Nous savons déja qu’'il y a de
ces causes, et que sur les marchandises les plus importantes, qui
soni les subsistances et les matiéres premiéres, il existe une tep-
dance diamétralement opposée & celle dont nous avons parlé. Le
cont de production de ces marchandises tend & augmenter.

Ce n’est pas |2 une propriété qui tienne & ces marchandises
elles-mémes. Sila populatiop était stationnaire et qu'il ne fat pas
nécessaire d’obtenir de la terre des produits plus considérables, il
n’y aurait pas de raison pour que le prix de la production s’éle-
vit. L'’humanité, au contraire, profiterait pleinement de tous les
perfectionnements introduits dans l’agriculture ou dans les arts
accessoires, et il n’y aurait pas de différence sous ce rapport
entre les produits de l'agriculture et ceux des manufactures. Jus-
qu’a présent, et autant.que notre expérience nous permet d’en ju-
ger, I’agriculture n’est pas susceptible de perfectionnements aussi
grands que certains genres de fabrication industrielle; mais il se
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peut que l'avenir nous réserve des inventions qui renversent les
termes de ce rapport. Les seuls produits de l'industrie dont le coat
réel augmenterait, lors méme que la population n’augmenterait
pas, sont ceux dont la matiére premiére ne se renouvelle point et
peut étre épuisée en tout ou en partie : telle est la houille, tels
sont presque tous, sinon tous les métaux ; car le fer lui-méme, le
plus abondant et le plus utile de tous, qui se trouve dans la
plupart des minéraux et dans presque toutes les roches, peut étre. -
épuisé, au moins dans ses minerais les plus riches et les plus
fusibles. -

Cependant, lorsque la p0pu1atlon augmente, comme elle 0’y a
jamais manqué lorsque l'accroissement de I'industrie et les moyens
d’existence le lui ont permis, la demande des produits de la térre,
et spécialement celle des subsistances, augmente en proportion.
Alors se manifestent les effets de cette loi fondamentale de la pro-
duction du sol, sur laquelle nous avons eu plusieurs fois occasion
de nous étendre; cette loi d’aprés laquelle une augmentation de
travail, dans un état donné de la science agricole, n’obtient pas
une augmentation proportionnelle des produits. Le coat de pro-
duction des produits de la terre s'éléve, toutes choses égales,
chaque fois que fa demande augmeate.

11 n’existe aucune tendance de ce genre dans la production des
articles manufacturés. La tendance y est en sens contraire. En
général, plus la fabrication a lieu sur une grande éebelle, moins
elle cotte. M. Senior a développé longuement cette lpi de I'indus-
trie manufacturidre, qui produit & d’autant meilleur marché qu’on
lui demande des quantités plus grandes, tandis que la production
agricole cotte d'autant plus cher qu’on lui demande des quantités
plus grandes. Je ne puis croire toutefois que, méme dans les ma-
nufactures, les progrés du bon marché suivent ceux de la fabrica-
tion, 4 ce point que I'on puisse en déduire une loi économique. Il‘
y a 1i un effet probable et habituel, mais non nécessaire.

Cependant, comme les manufactares tirent leurs matiéres pre-
miéres de ’agriculture, des mines -ou des produits spontanés de
la terre, l'industrie manufacluriére est sujette, sous quelques
rapports essentiels, & la méme loi que l'industrie agricole. Mais
la matiére brute entre pour si peu dans le cotit de production, que
Vinfluence qui peut élever est plus que balancée par la diminu-
tion continue de tous les autres éléments de ce méme cout, et en
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ce moment il est impossible d’assigner une limite & cette pro-
duction.

La puissance productive du travail tendant toujours & augmen-
ter, dans les manufactures, et se trouvant soumise, dans Pagricul-
ture et ’exploitation des mines, & deux tendances contraires, dont

‘une tend 4 son accroissement et l'autre 4 sa diminution (car
chaque perfectionnement nouveau de l’exploilation augmente cette
-puissance prbductive, et tout accroissement-de population tend &
la diminuer), il en résulte que la valeur échangeable des articles
‘manufacturés, comparée & celle des produits de I'agriculture et
des mines, tend A baisser 4 mesure que I'industrie et la popula-
tion font des progrés. La monnaie étant, elle aussi, un produit
des-mines, on peut poser en principe, que le prix des artieles
-manufacturds tend 2 s'abaisser 4 mesure que la société fait de
nouveaux progrés. L'bistoire industrielle des nations modernes,
partlcuhérement pendant les cent derniéres années, confirme
-pleinement cette assertion.

§ 3. — Cette tendsnoe & la hausse est modifiée de teinpa en temps par les pro-
grés de la production.

L'opposition des del‘x'i‘ causes contraires, accroissement de la
population et perfectionnement de l'industrie agricole, et le
rapport qui exisle entre elles, fait que le cott de la production
agricole augmente ou n’augmente pas d’'une maniére absolue
aussi bien que relativement, dans quelques étate sociaux. Dans le
plus grand nombre, si nous jetons les yeux sur la surface de la
terre, lart agricole et la population sont stationnaires ou font
peu de progrés, et, par conséguent, le cout des subsistances y
est & peu prés stationnaire. Dans une société dontla richesse aug-
mente, la population auggnente ordinairement avec plus de rapidité
gue Part agﬂcole, et par suite, les subsistances tendent 4 y en-
chérir; mais il y a des temps ol I'art agricole y recoit une forte
-impauision. Nous avons été témoins d'une impulsion de ce genre
dans-la Grande-Bretagne pendant les quinze ou vingt derniéres
années. En Angleterre et.en Ecosse, I'art agricole a fait récem-
ment des progrés bien plus rapides que ceux de la population, si
bien que malgré I'accroissement de celle-ci, les subsistances et
les produits agricoles en général y sont ohtenus & moins de frais
qu'il y a trente ans : I'abolition des lois sur les céréales a slimulé
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encore cet esprit d’amélioration. Dans quelques pays et spéciale-
ment en France, les- progrés de l'art agricole devancent plus
rapidement encore ceux de la-population; parce que si les progrés
de l'agriculture sont lents, ceux de la population sont plus lents
encore et se ralentissent incessamment, contenus qu'ils sont non
par la pauvreté, mais par la prudence. -
On pourrait conjecturer assez exaclement quelle est celle des
deux forces opposées qui, 4 un moment donné, gagne du terrain
sur 'autre par le prix des produits agricoles (en supposant que ka
valeur des métaux précieux ne changest point), pourvu que I'on,
prit un assez grand nombre d'années pour faire une moyenne
.indépendante des variations qui ont les saisons pour cause. Mais
ce moyen est & peu prés impraticable, car M. Tooke nous a
prouvé qu’une période d’un demi-siécle pouvait présenter beau-
coup plus d’années d’'abondance et moins d’années de disetle
qu'il ne lui en revenait. Une simple moyenne pourrait servir de
base & des condlusions d’autant plus erronées qu’elles semble-
raient plus exactes. Il y aurait moins de chances d’erreur en
prenant la moyenne d’un petit'nombre d’années seulement, avec
des corrections fondées sur I'influencg probable des bonnes et
mauvaises années, §ne si on se flait 4 une moyenne prise sur
une plus longue:suite d’années, sans aucune correction. Il n’est
guére besoin d’ajouter qut pour tirer utilement des conclusions
des prix courants, il faut tenir compte autant qu’on le peut des
changements généraux survenus dans la valeur d’échange des
métaux précieux (1).

8 4. — Effets des progrés de la société sur les variations des valeurs.

Nous avons parlé jusqu'ici des effels des progrés de la société
sur les valeurs.et prix permanents ou moyens des tharchandises.
Reste & considérer de quelle maniére ces mémes progrés affectent
les variations des valeurs et des prix. Sur cette question, la ré-
ponse n’est pas douteuse; le progrés de la société tend & mpdérer

ces fluctuations.

" Dans les sociétés pauvres et arriérées, comme . dans celles
(1) I1 'y aurait peut-étre un criterium mexlleur que celui qu’indique le texte,

ce serait I'accroissement ou la dlmmutxon des salalres des manceuvres évalués
en produits agricoles.
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d’Orient ou d’Europe au moyen 4ge, il y avait une grande diffé-
rence dans le prix de la méme marchandise dans des localités
souvent peu distantes, parce gue le défaut de routes et de canaux,
I'imperfection de la navigation par mer ot généralement le pen
de soreté des communications empéchaient de transporter les
marchandises des lieux ol elles étaient & bon marché, dans les
lieux ol elles étaient chéres. Les objets les plus sujets & changer
de valeur, ceux qui subissent directement I'influence des saisons
et spécialement les grains, étaient rarement transportés & de-
grandes distances. En général, chaque localité ne devait compter
que sur ses produits et sur ceux des cantons limitrophes. Dans un
pays élendu, il y avait donc presque tous les ans disette dans une
province ou dans une autre. I! n'est guére d’année qui ne soit
mauvaise pour quelques-unes des nombreuses sortes de terrains
qui existent dans un pays de quelque étendue; mais comme °
presque chaque année est exceptionnellement favorable & quel-
gques contrées, il arrive rarement qu’il y ait un déficit dans la
totalité des récoltes, et lorsque ceci arrive, le déficit général est
moindre que les déficit partiels, et il est presque inouf gu’on ait
un déficit dans Ia récolte du monde entier. Aussi, dans les temps
modernes, il n’y a'que disette la ou autrefois il y aurait eu famine,
et la récolte se trouve suffisante 14 ol dan¥les temps aneiens il
y @vait disette dans une localité, et abondancé excessive dans
d'mutres. - v :

Le méme changement a eu lieu pour tous les autres articles de
commerce. La sireté et le bon marché des communications qui
permettent de fournir ce qui manque 4 ur pays, au moyen de ce
que les autfles ont, de trop, A un prix modéré et peu supérieur au
prix ordind¥e, font que les variations des prix sont bien moindres
qu'antrefois. L'existence de grands capitaux consacrés au com-
merce d® spéculation, par des hommes dont la profession est d'a-
cheter des marchandises pour les revendre & profit, contribue
aussi & égaliser les prix. En effet, ces marchands achétent natu-
rellement lotsque les prix sont bas, et gardent les marchandises
jusgl’a ce que leur prix s’éléve au-dessus des ‘prix ordinaires.
Leurs opérations tendent & égaliser les prix, ou du moins 4 en
modérer les inégalitds. Les prix ne sont ni si bas & une époque,
ni si élevés & I'autre que s'il n’y avait pas de spéculateurs.

Ainsi, les spéculateurs remplissent un emploi utile dans 1’éco-
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nomie de la sociélé, et, contrairement & I'opinion commune, les
plus utiles sont ceux qui spéculent sur les marchandises dont le
prix est affecté surtout par les vicissitudes des saisons. $’il n’y
avait pas de marchands de grains, il arriverait non-seulement
que le prix des grains varierait beaucoup plus qu’aujourd’hui,
mais que dans les années de disetle on ne pourrait pas se pro-
‘curer les quantités nécessaires. S'il n’y avait pas de spéculateurs
sur les grains, ou si, & défaut de marchands, les fermiers eux-
- mémes ne devenaient pas spéculateurs, les prix, dans les années
d’abondance, baisseraient sans mesure et sans autre limite que
la consommation déréglée qui en serait la suile. §'il reste une
partie de Texcédant de récolte d’une année pour suffire au déficit
d’'une autre année, on le doit, soit 4 des fermiers qui gardent
leurs blés, soit & des marchands qui les achétent lorsqu'ils sont
"4 bas prix et les mettent en magasin., ‘

§ 5. — lnfluence des spéculateurs et spécialement des marchands de grains.
" _

Les personnes qui n’ont pas bien étudié la matiére, se figurent
que les bénéfices des spéculateurs viennent souvent de ce qu'ils
créent une disette artificielle; de ce qu’ils élévent les prix pour
leurs achats, et prdfitent ensuite de la hausse qu'ils ont faite. I
est facile de démrontrer que cette opinion est erronde. Si'iin
marchand de grains achéte par spéculation et produit une
bausse, lorsqu'il n’y a ni au moment ou il opére, ni plus tard
d’dutre cause de hausse que ses achats, il semble qu’il devienne
plus riche tant qu'il achéte, parce qu'il est détenteur d’'un ar-
ticle qui enchérit : mais ce bénéfice apparegt ne $emble & sa
portée que tant qu’il n’essaie pas de le réalider. Si, phr exemple,
il a acheté un million de quarters, et qu’en les retirant du
marché il ait produit une hausse de 10 schellings le gharter, le
prix baissera d’autant, lorsque le marchand voudrarevendre
son million de quarters, et le mieux qu’il puisse espérer, c’est
de ne perdre que son intérét et ses frais. Si par des ventes {entes
et successives il peut se défaire A un prix élevé d’une partf€ de
ce qu'il a acheté, il ser2 sans nul doute obligé de payer & un
prix élevé une partie des quantités achetées. Il court grand ris-
que d’éprouver une perte plus considérable, car il est proba-
ble que I’élévation du prix aura tenlé quelques personnes qui
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ne l'avaient point causée, qui, sans. eette circonstamce, n’au-
raient point paru sur le marché, et qui y,accourent pour tirer
avantage du prix. Ainsi, aa leu de profiter de la disette qu’il
aurait faite, il est probahle que le marchand serait forcé, aprés
avoir acheté & un prix moyen, de vendre 4 bas prlx dans un
marché encombré.

De méme qu'un spéculateur isolé ne peut pas bénéficier djune
bausse qu'il aurait faite, de méme plusieurs spéculatenrs ne peu-
vent bénéficier d’une hausse produite par leurs opérations.
Quelques-uns, avec plus d’intelligence ou plus de bonheur dans
le choix du moment de réaliser, pourrajent faire un bénéfice,
mais ce bénéfice aurait lieu, non aux dépens du consommateur,
mais aux dépens des auires spéculaleurs qui auraient apporté
woins de jugement dans leurs opérations. En réalité, les pfemiers
profiteraient de la hausse proguite par les spéculations des autres
et laisseraient ceux-ci subir la perte qui résulterait de la baisse. Ii
est donc incontestable que les spéculateurs peuvent s’enrichir de
Ia perte d’autrui; mais c’est de la perte subie par d'autres spécu-
lateurs. Ceux-ci auront perdu tout ce que. les premiers auront
gagné.

Lorsque les spéculations faltes sur une marchaundise proﬂtent ]
la masse des spéculateurs, c'est parce que,.dans {e temps qui s’est
écoulé entfefeurs achats et leurs yentes, les prix se sont élevés
par quelque cause indépendante de leurs opérations et avec la-
quelle ils n’auraient rien de commun, sinon de I'avoir prévue. En
ce cas, lenrs achats goljt canse. que les prix s'élévent plus tot
qu'ils ne se seraient élevés sans cette cause, ce quirépartit la souf-
francepdes, consommatgars sur un plus grand espace de temps,
mais ¢h diminuant l'intensité au profit de tout le monde. Iei, tou-
tefois, i), faut supposer que les spéculateurs n’ont pas estimé trop
haut le*prix auquel ils se. proposaient de vendre. En effet, il ar-
rive souvent que la spéculation achéte dans l'attente d’une aug-
mentation de demande ou d’une diminution de 1’offre qui ne se
réalisent pas ou qui sont moindres que le spéculateur ne lavait
supposé. Adors la spéculation, au lieu de modérer les variations
des prjx, ep causequi ne se seraient pas produitessileschoses eus-
sent été abandonnées A elles-mémes, ou aggrave celles qui eussent
été moindres. Mais alors shquelques particuliers y gagnent, les
spéculateurs, pris collectivement, y perdent. Toute cette portion
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de la hausse quin’'a pasie.causes réelles ne peut donner aux spé-
culateurs pris collectivement aucun bénéfice, puisque les prix
sont affectés en baisse, par les ventes, autant qu'ils avaient été
affectés en haussepar les achats; et si les spéculateurs ne gagnent
rien,ils perdent non-seulement leurs frais et leur peine, mais sou-
vent beaucoup par suite de I’effet de la hausse artificielle qui a ré-
duit la consommation et qui a fait venir sur le marché des offres
imprévues. Ainsiles opérations des spéculateurs profitent au pu-
bl ictoutes les fois qu’elles leur profitent 4 eux-mémes, et si elles
sont quelquefois nuisibles & I'intérét public parce qu’elles aggra-
vent des variations qu’elles devraientdiminuer, ce sont, en ce cas,
les spéculateurs qui y perdent le plus. L’intérét des spéculateurs
pris en masse est le méme que P'intérét du public, et comme ils
_ne peuvent &tre nuisibles 4 I'intérét public qu'en proportion du
tort qu'ils se fonteux-mémes, le meilleur moyen-de servir 'inté-
réat public est de laisser aux spéculatears pleine-et entidre liberté.
Je ne disconviens pas que les spéculateurs ne puissent aggraver
une disette locale. En prenant les grains dans :les villages pour
Papprovisionnement des villes, ils font pénétrer la disette dans
des recoins ol sans eux, on ne l'aurait point connue. Les achats
et les ventes dans le méme lieu tendenta rendre la disette moins
sensible: en achetant dans un lieu pour revendre dans un autre,
on éléve le prix dans le premier et on I'abaisse dafis’ le second
ot il est plus élevé et ol, on peut le supposer d’aprés ce fait, on
souffre davantage. Et ces souffrances pésent surtout sur les con-
sommateurs pauvres, puisque les riches; ep mettant des prix plus
élevés aux articles de subsistance, peuvent, s’ils le veulent, ne ré-
duire en quoi que ce soit leur consorfimation. Il n’est dosc per-
sonne, en somime, & qui les opérations des marehands dé-grains
profitent autant qu’aux pauvres. Par exception ou acx:%entelle—
ment; les pauvres peuvent souffrir de cesopérations ; gfelquefois
il serait préférable pour ceux de la campagne de payer moins cher
le blé en hiver, au moment ot ils n’ont pas d’autre nourriture,
‘sauf & le payer plus cher au printemps lorsqu’ils peuvent - trouver
d’autres aliments ; mais il o’y a rien qui puigse remplacer en
grande partie le pain commne base de I’alimeatation du pauvre :
s’il y avait quelque chose, le prix des blés baisserait au prin-
temps, au lieu de continuer 4 hausser, comme 1! arrive toujours,
jusgu’a la moisson.
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Il existe au moment de la vente une opposition d’intérét immé-
diat entre le marchand de grains et le consommateur, comme il
en existe toujours entre vendeuretacheteur : et, comme les temps
de disette sont ceux ol le spéculateur fait les profits les plus
grands, ceux qui souffrent pendant qu’il gagne le regardent d’un
@il de haine et d’envie. Cependant c’est une erreur de croire que
le commérce de grains rapporte & celui qui le fait: des profits ex-
traordinaires : il ne gagne pas constamment, .mais de temps en
temps seulement, et alors ses bénéfices doivent &tre grands, mais
les chances de profits dans une profession o& la concurrence est si
grande, ne peuvent en somme étre plus considérables que cellesdes
autres professions. Il est bien rare qu’une année de disette pen-
dant laquelle les marchands de grains font des bénéfices élevés
finisse sans qu’une réduction des prix ne cause parmi eux un
grand nombre de faillites. On a vu peu d'années promettre plus
de bénéfices aux marchands de grains que I’année 1847, et il n’ya
guére jamais eu plus de faillites parmi eux que dans l'aytomne de
cette année. Dans ce commerce plein de hasards, les chances de
faillite sont la compensation des chances de profits extraordi-
naires. Si, pendant la disette, le marchand de grains vendait ceux
qu'il p en magasin 3 un prix inférieur & gelui qui résulte de la
concurrence des consommateurs, il ferait un sacrifice, un acte de
charité oa de philanthropie sur les bénéfices légitimes de sa pro-
fession,que I'on’pourrail & aussi juste titre exiger d’une personne
placée dans une égale condition de fortune. Sa profession étant
une profession utile, il est de 'intdrét public que I’on soit porté &
Fexercer par la perspective de bénéfices ordinaires et que ni la loi
ni Popinion n’empéchent que des opérations profitables au public
ne donnent 4 ceux qui les font tous les bénéfices que leur assure
la pleine et libre concurrence.

Il me semble donc que les variations des valeurs et des prix qui .
ont pour cause des variations de 'offre ou de la demande réelle
{par opposition 4 celle qui a la spéculation pour cause) deviendront
moins violentes & mesure que la société fera des progrés. Quant
aux variations qui naissent,de faux calculs et spécialement des
alternatives d’extension immodérée et de contraction excessive du
crédit, on ne peut pas affirmer avec la méme conflance qu’elles
diminueront. Ces vicissitudes qui commencent par de mauvaises
spéculations et finissent par des crises commerciales, ne sont de-
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venues ni moins fréquentes ni moins violentes 4 la suite des pro-

grés de Pindustrie et de 'accumulation des capitaux. On pour-
rait méme dlre qu’elles sont devenues plus fréquentes, non par
Peffet du progrés de la concurrence, comme on le dit souvent,

mais plutot par I'abaissement du taux des profits et del’intérét qui
portent les capitalistes & ne plus se contenter des profits assurés
du commerce- ordinaire. Nous traiterons dans les chapitres sui-
vants des rapports qui existent entre cet abaissement des profits et
les progrés de la population et de I'accumulation des capitaux.




CHAPITRE III

INFLUENCE DES PROGRES DE L/INDUSTRIE ET DE LA POPULATION SUR-
LES RENTES, LES PROFITS ET LES SALAIRES

~

§ 1. — Premier cas : La population angmente, les capitaux restent stationnaires.

En continuant nos recherches sur la naturees changements
économiques qui s’opérent dans une socié}é en voie de progrés
industriel, nous allons étudiér d’abord quels sont les effets de ce
progrés sur la distribution du produit entre les différentes classes
de producteurs-qui viennent au partage. Nous bornerons notre
examen au systéme de distribution qui est le plus compliqué et
qui virtuelement renferme tous les autres, celui dans lequel les
produits industriels sont partagés entre deux classes, les ouvriers
et les fabricants ; et les produits agricoles entre trois classes, les
laboureurs; les fermiers et les propriétaires.

Les traits caractéeistiques de ce que ’on appelle habituellement
progrés industriel sont au nombre de trois principaux : acerois-
sement des capitaux, accroissement de la*population, perfection-
nement des oyens de production (et il faut prendre cette der-
niére expression dans son sens le plus large, de maniére & ce
qu’elle comprenne les moyens d’apporter les marchandises des
pays lointains aussi bien que eeux de les produire & Vintérieur).
Les autres changements qui se manifestent sont surtout des con-
séquences des trois que nous venons d’'énumérer. Ainsi, par
exemple, Ia tendance & la hausse du coit de production des sub-
sistances provenant d’un accroissement de la demande peut avoir
pour cause, soit un accroissement de la population, soit un ac-
croissement des capitaux et des salaires qui permette aux classes
inférieures d’augmenter leur consommation. Il convient d’étudier
séparément 'action de- chacune de ces trois causes, aprés quoi
nous pourrons imaginer toutes les combinaisons que nous vou-
drons, '

Supposons d’abord gue la population augmente, tandis que les
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capitaux et ’arl de produire restent stationnaires. On voit suffi-
samment un des effets de ce changement ; les salaires baisse-
raient, la condition de la classe laborieuse deviendrait plus mau-
vaise, celle des capitalistes, au contraire, deviendrait meilleure ;
avec le méme capital, ils achéteraient plus de travail et obtien-
draient plus de produits. Le taux des profits s’éléverait. Ici nous
trouvons une preuve du rapport de dépendance qui existe entre le
taux des profits et le codt du travail ; car le travailleur, obtenant
une moindre quantité d’objets de consommation, sans que, par
supposition, les conditions dans lesquelles ils sont produits sient
changé, la diminution de la quantité représente la diminution
du cott du travajl: Le travailleur regoit non-seulement une rému-
nération réellement meindre, mais elle est le produit d’une moin-
dre somme de travail. La premiére condition est la plus impor-
tante pour le travailleur; la seconde est la plus unportante pour
celui qui I’ emplme
Jusqu'ici rien n’a contribué dans cette hypothése & affecter la
valeur d’une marchandise quelconque, et, par conséquent, on ne
voit aueune raison pour que la rente augmente ou diminue. Mais
si nous étudions dun degré de plus la suite des effets du change-
ment, nous verrons comment se produit cette conséquence. Le
nombre des travailleurs a augmenté ; leur condition a déchu dans
la méme proportion; ils partagent entre plus de tétes le produit
de la méme somme dé iravail qu’auparavant. Mais ils peuvent
diminuer leur consommation sur d’auires objets, non sur leur
nourriture :. chacun d’eux consomme -autant d'aliments et de la
mémequalilé qu’auparavant, ou, 8’il subit une réduction, elle
n'est jamais proportionnée & l'accroissement de la -population.
Dans cette supposition, malgré la diminution réelle des salaires,
la population plus nombreuse aura besoin de plus de subsis-
tances. Mais, comme nous supposons que lascience et 1'art indus-
triels sont stationnaires, on ne peut obtenir une quantité plus
grande de subsistances qu’en cultivant des terres de qualité infé-
rieure ou pardes méthodes de culture qui donnent moins de pro-
duit en proportion du capital employé. Les capitaux ne manque-
ront pas & ce développement de la culture, car bien que par
I’bypothése lasomme des capitaux existants n’augmente point, on
peut en demander une quantité suffisante a 'industrie qui aupa-
ravant fournissait aux besoins moins pressants que les travailleurs



LIVRE IV, CBAP. 11, § 4. 253

auraient renoncé 4 satisfaire, afin de pourvoir & leur nourriture.
Le supplément de subsistances sera donc produit, mais produit 4
plus grands frais, et par conséquent la valeur en échange des
produits de V'agriculture devra s’élever. On peut objecter que les
profits ayant augmenté, ce que cottera de plus la production des
subsistances pourra 8tre pris sur les profits, sans aucune augmen-
tation de prix. Sans doute cela pourrait étre, mais cela ne sera
pas : parce que si cela était, les agriculteurs se trouveraient dans
une position plus mauvaise que les autres entrepreneurs. L’aug-
mentation des profits étaut un effetde la diminution générale des
salaires se fera sentir & tous ceux qui emploient le travail. L’aug-
mentation de dépense qui résulte de la nécessité d’employgr une
culture plus cotteuse n'affecte que 'agriculteur. Que le taux gé-
néral des profits soit bas ou élevé, il doit recevoir une indémnité
spéciale ; il ne peut-consentir & une réduction de ses profits que
ne subiraient pas les autres capitalistes. Il n’augmentera pas sa
culture en y portant de nouveaux capitaux s’il n’est sar d'en reti-
rer le.méme profitmoyen. que s'il donnait un autre emploi A ces
capitaux. Done lavaleur des produits de 'agricultmre augmentera,
et en proportion de I'accroissbment du cott de. preduction. Le fer-
mier sera de cette manidre indemnisé du fardeau qui pése spécia-
lement sur lui et jouira de I'augmentation du profit dont jouissent
en général les entrepreneurs.

Il résulte des principes qui nous sont désormais familiers que la
rente s’élévera dans ces circonstances. Touteterre peat rapporter,
et, dans unrégime de libre concurrence, elle rapportera une rente
égale 4 la différence de son revenu et des revenus des capitaux
employés sur les plus mauvaises terres ou dans les cenditions les
moins favorablest Ainsi chaque fois que Vagriculture est forcée de
recourir & des terres de qualité inférieure ou & des procédés plus
codateux, la rente hausse. Elle hausse doublement, parce quei®la
rente en nature ou en blé est en hausse ; 2° du moment ol la va-
leur des produits de I’agriculture a haussé, la rente, évaluée en
articles manufacturés ou importés, c’est-a-dire, toutes choses res-
tant égales, en monnaie, haussera plus encore, '

S'il faut, aprés tout ce que nous avons dit & ce sujet, décrire
comment les choses se passent, le voici: le prix du blé s'éléve
pour rembourser, avec des profits au taux courant, le capital né-
eessaire pour produire le supplément requis de céréales sur de
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plus mauvaises terresou par des procédés plus cotiteux. En ce qui
touche ce supplément de céréales, I'élévation du prix n’est qu'un
équivalent de 'augmentation des frais, mais la hausse portant sur
tous les blés donne un supplément de profit & la production de
tous, excepté i celle des derniers. Si le fermier avait I’habitude
de produire 100 quarters defroment & 40 sck., et qu'il faile 4120 quar-
ters dont les 20 derniers ne puissent étre produits qu’'au prix "de
45 sch., le fermieraura le supplément de 5 sch, non-senlement sur
les 20 quarters, mais sur les 100 autres. Il aura ainsi 25 /. de
profit de plus que le taux courant, et, dans un état de libre concur-
rence, il ne pourra garder ce profit. Il ne peut étre forcé d’en
faire remise au consommateur, puisque & un prix inférieur i
43 sch_le quarter, il ne pourrait produire les 20 derniers quarters,
Le prix restera donc 4 43 sch., et, parl'effet de la concurrence, le
profit ira, non an consommateur, mais au propriétaire. Une aug-
mentation dans la demande des produits agricoles a donc pour
effet, chaque fois qu’elle n’est pas accompagnée d'un abaissement
des frais de production, une augmentation de rente. C’est une
vérité que nous pouvons fenir, aprés ce dernier exemple, comme
désormais démontrée.

Le nouvel élément que nous avons introduit, I'augmentation
de la demande de subsistances, n’o¢casionne pas seulement une
hausse de la rente ; il change aussi la distribution des produits
entre les entrepreneurs et les ouvriers. L'accroissement de la po-
pulation aura diminué le salaire du travail, etsi le coat du travail
diminue autant que sa rémunération réelle, les profits augmente-
ront de toute la différence. Si toutefois I'accroissement dela’popu-
lationa pour effet une production de grains plus grande que l’on
ne peul obtenir qu’avec des frais plus grands, 2 cont du travail
aura moins diminué quesa rémunération réelle, et les profits par
conséquent n’augmenteront pas de toute la différence. Il est méme
possible qu’ils n’augmentent point. Les travailleurs peuvent avoir
été si bien pourvus auparavant que tout ce qu'ils perdent main-
tenant soit retranché du reste de leur aisance, sans que par né-
cessité ou par choix ils réduisent ni la quantité ni la qualité de
leurs aliments. La production des aliments pour une population
plus nombreuse peut donner lieu & une telle augmentation de
frais que les salaires, quoique réduits, coitent autant, soient la
représentation d’autant de travail qu'auparavant et que l'entre-
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P ‘ :
preneur ne profite en rien du changement. Dans cette hypothése,.
ce que perd le travaillenfgst absorbé en partie dans le travail sup-
plémentaire exigé pour Jroduire le supplément de grains néces-
saire, et le reste profite au propriétaire, le seul qui gagne toujours
4 un accroissement de population.

8 2. — Second cas : les capitaux augmentent; la population reste stationnaire.

Renversons maintenant notre hypothése, et au lieu de supposer
la somme des capitaux stationnaire et un accroissement de po-
pulation, supposons que la somme des capitaux augmente tandis
que la population reste stationnaire, la puissance de production,
naturelle ou acquise, restant comme tout & I’heure immuable : les
salaires réels, au lieu de baisser, s’éléveront, et comme le coiit
de production des objets que lg travailleur cmra
pointthings, I'augmentation des salaires impliquera une éléva-
tm'ﬁonnelle du codt du travail ou une dimination des
profits. En d’autres termes, les travailleurs n’étant pas plus nom-
breux, et la puissance productive de leur travail étant la méme
qu’auparavant, il n’y aura point accroissement de production ;
donc, 'augmentation des gmaires sera 4 la charge des entrepre-
peurs. Il n’est pasimpossiMe que le colit du travail augmente
plus encore que sa rémunération réelle. L’amélioration du sort
des travailleurs peut donner lieu h une augmentation de demande
des produits agricoles. Les-travailleurs peuvent sortir d’une con-
dition si mauvaise, qu’ils n’eussent pas précédemment assez de
nourriture, et alors ils consommeront davantage:ou bien ils
f)euvent dépensér leur augmentation de salaire pour se procu-
rer des aliments plus cofiteux, dont la production exige plus de
travail et plus de terre, du froment, par exemple, au lieu d'avoine
ou de pommes de terre. Cette exteusion de l'agriculture n’a lieu,
comme dans le cas précédent, qu'au moyen d’un coiatde produc-
tion plus cher, et & un prix plus élevé, de sorte que, outre Iac-
croissement du cofit du travail qui résulte de I'augmentation des
salaires, il s’accroft encore, toujours avec baisse des profits, de

" I’glévation du prix des articles qui constituent la rémunération.
Les mémes causes produisent une augmentation de la rente.
Tout ce que les entrepreneurs perdent de,plus que le supplément
de salaire des travailleurs, passe en partie aux propriélaires et

1. 17
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est en partie absorbé par les frais nécessaires pour obtenir des
grains sur des terres de qualité mférleu}e ou par des procédés
plus cotiteux. ‘

3. — Trolsidme cas : la population et 1a somme des capitaux faisant des progrés
égaux, les arts restent stationnaires.

Aprés avoir étudié les deax cas simples d’une population crois-
sante avec une somme de capilaux stationnaire et d’une somme
de capitaux croissante avec une population stationnaire, nous
pouvons examiner le cas mixie de l'aceroissement des deux élé-
ments, population-et capitaux. Si 'un de ces deux éléments croit
plus rapidement que l'autre, on se trouve, jusquad un certain
point, dans un des deux cas examinés précédemment : nous sop-
poserons donc qu'ils augmentent avec la méme vitesse, et nous
prendrons pour signe de I’égalité de progrés ce fait que le travail-
leur regoit les mémes articles de consommation qu’autrefois, et
en égale quantité. Cherchons quels seront les effets de ce double
progrés sur la rente et sur les profits.

La population ayant augmenté sans que la condition du tra-
vailleur soit devenue plus mauvaise, la demande de grains aug-
menle ; les arts de la production étant®*gupposés stationnaires, les
grains nécessaires pour satisfaire cetl{ demande cotteroni plus
cher. Pour couvrir le coiit plus grand de ce supplément de grains,
le prix des produits de I'agriculture doit s’élever. La hausse
s'étendant & la tolalité dela production, bien que les frais ne’
s’appliquent qu'a une partie de la quantité produite, il existe un
supplément considérable de profit qui, par I’effet de la concur-
rence, tourne au bsnéfice du propriétaire. La rente s’élévera, soit
que J’on considére la quantité ou le coit du produit, tandis que -
les salaires que nous supposons aux mémes taux, ‘cotiteront da-
vantage. Le lravailleur obtenant la méme quantité de produits,
le prix en monnaie des salaires sera plus élevé ; et comme cette
hausse se fera sentir dans toutes les branches de la production,’
I’entrepreneur ne pourra s’indemniser, en changeant de profes-
sion, et la perte sera supportée par les profits.

1l semble.done que I’accroissement des capitaux et de la popu=
lation tendent & élever la rente aux dépens des profits : mais la
rente ne gagne pas {out ce que les profits perdent, car une partie
de la perte est absorbée par I'accroissement des frais de produc-
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tion, puisqu’il faut payer et nourrir un nombre de travailleurs
plus grand pour obtenir une guantité donnée de produits agrico-
les. Il est bien entendu que, par profits, nous comprenons le tauz
des profits ; car up taux inférisur de profit: sur_un capltal plus
considérable, peut donner une somme de proﬁts plus grande,
bien gu’elle soit moindre qu auparavant, relativement 4 la somme
des capitaux.

Cette tendance des profits. a baisser est de temps en temps ba-
lancée par des perfectionnements de la production ; tantot par un
accroissement de science, tani6t par un emploi plus étendu de la
science que I'on posséde déji. C'est]a le dernier des trois él8ments
dont nous avons entrepris de rechercher les effets sur la distri-
bution des produits, et nos investigations seront plus faciles si,
comme dans I'’examen des deux éléments, nous étudlons d’abord
celui-ci, lorsqu’il aglt seul.

§ 4. — Quatriéme cas : la somme des capitaux et la population restant station-
naires, les arts de la production font des progrés.

Supposons donc que la somme des capitaux et le chiffre de la
population restent stationnaires, et que les arts de la production -
fassent tout & coup des progrés, soit par I'invention de machines
plus puissantes, soit par Femploi de procédés moins dispendieux,
soit en obtenant par le commerce extérieur des marchandises 4
meilleur marché,

Le perfectionnement peut porter, soit sur les objets de premlére
nécessité ou de luxe de la classe laborieuse, soit seulement sur les
objets de luxe que consomment les gens plus riches. Toutefois, il
n'y 2 qu’un bien petit nombre de perfectionnements qui s’appli-
quent exclusivement #x objets de luxe. Les améliorations dans
Tart agricole, sauf un petit nombre qui s’appliquent & la produc-
tion d’objets rares, affectent directement le principal article de
consommation du travailleur. La machine 4 vapeur et toutes les
autres inventions qui mettent une foree 4 la disposition de
I'homme s’appliquent 4-ioutes choses, et par conséquent aux
objets que le travailleur consomme. La machine & tisser et celle
A filer qui s’appliquent 4 la fabrication des objets de luxe, s’ap-
pliquent aussi & la fahrication des cotons et des laines grossiéres
que porte le travailleur. Tous les perfectionnements introduits
dans la locomotion s’appliquent an transport des objets de pre-
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miére nécessité aussi bien qu'a celui des objets de luxe. On n'’ou-
yre guére une nouvelle branche de commerce qui, directement
ou indirectement, n’abaisse le prix de production ou d'importa-
tion des articles que consomme la masse de la population. On peut
donc dire d’'une maniére générale que les progrés dans I'art de
produire tendent & abaisser le prix des articles achetés par le sa-
laire des ouvriers.

Tant quele perfectionnement ne s'applique pas & des objets que
consomment les classes laborieuses, il ne change enrien la dis-
tribution des produits. Les objets qui servent & la consommation
du ricbe sont obtenus, il est vrai, & meilleur marché, et codtant
moins ils perdent de leur valeur et de leur prix : ceuxqui les con-
somment, propriétaires, capitalistes, ouvriers babiles et privilé-
giés, acquiérent de nouveaux moyens de jouissance. Toutefois
le taux des profits ne s’éléve pas. La somme des profits évaluée,
d’aprés la somme des objets. de consommation qu’elie représente,
se trouve, il est vrai, plus considérable : mais le capital aussi, si
on I’évalue en objets de consommation, vaut davantage. Le profit
représente donc le méme tant pour cent du capital qu’aupara-
vant. Les capitalistes ne gagnent pas comme capitalistes, mais
comme consommateurs. Les propriétaires et les ouvriers privilé-
giés, s’ils consomment les mémes articles, jonissent du méme
avantage.

Il eh est autrement si le perfectionnement diminue le cont de
production d’objets de premiére nécessité ou de marchandises
qui rentrent dans la consommation habituelle de la grande masse
des {ravailleurs. Le jeu des différenies forces se trouvant assez
compliqué, il convient de I'analyser avec quelques détails.

Comme nous |’avons observé précédemm®nt (1), il y a deux sor-
tes d’améliorations agricoles: Les unes consistent en une simple

" économie de travail, et permettent d’obtenir & moindres frais une
quantité donnée d’aliments, sur une méme surface de terre qu’au-
paravant. D’autres permettent d’obtenir d'une quantité de terre
donnée, avec moins de travail, un produit non-seulement égal,
mais supérieur ; de telle sorte gue s’il n’existe pas de demande
pour un produit supérieur, une partie de la terre qui était en cul-
ture puisse entrer en friche. Comme la partie qu’on ne cultiverait

(1) V. tome l..
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plus serait }a moins fertile, les prix serent réglés & 'avenir par le
prix de revient sur des terres meilleures que les plus mauvaises
qui fussent cultivées auparavant. '

Pour mettre en lumiére les effets du perfectionnement agricole,
supposons qu'il ait lieu loat & coup, de telle sorte qu'il ne puisse
yavoir durant le temps de son développement ni augmentation
de capital, ni accroissement de population. Son premier effetsera
d’abaisser la valeur et le prix des produits agricoles. C'est la con-
séguence nécessaire de loute amélioration dans I’art agricole et
surtout de celles de la derniére classe,

Une amélioration de la premiére espéce, n’augmentant pas la
somme des produits, ne rend aucune portion de terre disponible;
la frontiére de la culture (margin of cultivation), comme dit le
docteur Chalmers, reste olt elle était; I'agriculture ne cultive pas
moins de terrainsetn’emploie point de méthodes plus énergiques;
les prix continuent & se régler d’aprés les mémes qualités de ter-
rain et les mémes capitaux qu'auparavant. Mais comme la terre,
ou le capital, et toutes les autres terres ou capitaux gui pro-
duisent des aliments les produisent & moins de frais, le prix des
aliments baissera en proportion. S'il y a économie d’un dixiéme
sur les frais de production, le prix des preduits baissera d'un
dixiéme. , :

Mais supposézune amélioration de la seconde espéce, qui per-
inette 4 la terre de produire, non-seulement le méme blé avec un
dixi¢me de travail de moins, mais un dixiéme de blé de plus avec
le méme travail. Ici I'effet est plus marqué ; la culture peut étre
réduite, et le marché approvisionné.avec une plas petite quantité
de terre. Lors méme que cette quantiié plus pefite serait de la
méme qualité que toutes les terres cultivées auparavapt, le prix
baisserait d’un dixitme, parce’que.l’on obtiendrait le produitavec
un dixiéme de travail de moins. Mais.comme la portion de terre
abandonnée par la culture serait la moins fertile, le prix du pro-
-duit serait réglé & l'avenir par une meilleure qualité de terre
qu’auparavant. Aiosi, indépendamment de la diminution d’un
dixiéme sur les frais de production, il y aurait une diminution
correspondant au recul de la frontiére de la culture sur des terres
plus fertiles. Il y aurait done deux causes de baisse de prix.

Etudions les effets des améliorations soudainement réalisées sur
ladivision di2 produit et en premier lieu sur la rente. La premiére
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espéece d'amélioration diminuerait la rente, la seconde la l'édlll-
rait encore davantage.

Supposez que la demande d’aliments soit telle qu’il faille culti-
ver trois qualités de terre qui, sur une surface égale et A frais
égaux, produisent 100, 80, et 60 bushels de froment. Le -prix
moyen du blé sera tel, qu’il permettra tout juste de cultiver les
terres de troisiéme qualité et d’en retirer des profits au taux cou-
rant. La premiére qualité produira 40 bushels, et la seconde 20 en
excédant sur les profits courants, et cet excédant constituera
la rente du propriétaire. Premiérement, supposons une amélio-
ration qui, sans permettre d’obtenir plus de bié, permette d’en
obtenir la méme quantité avee un quart de travail de moins.
Le prix du froment baissera d’un quart, et 80 bushels se vendront
au méme prix que 60 auparavant. Mais le produit dela terre qui
donnait 60 bushels est encore nécessaire, et les frais de culture
ayant subi la méme diminution quele prix, cette terre peut encore
éire cullivée et donner au fermier un prix ordinaire. Les terres de
premiére et de seconde qualité continueront de donner I'une 40,
Fautre 20 bushels de plus que la troisiéme, et la rente, si on 1'évalue
en blé, restera la méme qu’auparavant, mais le prix du blé ayant
baissé d’'un quart, la méme rente en blé vaudra un quart de moins
de monnaie et de marchandises de toute sorte. Ainsi toute la par-
tie de ses revenus que le propriétaire dépense en produits manu-
facturés ou importés, se trouvera réduite; Son revenu, comme
propriétaire ne sera plus que des trois quarts de ce qu'il était
autrefois; il n’aura gagné que comme consommateur de blé.

Si I'amélioration estde la seconde espéce, la rente baissera plus
encore. Supposez que la somme de produits exigée par les besoins.
du marché puisse éire obtenue avec un quart de travail et un
quart de terre de moins. Si toute la terre qui déji était en culture-
continued’étre cultivée, elle donneraun produit plus considérable-
qu’il n’est nécessaire. Une quantité de terre correspondant au.
quart du produit cessera d'étre cultivée, et comme la terre de
troisidme qualité donnait exactement un quart (60 sur 240), la
culture sera abandonnée. Les 240 Jushels pourront étre obtenus.
sur les terres de premiére et de seconde qualité seulement,
400 bushels, plus un tiers, soit133 1/3 bushels sur la seconde, en-
semble 240. C’est la terre de seconde quahté et non pluscelle de-
troisidme qui est la plus mauvaise, et qui, par conséquent, déter~
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mine le prix. Au lipu qu'il faille que 60 bushels remboursent le
capital avee un profit au taux courant, il suffit gue ce rembourse-
ment ait lieu par 106 2/3. Le prix du froment baissera done, non
dansla proportion de60 & 80, comme dansle cas précédent, mais
dans la proportion de 60 & 106 2/3. Ces chiffres mémes ne donnent
pas une idée suffisante de la modification que subira la rente. II*
faudra maintenant que la totalité du produit de la terre de se-
conde qualité soit affectée au payement des frais de production.
Celte terre, étant la plus mauvaise des terres cultivées, ne paiera
point de rente, et larente de celle de premiére qualité ne s’élévera
qu’a la différence de 133 4/3 bushels & 106 2/3 bushels soit 26 2/3
bushels au lieu de 40. Les propriétaires, pris comme classe auront
perdu 33 1/3 bushels sur 60 de leur rente évaluée en blé, et la va-
‘leur et le prix de la quantité qui leur restera auront diminué dans
lerapportde 604 106 2/3. = .

Il résulte de la que l'intérét du -propriétaire est apposé a V'in-
troduction générale et soudaine des améliorations agricoles. On a
‘qualifié celte assertion de paradoxe, eton en a pris texte poyr
accuser son premier auteur, Ricardo, d’'une grande perversité
d’intelligence, pour pe rien dire de plus. Je ne vois pas bien en
quoi consiste le paradoxe, et il me semble que ceux qui voient de
travers sont ceux qui altaquent cette proposition. On ne peut re-
présenter cetle opinion comme absurde qu’en I’énongant déloya-
lement. Si elle signifiait' qu'un propriétaire perd & ce qu'on amé-
liore sa propriété, elle ne serait évidemment pas soutenable;
maisla proposition consiste & dire que les amélioralions faites sur
les propriétés en général font tort au propriétaire lors méme que
sa proprigté participe aux améliorations. Personne ne doute
qu'il ne gagnit beaucoup 4 I'amélioration, s’il pouvait en garder
les fruits pour lui et jouir 4 la fois d’un accroissement de pro-
duction et des anciens prix. Mais si I’accroissement de production
alieua sur toutes les terres & la fois, le prix des grains baissera,
etil n’y arien de contraire 4 laraison & dire que les propriétaires,
pris én général; y perdront au lieu d’y gagner. Il est reconnu que
toute diminution permanente du prix des grains diminuelesrentes,
et il est parfaitetment conforme aux idées regues de supposer que
8i, par un accroissement de fertilité de la terre, on a besoin d’en
cultiver une moindre étendue; sa valeur baissera, comme celle de
‘toutes les choses dontla demandea diminué.
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Je reconnais volontiers que le progrés de I’agriculture n’a pas
en réalité fait baisser les rentes; mais pourquoi? Parce que ces
progrés n’ont jamais eu lieu tous & la fois, et ont, au contraire,
toujours été lents. Jamais ils n’ont beaucoup dépassé, et souvent
ils n’ont pas suivi le mouvement progressif des capitaux et de la
population, qui tendent autant & élever la rente que les améliora-
tions agricoles & 1'abaisser et qui peuvent, comme nous l’allons
voir tout & I’heure, I’élever plus haut par I'effet des nouveanx
moyens de production introduits par les progrés de I’art agricole,
Toutefois, nous devons étudier auparavant de quelle maniére une
baisse soudaine des produits agricoles affecterait les profits et les
salaires. .

Au commencement, le prix des salaires resterait probablement
le méme qu'auparavant, et les travailleursjouiraient complétement -
dela baisse des prix. Ils pourraient augmenter leur consommation
d’aliments on d’autre.chose, et obtiendraient au méme prix des
quantités plus grandes. Tant que les choses se passeraient aingi,
les profits resteraient au méme point. Mais la rémunération per-
manente des travailleurs dépend essentiellement de ce que nous
avons appelé leur degré d’aisance ordinaire, I’étendue des besoins,
que, pris en masse, ils tiennent 4 satisfaire plutdt que d’avoir des
enfants. Si leurs goits et leurs besoins sont modifiés par I'amélio-
ration soudaine de leur condition, 1'avantage qu’ils en retireront
sera permanent. Mais la méme cause qui leur permet d’acquérir
une aisance et un bien-&tre plus grands avec les mémes salaires,
leur permettrait de se procurer la méme aisance etle méme bien-
étre avec des salaires moindres, et la population pourrait sac-
croitre sans que les travailleurs tombassent dans une, condition
pire queleur condition habituelle. Jusqu'a ce jour, 'augmentation
des moyens d’existence des travailleurs n’a pas eu d’autre effet;
elle s’est convertie en aliments pour un plus grand nombre d’en-
fants. Il est donc probable que, dans notre hypothése, la popula-
tion deviendrait plus nombreuse, et qu’au bout d’'une génération,
la rémunération réelle du travail ne serait pas plus considérable
qu'auparavant; la réduction auraitlieu selon toute apparence en
partie par la baisse du prix des salaires, en partie par la hausse
des aliments dont I'accroissement de la population reléverait le
prix. Les profits s’étendraienten proportion de la baisse des salai-
res; les entrepreneurs ohtiendraient une plus grapde quantité de
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travail effectif au prix des mémes déboursés. Ainsi, un abaisse-
ment du prix des aliments, soit par les progrés de l'art agricole,
soit par les importations du dehors, a pour effet ordinaire d’a-
baisser le prix des salaires et de la rente, et d’élever le taux des
profits, toutes les fois que les besoins des travailleurs n’augmen-
tent pas en méme temps.

Ce qui est vrai des améliorations qui abaissent le codt de pro-
duction des aliments, est vrai aussi de celles qui remplacent un
aliment coOteux par un aliment moins cher. Le méme travail
sur la méme terre produit plus d’aliments pour ’homme sous
la forme de'mafis et de pommes de terre que sous la forme de
froment. Si les travailleurs abandornaient le pain pour ne manger
que ces aliments goins codteux, et qu'au lieu de consommer
en plus grande quantité d’autres articles, ils se myariassent plus
jeunes et eussent des familles plus nombreuses, le codi du
travail diminuerait d’autant, et si le travail continuait 4 étre aussi
effectif, le taux des profits s'éléverait : la rente au contraire bais-
serait, puisque la nourriture de toute la population serait obtenue
sur la moitié ou le tiers dela terre cultivée auparavant en froment.
En méme temps, il est évident que les terres trop stériles pour
porter du blé pourraient, en cas de besoin, produire des pommes -
de terre en quantité suffisante pour rémunérer le travail employé
A la cultiver - la culture alors pourrait descendre plus bas, et
la rente s'élever plus haut avec du mais et des pommes de
terre qu’avec du blé, parce que la terre pourrait nourrir une popu-
lation beaucoup plus nombreuse, avant qu’on edt atteint 'extréme
limite de sa puissance productive.

-8i le perfectionnement que nous avons supposé n 'a pas lleu sur
la production des aliments, mais sur celle de quelque article ma-
nufacturé employé A la consommation des classes laborieuses,
I’effet serxie méme sur les salaires et les profits ; mais I'effet qu’il
aura sur la rente sera trés-différent. Au lieu qu’elle baisse, si en

* définitive la population augmente, elle haussera. Les motifs du

phénoméne sont trop évidents pour que nous ayons besoin de les
développer,

§5.— Cinquidme cas: 1e progrs’a lleu sur les trols éléments.

Nousavons étudié, d’'une part, de quelle maniére la distribution
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des produits en rentes, profits et salaires, est affectée par l'accrois-
sement ordinaire de la somme des capitaux et de la population,
et, de l'auire, de quelle maniére elle est affectée par les perfec-
tionnements introduits dans la production et spécialementdan s
‘art agricole. Nous avons vu que l’effet des premiers phénoménes
st d’abaisser le taux des profits, d’élever la rente et le coiit du tra-
vail ; tandis que les perfectionhements agricoles tendent 4 abaisser -
larente ; et tous lesperfectionnements qui ont pour résultat d’abais-
serle prix desarlicles que le {ravailleur consomme habituellement,
tendent4 diminuerle ¢oat du travail et & élever le taux des profits.
La tendance de chaque cause considérée isolément étant constatée,
il est facile d’indiquer la tendance dans la supposilion actuelle ol
les deux causes contraires agissent simullangment, la somme des
capitaux et de la population augmentant d'une fagon assez régu-
liére, tandis que les perfeclionnements de I’agriculturese font sentir
de temps en temps, etque la connaissance et la pratique des mé- |
thodes les plus avancées se répandent par degrés dans la société.

Les besoins et 1es habitudes des classes laborieuses étant donnés

(et c’est la-dessus que se réglent les salaires), la rente, les profits
* et les salaires 4 un moment donné sont la résultante de ces forces
- opposées. Si, pendant une période, les perfectionnements agricoles
vont plus vite que .la population, la rente et le prix nominal des
salaires baisseront et les profits hausseront, Si les progrés de la
population sont plus rapides que ceux de ’agriculture, ou les tra-
vailleurs subiront une diminution de la quantité ou de la qualité
de leurs aliments, ou la rente el le prix des salaires s’éléveront, et
le taux des profits s’abaissera. )

Lascience et [’habileté dans I’art agplcole font des progrés lents
et se répandent plus lentement encore. Les inventions et les dé-
couverles aussi ne se voient que de loin enloin, tandis que 'ac-
croissement des capitaux et de la population est continu. Il arrive
donc rarement qu'une amélioration prenne les devants sur la po-
pulation et les capilaux, méme pour peu de temps, de manidre d.
faire baisser larenle ou & faire hausser le taux des profits. Ily a.
plusieurs pays ol les progrés de la population et des capitaux ne-
sont pas rapides, mais dans ces pays les progrés de I'agriculture:
sont plus lents encore. La population suit partout de trés-prés les
améliorations agricoles, et ses progrés effacent les effets des per-
fectionnements agricoles & mesure qu'ils se produisent.
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Ce qui fait que les perfectionnements agricoles abaissent rare-
ment le taux de la rente, c’est qu'ils abaissent rarement le prix
des grains ; ils les empéchent seulement d’enchérir; jamais ou
presque jamais ces perfectionnements ne réduisent I’élendue des
terres cullitées ; ils servent seulement & rendre des terres plus
maavaises propres 4 subvenir & I'accroissement continu de la
demande. Ce qu'on appelle quelquefois I’état naturel d’un pays
ddemi cultivé, dans lequel la terre est trés-productive et donne
des récoltes abondantes, au prix d’'un peu de travail, n’est vrai que
dans les pays inoceupés, colonisés par un peuple civilisé. Aux
Ktats-Unis, les plus mauvaises terres cultivées sont de bonne qua-
lité, & ’exception de quelques terres situées prés des marchés et
des moyens de transport, dont la qualité inférieure est rachetée
par leur situation. Dans ces pays, lors méme que I’agriculture et
les transports ne feraient pas de progrés, la culture aurait encore
bien des degrés & descendre, avant que les progrés de la popula-
tion et des capitaux subissent un temps d’arrét. Mais en Europe, il
yacinq cents ans, avec une population bien peunombreuse en pro-
poriion de celle qui y existe aujourd’hui, il est probahle que, dans
I'état arriéré ol était agriculture, la plus mauvaise terre cullivée
ne produisait pas plus que la plus.mauvaise terre que ’on cultive
aujourd’hui et que la culture était aussi rapprochée qu’a présent’
des limites ol la culture cesse de donner un profit, Le résultat des
améliorations agricoles qui ont eu lieu depuis ce temps, a été
d’augmenter la puissance productive de la terre en général, de
permettre 4 la eulture de s’étendre & des terres de qualité bien in-
férieure aux plus mauvaises qui, en ce temps, pouvaient étre cal-
tivées avec profil parun fermier. Ainsiles améliorations ont permis
aux capitaux et  la population de croitre, et reculé la barriére qui
s'opposait & leur accroissement ; mais la population s’est toujours
pressée contre labarriére avec une force telle, qu'il n’y a jamaiseu
devant elle d’espace visible, et que ses colonnes serrées ont tou-
jours envahi chaque pouce de terre que les progrés de I'agriculture
leur rendaient accessible. Ainsi, I’on pent considérer les progrés
agricoles moins comme une force opposée aux progrés de la po-
pulation que comme une extension graduelle des barriéres qui
contiennent ce progreés.

Les effets qui résultent, dans le partage, des produits d'un ac-
croissement de la production sousla triple influence d’un accrois-
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sement de la population et des capitaux, et des perfectionnements
dans P'agriculture, sont trés-différents de ceux des circonstances
hypothétiques & 1’examen desquelles nous venouns de nous livrer.
Les effets sur la rente en particulier sont trés-différents. Nous
4 avons observé que si un perfectionnement de I’art agricole, venu
soudainement et adopté partout & la fois, avait d’abord pour effet
d’ahaisser]a rente, ces perfectionnements permettaient 4 la rente

lever, par l'effet des progrés de la société, & un taux bien
supériear & celui qu’elle aurait atteint autrement p'\rcﬁfl—f ils per-
mettent de mettre en culture des terres de quahté trés-inférieure.
Mais dans I'hypothése ot nous nous plagons, et qui est assez con-
forme & la manidre dont les choses se passent, I’effet, au lieu de
se manifester dans la suite des temps, se manifeste aussitot. Sup-
posez que la culture ait atteint ou presque atteint la derniére limite
A laquelle les arts industriels permettent d’atteindre, et que la
rente, par conséquent, ait atteintle point le plus élevé auquel elle
puisse arriver par le progrés de la population et des capitaux avee
la somme de science et d’art agricole qui existent. Si un grand
perfectionnement agricole survenaittout & coup, il pourraitrejeter
la rente hien loin en arriére, mais elle regagnerait I’espace perdu
_ par le progrés de la population et des capitaux, et pourrait Plus
- tard s’élever plus haut. Mais ces perfectionnements ayant liea par
degrés, comme il arrive toujours, ils ne causent de mouvement
rétrograde ni sur la culture, ni sur la rente ; ils permettent seule-
ment & la rente de s’élever et & la culture de s’étendre, longtemps
aprés le moment od, sans le perfectionnement, elles seraient arré-
tées. C’est ce qui arriverait, lors méme qu'il ne faudrait pas re-
courir 4 des terres de qualité inférieure, simplement parce que les
terres actuellement en culture donneraient des produits plus cen~
sidérables sans augmentation des frais. Si, par des perfectionne-
ments dans I’art agricole, toutes les terres ea culture pouvaient,
en doublantle travail et les capitaux employés sur elles, donser un
produitdouble (en admettant que dauns I'intervalle la population et
augmenté de maniére 4 fournir un débouché & ce double produit),
toutes les rentes auraient doublé.

Afin d’établir cette propusition, revenons aux exemples en chif-
fres employés plus haut. Trois qualités de terre, a surface égale et
frais égaux donnent, 1'une 100, 1'autre 80, 'autre 60 bushels de
blé. Si le n° 1 rendait 200, le n° 2, 460, et le n° 3, 120 buskels,
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avec des frais doubles, et par conséquent sans accroissement du
coit de production, et sila population, ayant doublé, demandait
ce produit double, la rente de la terre n®1 serait de 80 bushels au
an lieu de 40, celle du n° 2 de 40 au lieu de 20, et le prix et la
valeur de chaque bushel resteraient les mémes qu'auparavant, de
telle sorte que la rente, soit qu’on I’évaludt en blé ou en monnaie,
aurait doublé. Je n'ai pas besoin de signaler la différence qui
existe entre ce résultat et celui qui aurait eu lieu si le perfection-
nement dans I'art de produire n’avait pas été aceompagné par une
demande plus considérable d’aliments.

Donc les perfectionnements agricoles sont toujours, en défini-
tive, et de la maniére dont les choses se passent le plus souvent,
immédiatement avantageux aux propriétaires. Nous pouvons ajou-
ter que ces perfectionnements, se produisant sous cette forme,
ue profitent 4 personne autre. Lorsque la demande du produit
suit I'accroissement de la puissance productive, le blé ne baisse
point, les travailleurs ne retirent aucun avantage, méme tempo-
raire, de I'amélioration; le codt du travail n’est point diminué, et
en définitive les profits ne sont point augmentés. La somme des
produits & répartir entre les travailleurs est plus considérable, le
profit brut est plus élevé; mais les salaires étant partagés entre
un plus grand nombre de tétes, et les profits étant comparés a
un capital plus considérable, le travailleur n’est pas dans une
condition meilleure, et le capitaliste ne tire pas un revenu plus
grand de la méme-somme de capitaux.

On peut résumer comme il suit cette longue étude : Le progrés
économique d’un société divisée en propriétaires, capitalistes et
travailleurs tend & enrichir toujours la classe des propriétaires,
tandis que le cott de la subsistance du travailleur tend 4 s’élever
et les profits & diminuer. Les perfectionnements de 'agriculture
ralentissent ces deux derniers mouvements; mais, si 'on peut
concevoir un cas ol le cot de la subsistance du travailleur ne
s’éléverait pas pendant quelque temps, il doit s’élever en défini-
tive sous I'influence de ces améliorations, et I'accroissement de la
population tend & faire profiter les propriétaires seuls des avan-
tages des perfectionnements agricoles. Je vais essayer d’indiquer
dans le chapitre suivant quelles sont les autres conséquences
des progrés de la société qui vienneat s'ajouter & celles-ci ou les
modifier.



CHAPITRE 1V

DE LA TENDANCE DES PROFITS A DESCENDRE A UN MINIMUM

§ 1. — Doctrine - d’Adam Smith sur la concurrence des capitaux.

L]

La tendance des profits & baisser par I'effet des progrés de la
société, tendance indiquée dans le chapitre précédent, a été re-
connue de bonne heure par les auteurs qui ont écrit sur I'indus-
trie et le commerce ; mais les lois qui régissent les profits n’étant
pas connues, on a attribué ce phénoméne 4 une cause auire que la
vraie. Adam Smith estimait que les profits étaient réglés par ce
qu’il appelle la concurrence des capitaux; et il concluait qu’a
mesure que lasomme des capitaux augmentait, la concurrence deg
capitaux devail augmenter aussi et que les profits devaient dé-
croitre. On ne voit pas bien quelle sorte de concurrence Adam
Smith avait en vue dans le passage suivant de son chapitre sur
les profits ‘des capitaux : « Lorsque les capitaux de plusieurs ri-
ches négociants sont employés au méme commerce, la concur-
rence qu'ils se font tend naturellement & réduire le taux des pro-
fits, et lorsque les capitaux employés dans ioutes les professions
exercées dans une société augmentent, la méme concurrence doit
produire les mémes effets sur tous les capitaux (4). » Ce passage
nous porterait aconclure que, dans I'opinion d’Adam Smith, la con-
currence des capitaux diminue les proﬁta en abaissant les prix,
parce que c’est en effet de cette maniére qu’un emploi de capitaux

" plus considérable dans un commerce particulier abaisse les profits
de ce commerce. Mais, si telle était la pensée d’Adam Smith, il
n’a pas pris garde qu’une baisse de prix qui, si elle n’affecte qu’une
marchandise, diminue effectivement les profits du fabricant, cesse
d’avoir cet effel, lorsqu’elle affecte toules les marchandises ; car,

(1) Richesse des nations, liv. 1, ¢b. 1x.
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lorsque le prix de toutes chosés a baissé, aucun article n"a baissé
qué nominalement, et lorsque’les dépenses de chaque pro-
ducteur sont évaluées en monnaie, elles se trouyent avoir subi la
méme réduction que ses rentrées. Mais, si le travail est la seule
marchandise dontle prix n’ait pas baissé lorsque toutes les autres
baissent, le phénoméne n’est autre qu'une hausse des salaires, et
c’est 13 ce qui a diminué les profits et non la baisse des marchan-
dises. Il y a une autre chose qui a échappé 4 I'attention d’Adam
Smith : c'est que la baisse du prix de toutes les marchandises par
Peffet de la concurrence des capitaux, comme il la suppose, est
impossible. Les prix en effet ne sont pasréglés par la concurrence
des vendeurs seulement, mais aussi par-celle des acheteurs, par
la demande comme par l'offre. La demande qui affecte les prix
dépend de la somme de monnaie qui, dans la société, est des-
tinde 4 étre échangée contre les marchandises, et tant que le rap-
port de cette somme 4 celle des marchandises reste le méme, il ne
peut y avoir baisse générale des prix. Maintenant quelque accrois-
sement qui ait lieu dans la somme des capitaux, et quelque ac-
croissement qu'il cause dans la production des marchandises, il
y en aura une portion consacrée & produire ou importer de la
monnaie, et la somme de la monnaie augmentera dans la méme
proportion que celle des marchandises ; car, si cela n’arrivait pas,
et si la monnaie, comme le suppose cétte théorie, acquérait cha-
que jour une puissance d’acquisition plus grande, ceux qui la
produiraient ou l'importeraient verraient leurs profits augmen-
ter de jour en jour, et ceci ne pourrait arriver sans que les capi-
taux et le travail ne se portassent des autres emplois dans celui-ci.
§’il devail arriver une baisse générale du prix et une hausse dans
1a valeur de la monnaie, ce ne serait que par suite d’un accroisse-
ment du colit de production, par suite de 1’épuisement successif
des diverses mines.

On ne peut donc soutenir en théorie que I'accroissemenit de la
somme des capitaux produise ou tende & produire une baisse gé-
nérale des prix courants. Il n’est pas vrai non plus que jamais une
baisse semblable ait eu lieu par suite d’un accroissement de la.
somme des capitaux, Les seuls objets dont Ie prix baisse par I'ef-
fet des progrés de la société sont ceux dont la production aregu
plus de perfectionnements que celle des métaux précieux : ainsi,
par exemple, tous les articles filés et tissus. D’autres arlicles,
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loin de baisser, ont haussé parce que leur coit de prodaction,
comparé A celui de l’or et de l'argent, a augmenté: ainsi toutes
les denrées alimentaires, lorsqu’on compare leurs prix & ceux
d’une époque antérieure de I'histoire. Donc la doctrine d’a-
prés laquelle la concurrence des capitaux abaisserait les profits
en abaissant les prix, n’est justifiée ni par les [aits ni par le rai-
sonnement.

Mais iln’est pascertain que cette doctrine fut celled’Adam Smith;
car son langage sur cette matiére est hésitant et sans précision; il
indique 'absence d’une opinion définie etbien étudiée. Quelquefois
cet écrivain semble penser que la concurrence des capitaux di-
minue les profits en élevant le taux des salaires. Et lorsqu'’il parle
du taux des profits dans les colonies nouvelles, il semble sur le
point d’exposer une théorie compléte de la matiére: « A mesure
que la colonie augmente, dit-il, le profit des capitaux diminue gra-
duellement. Lorsque les terres les plus fertiles et les mieux situdes
onttoutes été occupées, on ne peut réaliser les mémes profits par
la culture de celles qui sont moins fertiles et moins bien situées. »
Si Adam Smith avait réfléchi plus longtemps sur cette matiére, et
réduit ses idées en systéme, en les mettant en harmonie avec di-
vers autres points par lesquels il avait entrevu la vérité, il au-
rait vu que cette derniére cause ést celle qui fait réellement bais-
seT les profits & la suite d’une augmentation de la somme des
capitaux.

§2. — Doctrine de M. Wakefleld sur 'étendne de I'emploi des capitaux.

M. Wakefield, dans son commentaire d’Adam Smith et dans ses
écrits importants sur la colonisation, comprend la matiére d’une
fagon bien plus claire, et il arrive par une suite de déductions
exactes 4 des conclusions pratiques qui me semblent justes et im-
portantes; mais il n’est pas également heureux, lorsqu'il réunit
ses idées excellentes au résultat d’idées antérieures et lorsqu'il
essaie de les faire concorder avec d’autres vérités. Quelques
théories du docteur Chalmers, dans son chapitre sur Faccroisse-
ment et les limites des capitaux et dans les deux chapitres sui-
vants, coincident, dans leur tendance et dans leur esprit, avec
celles de M. Wakefield ; mais les idées du docteur Chalmers, sur
ce sujet, quoique exposées, selonl'usage, avee une grande lueidité
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appareate, sont plus confuses que celles d’Adam Smith lui-méme,
et plus infectées de cette erreur souvent réfutée que la concur-
rence des capitaux abaisse les prix; car il ne semble pas que la
théarie de la monnaie ait été an nombre des parties de 1’écono-
mie polilique que et écrivain pénétrant et vigoureux a étudides
avec soin.

Voici en peu de mots comment M. Wakefield explique la baisse
des profits : « La production est limitée non-seulement par la
somme des capitaux et du travail, mais aussi, par 'étendue du
champ d’emploi (field of employment). Le champ d’emploi du ca-
pital est de deux sortes; il comprend la terre du pays et la capa-
cité des marchés étrangers & recevoir ses produits manufacturés.
Sur un espace de terre déterminé, on ne peut employer avec pro;
fit qu'une quantité donnée de capilaux. A mesure que la somme
des capitaux approche de cetle limite, les profits baissent; lorsque
cette limite est atteinte, les profits disparaissent et ne peuvent
reparalire que par une extension nouvelle du champ d’emploi,
soit par I'acquisition de terres fertiles, soit par ’ouverture de nou-
veaux marchés au dehors, sur lesquels il est possible d’acheter
des subsistances et des matiéres premiéres avec les produits des
capitaux de la nation. » Dans mon opinion, ¢es propasitions sont
vraies au fond, et si I’on considére les termes dans lesquels elles
sont exprimées comme une expression pratique et populaire
plutot que scientifijue, je n’ai rien A y objecter. Il me sembie que
. I'erreur, que I’on peut reprocher & M. Wakefleld consiste & sup--
poser que ses doctrines sont en contradiction de celles de la meil-
leure école des économistes qui 'ont précédé, tandis que ces doc-
trines ne sont que des corollaires des principes qu'ils ont émis,-
bien que peut-étre ces corollaires n’eussent pas été acceptés par
ces économistes eux-mémes. .

L’écrit le plus scientifique que j’aie vu sur cette matiére, est un
essai sur les effets des machines par M. William Ellis (1); écrit
inconnu sans doute & M. Wakefield, mais qui a paru avant le
sien; et dont l'auteur est arrivé, par une méthode différente, aux
mémes conclusions principales. Cet essai fut peu remarqusé, soit
parce qu’il était publié sans nom d’auteur dans un recueil pé-
riodique, soit parce qu’il devancait de beaucoup la science de

(1) Publié dans la Revue de Westminster de janvier 1826.

1L 18
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1'dconomie politique en ce temps. Dans 'écrit de M. Ellis sur la
maliére, les questions et difficultés soulevées par M, Wakefield et
par M. Chalmers, ont été résolues conformément aux principes
d’économie politique exposés dams ce traité. :
’ .
§ 3. — Qu'est-ce qui détermine le minimum des profits?

Il existe, en tout termps et en tout lieu, un certain taux des pro-
fits qui est le_plus bas auquel les habitants de ce lien et de ce
temps consentent & économiser et 4 donner 4 leurs épargnes un
emploi productif. Ge minimum des profits varie selon les circon-
stances : il dépend de deux éléments : 1'un est la force ou le désir
effecif d’accumulation, I'estime relative que font les hommes de
ce temps et de ce pays de leurs intéréts & venir comparés A leurs
intéréts présents. Cet élément affecte le gout de I’épargne. L'autre
élément, qui affeete moins l'intention d’épargner que la disposition
A employer produclivement les épargnes faites, est le degré de
sécurité dont jouissent les capitadx engagés dans les opérations
industrielles. Un élat d’insécurité générale affecte sans doute
aussi les dispositions & I'épargne. Un trésor peut devenir une cause
de danger pour celui qui est connu pour en posséder un. Cepen-
dant, comme il peut étre aussi un moyen puissant de détourner
les dangers, on peut considérer I’effet de l'ins.écurité comme ba-
lancé, sous ce rapport. Mais en employant pour son compte le
capital économisé ou en le prétant & aufrui pour étre employé, on
court plus de risque qu’a le garder oisif chez soi. Ce risque supplé-
mentaire est en raison inverse de la sécurité dont jouit la société :
il peut étre équivalent & 20, 4 30, & 50 p. 100 ou seulement 4 1 ou
2 p. 100, mais il équivaut toujours 4 quelque chose, et il faut
que ce quelque chose soit couvert par le profit qu’on attend de ce
capital.

H y aurait des motifs pour faire quelques épargnes dans le cas
méme ob le capital épargné ne devrait donner aucun profif. Il y
aurait des motifs de faire dans les temps prospéres des réserves
pour les mauvais jours, soit pour les périodes de maladie ou
d’infirmités, soit comme moyen de loisir et d’'indépendance & un
4ge plus avancé, soit comme moyen de subvenir aux besoins des
enfants qui entrent dans la vie. Toutefois -les épargnes qui n’ont
pas d’autre but tendent peu 4 augmenter la somme de capitaux
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qui existe d'une fagon réguliére dans la société : ees motifs n’en-
gagent & épargner A-une époque de la vie que pour consommer
dans I’autre ou pour que les enfants consomment & un 4ge od ils
ne peuvent pas pourvoir ‘par eux-mémes & leur subsistance. Les
épargnes qui grossissent -le capital d’une nation sont ordinaire-
ment celles des personnes qui désirent augmenter leur aisance ou
laisser & leurs enfants des moyens d’existence indépendamment
de leur travail. La puissance du goGt pour I’épargne dépend
beaucoup de la durée et de 'importance des privations qu'il faut
s'imposer pour atteindre le but, et ceci dépend du taux des pro-
fits. Il existe en tout pays un taux des profits au-dessous duquel
les gens estiment qu’il n’est pas la peine d’épargner simplement
pour devenir plus riche ou pour laisser ses enfants plus rickes que
soi, Un certain taux de profit est denc la condition nécessaire de
toute accumulation qui augmente la somme totale des capitaux :
c’est le taux qu'une personne prise dans la moyenne pour ses
gouts et ses idées estime suffisant pour s’abstenir de consommer
et pour donner une assurance contre le risque probable. Ily a
toujours quelques personnes dont le gonit pour I'accumulation
dépasse la moyenne, et qu'un profit méme inférieur porterait &
épargner; mais ces personnes ne font que remplacer celles dont
le gont pourla dépense et le plaisir excéde la moyenne et qui,
au lien d’épargner, dissipent ce qu’elles ont regu,

J’ai déjh observé que ce taux minimum des profits, au-dessous
duquel la somme des capilaux cesserait d’augmenter, est moins
élevé dans certains états que dans d’autres ; et je peax ajouter
qu'un des {raits caractéristiques du progrés de . notre civilisation
actuelle est de tendre 4 I'abaisser. En premier lieu, I’un des effeis
reconnus de ce progrés est une augmentation de la sécurité gé-
nérale. Chaque jour on craint moins la destruction des capitaux
par les guerres et la spoliation violente par le gouvernement ou
par des particuliers : I'amélioration que I'on peut attendre dans
P’éducation et dans I'administration de la justice ou, & leur dé-
faut, dans la considération que l’on a pour I’opinion publique,
augmentent chaque jour les garanties que 1'on a contre Ia fraude
ou la mauvaise administration. Les risques qui accoinpagnent le
placement des capitaux épargnés dans des emplois productifs
peuvent étre couverts par uan profit moindre qu'il n’en fallait, il y
a un siécle; et l'avenir ils seront couverts par un profit moindre
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qu’au temps ot nous vivons. En second lieu, une autre counsé-
quence de la civilisation est d'affranchir davantage I'humanité du
besoin présent et d’habituer les hommes & donner & leurs desseins
et & leurs désirs un Sut plus éloigné. Cette augmentation de pré-
voyance esl le résultal naturel de Ia certitude plus grande que
chacun a sur 'avenir; et elle est encouragée en outre par la plu-
part des influences qu'une vie de travail exerce sur les passions
et inclinations de I'homme. A mesure qu’on méne une vie moins
agitée, que les habitudes prennent de la fixité, et que I'on espére
moins oblenir de grands succés autrement que par des efforts
longs et persévérants, les hommes consentent plus volontiers
sacrifier les jouissances présentes & un aveni? éloigné. Cette apti-
tude plus grande & préveir et & dominer ses appélits, peut certai-
nement étre appliquée & autre chose qu’ad l'augmentation des
richesses, et j'indiquerai bientot quelques considérations relatives
3 ce sujet. Quoi qu'il en soit, le progrés des sociétés actuelles tend
positivement, sinon 4 augmenter le désir d’accumuler des riches-
ses, au moins & affaiblir la puissance des obstacles que rencontre
ce désir, et A diminuer le taux des profits nécessaire pour enga-
ger les gens & épargner et 3 accumuler. Par l’effet de ces deux
motifs, diminution des risques et augmentation de prévoyance,
un profit ou intérét de 3 ou 4 p. 100 suffit pour que les capitaux
de ’Angleterre augmentent actuellement, comme il faut un profit
ou intérat de 30 ou 40 p. 100 dans l'empire Birman, et comme il
le fallait en Angleterre au temps du roi Jean, pour décider les
gens 4 I’épargue. En Hollande, pendant le siécle dernier, un re-
venu de 2 p. 100 sur les titres du gouvernement, suffit & conser-
ver, sinon A augmenter la somme des capitaux existants. Mais bien
que le taux minimum des profits soit sujet & varier, quoiqu'jl soit
impossible d’en fixer le chiffre 4 un moment donné, ce minimum
existe toujours ; et, haut ou bas, lorsque une fois il est atteint, la
somme des capitaux ne peut plus augmenter. Le pays est arrivé
4 ce que les économistes appellent I’élat stationnaire.

§ 4. — Dans les pays riches, les profits sont ordinairement rapprochés du minimum.

Ainsi nous arrivons A la proposition fondamentale que ce cha-
pitre est destiné & éfablir. Lorsqu’un pays a beaucoup et Jongtemps
produit et réalisé des revenus nets sur lesquels on a pu faire des
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épargnes; lorsque, par conséquent, on a eu pendant longtemps le
moyen d’augmenter beaucoup le capital de ce pays, qui n’a pas,
comme I’Amérique, une immense réserve deterres non cultivées,
le trait caractéristique de la situation de ce pays, c’est que le
taux des profits y est toujours trés-rapproché du minimum; et
qu'on y est en quelque sorte sur le bord de I'état stationnaire. Je
ne veux pas dire qu’aucun des grands pays de I’Europe soit 4 la
veille d’arriver & cet éfat, ou que le taux des profits n'y soit' pas
bien au-dessus de ce qui est rigoureusement nécessaire pour en-
courager l’épargne : je veux dire qu’il faudrait peu de temps pour
réduire les profits au minimum, si la somme des capitaux con-
tinuait & augmenter comme aujourd’hui, et s'il ne survenait au-
cun changement de nature & élever le taux des profits. L’expansion
des capitaux atteindrait bientot son extréme limite, si la limite

n’était pas constamment reculée de maniére 4 laisser un espace
toujours plus grand.

En Angleterre, le taux ordinaire de I'intérét sur les titres du
gouvernement qui ne présentent & peu prés aucun risque, peut
étre évalué 4 un peu plus de 3 p. 400 : ainsi, dans tous les autres
placements, tout ce qui excéde ce chiffre (h I’exception de ce qui
rémunére le talent ou le travail) représente la différence du risque
auquel les capitaux placés sont exposés. Supposons qu’en Angle-
terre un profit de 4 p. 100 seulement, en outre de l’assurance
contre le risque de perte, suffise pour encourager I’épargne, et
qu’un taux inférieur & celui-ci ne suffise point : je dis que la con-
tinuation de 'accroissement annuel des capitaux, si rien ne venait
contrarier le mouvement, suffirait pour réduire en peu d’années
le taux de l'intérét simple & 4 p. 100.

Pour remplir toutes les conditions de I’hypothése, nous devons
supposer que les capilaux cessent d’étre exportés pour des place-
ments 4 I'étranger ; qu’on n’envoie plus de capitaux au dehors
pour faire des chemins de fer ou'couvrir des emprunts; qu'iln’y
a plus d’émigrants qui emportent avec eux leurs capitaux dux co-
lonies ou en d’autres pays, et que les banquiers ou négociants
cessent de faire des avances 4 leurs correspondants de ’exlérieur.
Nous devons supposer encore que ni 1’Etat, ni les propriétaires ne
consacrent plus d’emprunts pour subvenir 4 des dépenses impro-
ductives, qu’il n’y a plus de perte de capitaux dans les entreprises
que 'on tente pour obtenir des profits supérieurs 4 ceux que don-
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nent actuellement les entreprises réguhéres au taux médiocre

auquel sont les profits. Nous devons supposer que la totalité des

épargnes de la société soit placée annuellement d’une fagon pro-

ductive dans le pays lui-méme, et qu'il ne s’ouvre de nouveaux

placements, ni par des inventions industrielles, ni par ’extension -
- plus grande des meilleurs procédés connus. .

Il n’est guére de personne qui hésite & dire qu'il serait trés-
difficile de .trouver chaque année un emploi utile 4 une telle
somme de nouveaux capitaux, et il en est beaucoup qui conclu-
raient qu'il y aurait un encombrement général; que les mar-
chandises seraient fabriquées et resteraient invendues, ou se ven-
draient 4 perte. Mais ’examen étendu que nous avons déji fait de
cette question (1) nous.a montré que ce ne serait pas ainsi que se
manifesteraient les inconvénients de la situation. La difficulté ne
résulterait pas d'une absence de débouchés. Si le nouveau capital
créé par I'épargne était également réparti entre tous les emplois,
il augmenterait la demande de'ses propres produits, et il n’y aurait
aucun molif pour que ces produits eussent moins de débouchds
gu’auparavant. Ce qui serait non-seulement difficile, mais impos-
sible, ce serait d’employer ces capitaux, sans que le taux des pro-
fits subit une diminution rapide.

A mesure que le capital augmenterait, la population augmen-
terait aussi ou n'augmenterait point. Si elle n’angmentait point,
les salaires hausseraient, et un capital considérable serait répandu
en salaires entre un méme nombre de travailleurs. Comme il'n’y
aurait ni plus de travail qu'autrefois, ni inventions nouvelles pour
rendre plus productif le travail employé, le produit n’augmen-
terait point, et comme les capitaux, quel que fat leur accroisse-
ment, n’obtiendraient jamais que le méme produit brut, les profits
de l'année suivante et des années postérieures se trouveraient
réduits de tout ce que prendraient les sommes épargndes dan’s
Pannée. 11 n’est pas besoin de dire qu'en de telles circonstances
les profits baisseraient bient6t 4 ce point que toute augmentation
de capital cesserait entidrement. L’augmentation des capitaux,
plus rapide que ceile de la population, atteindrait bient6t sa limite
extréme, 4 moins gu’elle ne fat accompagnée d’une plus grande
efficacité de travail (effictency of labour). par des inventions et des

(1) Livre 111, ch. xiv.
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découvertes, ou par des perfectionnements dans 1’éducation phy-
sique et intellectuelle des hommes, ou & moins que quelques gens
oisifs on quelques travailleurs auparavant mal employés, ne vins-
sent & produire.

Si la population augmentait en méme temps et dans la méme
proportion que la somme des capitaux, la baisse des profits ne
serait pas moins inévitable. L’accroissement de la population
suppose un accroissement dansla demande des produits agricoles.
En I’absence de perfectionnements industriels, cette demande ne
pourraif étre satisfaite que par une hausse du cout de production,
résultant soit de la mise en cullure de terres moins fertiles, soit
d’une culture plus soignée et plus dispendieuse des terres déja
cultivées. De 12 une augmentation du cott de subsistance du tra-
vailleur, et 4 moins que celui-ci ne subit un abaissement de sa
condition, les proﬁts devraient baisser. Dans un vieux pays comme

VAngleterre, si en supposant la suspension de tout perfectionne-
ment de l'agriculture nationale, nous supposions aussi que le
marché ne fut pas approvisionné par un accroissement de produc-
tion dans les pays étrangers, la baisse des profits serait trés-rapide.
Si ces deux moyens d’accroissement de production de blé étaient
supprimés, et si la population continuait 4 augmenter, comme on
dit qu’elle augmente dans la proportion de mille imes par jour,
toutes les terres en friche susceptibles de culture dans I'état actuel
de l'art agricole seraient bientdt cultivées, et le cout de produc-
tion, le prix du blé augmenteraient de telle sorte, que si les tra-
vailleurs recevaient des salaires suffisants pour couvrir 'augmen-
{ation de leurs dépenses, les profits descendraient rapidement au
minimum. La baisse des profits serait relardée si les salaires ne
s'élevaient pas ou s’élevaient moins, mais la marge qu'ils gagne-
raient par I'abaissement de la condition des travailleurs serait fort
peu de chose: en général, cette condilion ne peut guére étre
abaissée : lorsqu’elle pourrait étre abaissée, les travailleurs qui
jouissent d'une aisance moyenne plus grande, ne veulent pas y
renoncer. En somme donc nous pouvons affirmer, dans un pays
comme I’Angleterre, que si 'on continuait 4 épargner comme
avjourd’hui, en dehors des influences qui, dans I'élat actuel des
choses, neutralisent la tendance des accumulations i abaisser le
taux des profits, ces profits descendraient bient6t au minimum,
et I'accumulation des capitaux ne tarderait pas & cesser. -
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§ 5. = Les crises commerciales empéchent les profits de descendre au minimum.

Quelles sont donc les influences en sens contraire (counteract-
ing circumstances) qui, dans Pétat acluel des choses, balancent
assez bien la tendance que les profits ont 4 baisser et empéchent
que lés grandes épargnes annuelles qui se font en ce pays n’abais-
sent le taux des profits bien plus prés du minimum auquel ils
tendent toujours et qu’ils atleindraient bien vite si cette accumu-
.lation était abandonnée & elle-méme ? Les influences qui résistent
4 ce mouvement sont de plusieurs sortes.
Au premier rang, nous pouvons en mentionner une qui est si
simple et si apparente que quelques économistes, notamment
M. de Sismondi et le docteur Chalmers, n’ont presque tenu.compte
-que d’elle & ’exclusion de toutes les autres. C’est la perte de ca-
pitaux qui a lieu dans les temps de spéculation excessive et sans
‘mesure et dans les révulsions commerciales qui en sont la suite.
11 est vrai que la plus grande partie des capitaux perdus dans ces
moments n’est pas détruite, mais seulement transférée aux mains -
'de spéculateurs plus heureux, comme les pertes qui se font dans
une maison de jen. Mais de cette portion méme qui ne fait que
changer de mains, la plus grande partie va cbez les étrangers dont
les marchandises ont élé achetées précipitamment & des prix
élevés. Il périt aussi des sommes de capitaux considérables. On
ouvre des mines, on fait des ponts, on commence d’autres travaux
dont le produit est incertain, et on ensevelit dans ces entreprises
des capitaux qui ne rapportent aueun revenu ou qui rapporlent
des revenus peu proportionnés aux sommes employées. On con-
.struit des fabriques et des machines au deld du nombre que les
besoins du marché peuvent employer. Lors méme qu’elles sont
employées, le capital n’est pas moins engagé ; de capital circulant
il est devenu capital fixe et a cessé d’exercer aucune influence
sur le taux des salaires et des profits. En outre, on consomme
beaucoup de capitaux improductivement pendant 1'’époque de
stagnation qui succéde d’ordinaire aux temps de spéculation
excessive. Des établissemeants sonl fermés, ou travaillent sans pro-
fit ; des ouvriers sont renvoyés, et un grand nombre de personnes
de tout rang, privées de leurs revenus et vivant aux dépens de
leurs épargnes, se trouvent plus ou moins appauvries a la fin de
la crise. Tels sont les effets d’une révulsion commerciale : et c’est
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justement la tendance des profits que nous étudions en ce mo-
ment qui rend ces révulsions périodiques. Lorsque quelques
années se sont écoulées sans crise, il y a tant de nouveaux capi-
‘taux accumulés qu'il n’est plus possible de les placer de maniére
a enretirer le taux de profit ordinaire : tous les titres haussent, le
. taux de I’escompte du meilleur papier de commerce s’abaisse, et
les personnes engagées dans les affaires se plaignent de ne rien
gagner. Ceci ne proute-t-il pas que les profits descendraient ra-
pidement au minimum et qu’on arriverait bien vite & I'état sta-
tionnaire si 'effet des accumulations n’était contrarié par aucune
influence opposée ? Mais la diminution de tous les gains assurés
porte les gens a préter I'oreille & tous les projets qui leur présen-
-tent, avec des chances de perte plus grandes, des chances de
profit plus considérables : de la des spéeulations qui, par les
révulsions qui les suivent, mettent aux mains des étrangers des
sommes considérables, élévent pendant un temps le taux de I'in-
térét et des profits, permettent & de nouvelles aceumulations de
se faire; et on recommence.

C’est 14 une cause considérable parmi celles qui empéchent
les profits de baisser jusqu'au minimum, parce qu’elie fait dis-
paraitre de temps en temps une partie des accumulations qui
causaient la baisse. Mais ce n’est pas, comme on pourrait le
croire au langage de certains écrivains, la principale cause qui
agisse en ce sens. §'il en était ainsi, la somme des capitaux d’un
pays n’augmenterait pas, et en Angleterre cette somme augmente
beaucoup et rapidement. Ce qui le prouve, c’est 'augmentation
du produit de presque toutes les taxes, l’accroissement continu
de tous les signes de richesse nationale et celui de la population
dans des circonstances ol, en somme, la condition des travail-
leurs n’empire pas, Ces circonstances prouvent que chaque révul-
sion commerciale, quelque désastreuse qu’elle soit, est-loin de

_ détruire tous les capitanx accumulés depuis la révulsion précé-
"dente, et qu’on trouve moyen réguliérement de donner un emploi
productif & des capitaux toujours plus considérables, sans que les
plofits descendent jusqu’au minimum.

§ 6. — Les perfectionnements dans la production ont le méme effet.

Ceci nous conduit 4 la seconde des influences qui relévent les
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profits, qui est le progrés dans I'art de produire. Ces progrés ont
évidemment pour effet d’étendre ce que M. Wakefield appelle le
cbamp d’emploi : ils permettent que I'on aecumule et que l'on
emploie une somme plus considérable de capitaux sans que le
taux des profits soit abaissé, & condition toujours qu’ils n’élévent
pas dans la proportion de leur importance les habitudes et les
besoins des travailleurs. Si la classe laborieuse a tout I'avantage
du bon marché qui résulte de ces progrés, ou en d’autres termes,
si les salaires ne baissent pas, les profits ne sont point relevés et
leur baisse n’est point retardée. Mais si le nombre des travailleurs
augmente 4 mesure que leur condition s’améliore de maniére & les
faire retomber dans leur condition antérieure, le taux des profits
s’élévera. Toules les inventions qui réduisent le prix des objets de
consommation des travailleurs ont pour effet avec le temps d’a-
baisser les salaires, & moins que les besoins des 'travailleurs ne
croissent en proportion. Ainsi ces inventions permettent I'aecu-
mulation et 'emploi d’une somme de capitaux plus grande avant
que les profits redescendent au taux auquel ils étaient aupa-
ravant,

Les perfectionnements qui ne portent que sur les objets que
consomment Jes personnes plus riches, n’exercent pas précisé-
ment la méme influence. L'abaissement du prix du ruban et du
velours ne diminue pas le cott du travail et on ne voit pas com-
ment il pourrait élever le taux des profits de maniére & permettre
I’emploi de capitaux plus considérables avant que le minimum
fat atteint. Cetabaissement de prix toutefois produit un effet équi-
valent : il abaisse ou tend & abaisser le minimum lii-méme. En
premier lieu, le bon marché des articles de consommation en-
courage le goat de I’épargne en donnant & tous ceux qui consom-
ment le moyen d’avoir un excédant qu’ils peuvent économiser,
saps réduire en quoi que ce soit leurs habitudes de dépense, et si
auparavant ils n’enduraient pas de privations, il leur suffira d’une
médiocre disposition & I'abstinence pour épargner une partie de
ce surplus. En second lieu, tout ce qui permet aux gens de vivre
aussi bien qu’auparavant avec un revenu moindre, les dispose & se
contenter d’un moindre profit sur leur capital. Si I'on peut vivre
sans travail avec 80O L. aussi bien qu'on vivait auparavant avec
1,000 L., quelques personnes économiseront pour avoir le premier
revenu, qui auraient désespéré d’arriver au second. Donc tous
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les perfectionnements dans la production de presque toutes les
marchandises tendent plus ou moins 4 agrandir l'intervalle qu’il
faut franchir avant d’arriver & 1’état stationnaire ; mais ceux qui
affectent les articles que consomme le travailleur exercent plus
énergiquement cette influence, qui alors se fait sentir de deux
maniéres, en portant chacun & épargner en vue d’un profit moin-
dre et en élevant directement le taux des profits.

. 81.— L'importation des objets de premiére nécessité ot des instruments '
: detravail a le méme effet.

L’acquisition de tout moyen nouveau d’obtenir & meilleur mar-
ché les marchandises des pays étrangers a les mémes effets que
les perfectionnements introduits dans1’art de produire. L'abaisse-
ment du prix des objets de premidre nécessité, qu’il ait lieu par
des perfectionnements de la fabrication au dedans ou par de meil-
leures conditions d'importation du dehors, a le méme effet sur
les salaires et sur les profits. Hors le cas o1 .le travailleur pren-
drait et garderait tout l’avantage en élevant ses habitudes d’aisance,
cet abaissement de prix aurait pour effet de diminuer le cott de
productjon et de faire hausser les profits. Tant que les blés se-
raient importés au méme prix pour une population croissante, la
diminution des profits qui résulte de ’accroissement de la popu-
lation et des capitaux n’aurait pas lieu, et I'accumulation pour-
rait continuer sans que les profits se rapprochassent du minimum.
C’est pour cela qu’un grand nombre de personnes croient que le
rappel des lois sur les céréales a ouvert pour 'Angleterre une
longue période pendant laquelle les capitaux pourront augmenter
sans abaissement du taux des profits.

. Avant de rechercher si cet espoir est fondé, il faut faire une
observation qui s’éloigne heaucoup des idées recues. Le com-
merce extérieur n'étend pas nécessairement le champ d’emploi
des capitaux : ce n’est pas la simple ouverture d’un marché
pour les produits d’un pays quitend 4 y élever le taux des profits.
Si I'on n’obtenait en échange de ees produitls que des objets de
luxe pour les riches, les dépenses des entrepreneurs ne seraient
point réduites; les profits ne s’éléveraient- point, et il n’y aurait
point de place nouvelle pour accumuler de nouveaux capitaux
sans subir une réduction du taux des profits. Sil'on arrivait plus
lentement & 1’état stationnaire, ce serait seulement parce que la
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réduction du cotit auquel on pourrait se procurer un certain 