CHAPITRE Il

LE BUT ET LES FORMES
DE LA POLITIQUE CONJONCTURELLE

A. — LE BUT, LA FORME MATHEMATIQUE

21. EXPRESSION GENERALE.

Le but de toute politique économique est de rendre maximum la
satisfaction humaine. Toute discussion concernant une politique
quelconque doit répondre a la question : est-ce que cette politique
a pour effet d’augmenter ou de diminuer cette satisfaction ?

Une telle discussion contient au moins trois éléments : d’abord,
1] tfaut fixer les conséquences de la politique proposée pour les
revenus et toutes les autres grandeurs dont dépend la satistaction
des sujets économiques. Il faut ensuite connaitre ’augmentation
ou la diminution de la satisfaction résultant pour chaque sujet. 11
faut enfin comparer les diminutions et les augmentations indivi-
duelles pour conclure si, pour la collectivité, la politique pro-
posée est avantageuse. Il y a, dans ce procédé, deux difficultés de
principe : la premiére, mesurer la satisfaction, et la deuxiéme,
comparer la satisfaction d’un sujet & celle d’un autre. Ces diffi-
cultés rendent souvent impossikle la détermination d’une seule et
uhique reponse. . -

La politique conjoncturelle a pour but spécial de procéder & des

réarrangements dans le temps. Dans des cas simplifiés, il semble

possible de trouver la réponse voulue. Supposons, pour fixer les

idées, qu’il ne s’agisse que d’un choix & faire entre les divers mou-

vements indiqués par la figure 17 pour la productlon et la consom-

mation. On a la faculté de choisir seule Pamplitude d’un mouve-

ment pérlochque de toutes les formes d’activité. Il semble évident
que dans ce cas, la plupart des individus donneront la préférence a
la stabilité plutét qu’aux cycles. Aujourd’hui presque tout le
' monde consent & trava,lller plus qu il n’ est pOSSlble d&ns un état
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de conjoncture normale. Cest dire qu’'on trouve & se satisfaire
davantage au cours de la prospérité que pendant les années nor-
males, et plus au cours des annces normales que dans la dépression.
Selon la, lo1 générale de l'utilité marginale décroissante, il cst pro-
bable que I'excés de satisfaction dans la prospérité sera plus petit
que son déficit dans la dépression (1).
Il en résulte que la stabilisation procure une satisfaction supé-
rieure a celle éprouvée en cas de mouvements cyeliques.
“Suivant plusieurs auteurs cependant, il y a d’autres différences
entre les deux situations : dans une société stabilisée, des inventions
et des réorganisations ne se produiront pas comme dans une société
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non-stabilisée. Sans prétendre donner une analyse compléte de ce
probléme intéressant, nous voulons souligner que, & notre avis,
seules les inventions et les réorganisations inutiles & long terme
feront défaut et que par conséquent, la conclasion ne se trouve
guere affectée par I'introduction de lhypothese de ces Inventions
et réorgamsatlons - '

Ces remarques ont pour obj ot de montrer dans quelle direction
une discussion générale et théorique devrait, le cas échéant, se
. developper Dans cette étude nous supposerons, en accord d'ailleurs
avec beaucoup d’auteurs éminents, quune stabilisation du mou- '
' vement cychque est désirable. Nos considérations qui suivent vont
dégager lea modahtes les plua propres & parvenir 3 cette stablhsatlon

- (1) Naturel'lement cette termmologw ne peut étre employee que si ’on adm&t la
~ commensurabilité de la satmfactmn Dans le cas contraire, un traitement d1f'férent
est nécesﬂmrei Nous y renonqona afin de ne pas comphquer cette esquisse.
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22. EXPRESSION PLUS PRECISE.

Les mouvements figurés sur le graphique 17 ne sont pas exacte-
ment ceux de notre approximation de la réalité. Les perturbations
entraveront la réalisation absolue d’une stabilisation autour du
mouvement d’équilibre. C’est pourquoi nous devrons nous con-
tenter d’une stabilisation approchée. Une question demeure
quelle sera la meilleure approximation ? Afin de trouver la
réponse, étudions la famille des mouvements possibles apres une

/
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F16. 18. — Courbes apériodiques & amortissement varie.

perturbation donnée. Figurons-nous qu’une perturbation se pro-
duise dans une situation d’équilibre. Pour un systéme donné, ce
mouvement sera tout a fait déterminé et unique ; il n’y a pas encore
de famille de mouvements. Nous pourrons, cependant, varier les
propriétés du systéme : en l'espéce ses coefficients. Alors, & tout sys-
téme correspondra un certain mouvement ; et nous aurons & choisir
le systeme donnant lieu au mouvement le plus stable. .

- 1 sera utile de faire ici une distinction entre les cas dJﬁérents qui
peuvent se présenter au sujet des perturbamons passagéres. Dans ce
cas, il n’y a pas de changement dans la, posmon d’équ]llbre Les
mouvements résultant de la perturbation seront : '
10 Des cycles amortis ou « explosﬁs » ; ou 20 des exponentlelles
amorties ou explosives ; ou bien 3° des combmalsons de ces types,
c’est-a-dire des superpomtmna de ces mouvements L'importance

- relative des composa,ntes dépend de la forme dont la perturbatlon
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se développe dans le temps. Afin d’arriver & une stabilisation indé-
pendamment de cette forme dans le temps, il est nécessaire que
chaque composante présente a elle seule, autant que possible, un
mouvement stabilisé. Nous n’aurons a considérer que les deux pre-
miers types indiques ci-dessous. '

Le deuxiéme type est caractérisé par son degré d’amortissement.
La famille de courbes parmi lesquelles nous aurons & choisir est

T T T —

F16. 19. — Courbes & période fixe et & amortissement varie.

représentée par la figure 18. Il est clair que nous choisirons le mou-
vement au degré d’amortissement maximum.

Le premier type est caractérisé par deux grandeurs : la période
et le degré d’amortissement. La famille est de caractére bi-dimen-
sionel. Supposons d’abord que la période soit donnée, le degré
d’amortissement étant la variable. La figure 19 montre les possi-
bilités qui se présentent alors. Il est clair que méme dans ce cas
‘nous chom.slrons le mouvement & amortissement maximum. Faisons
ensuite varier la période sans faire varier en méme temps le degré

d’ a.mortmsement Nous verrons que les mouvements ayant de petites
pérlodes présenteront corrélativement des amplitudes faibles. Nous
~ accorderons done une preférence naturelle aux mouvements & petltes |
pérlodea Quand nous serons dans la position de pouvon' ‘choisir
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librement le degré d’amortissement ainsi que la periode, nous pré-
férerons sans doute les systémes & degré d’amortissement maximum
et & période minimum. Le cas devient un peu plus compliqué quand
ces deux grandeurs sont liées. Si le degré d’amortissement est trés
orand, la période perd de son importance. Les mouvements qui en
résultent seront acceptables. D’autre part, cependant, des mouve-
ments & petite période ne seront pas a négliger eux aussi, pourvu
qu’ils soient quelque peu amortis.

Nous donnerons des exemples de ces deux types de politique con-
joncturelle aux paragraphes 31 et 33.

Il y a une autre question & poser : si des perturbations perma-
nentes se produisent, est-ce la méme politique économique qui
devra étre poursuivie ? Il est facile de donner des exemples con-
traires & une réponse affirmative ; on les trouvera au chapitre IV.
Pour l'instant, il suffit d’attirer 'attention sur cette possibilité et
sur quelques aspects généraux. Comme nous l'avons expliqué pré-
cédemment, toute perturbation permanente est la superposition
d’une perturbation temporaire et d’un changement de la position
d'équilibre. Nos considérations précédentes conservent leur wvali-
dité pour cette perturbation temporaire. De nouveaux problémes
surglssent en ce qui concerne le changement d’équilibre. L’étendue
de ce changement sera différente pour les différentes grandeurs
economiques. Les changements relatifs de ces grandeurs ne sont
pas seulement assujettis au caractére de la perturbation ; ils
dépendent également des coefficients du systéeme. En faisant varier
ces coefficients on pourra modifier les relations entre ces change-
ments. Une contraction du commerce étranger par exemple dimi-
nuera le volume de la production aussi bien que le niveau des
salaires. Dans un pavs & salaires flexibles, c’est-a-dire dont les
‘coefficients A, et A, sont grands, le changement des salaires sera
plus grand, celui du volume de production plus petit que dans un
pays & salaires rigides. Il suit de l& qu’une action sur ces coeffi-
cients aura des conséquences pour la senmblhte d’un systéme éco-
nomique national par rapport aux perturbatlons indiquées. o

Il reste & examiner le cas ot les perturbatlolls se produisent d’une
fagon continue. Dans ce cas nous n’avons pas de mouvements
endogenes comme on en observe entre deux perturbations discon-
tinues : on n’a qu’ un mouvement exogene ou forcé. Alors il n’est
plus tout & fait sir que l’on soit en mesure de ch0181r le degre
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2 L . , | .
d’amortissement. Nous en avons donné un exemple au chapitre
premier. Dans cet exemple, il est loisible de choisir seule 'ampli-

tude déterminée par les perturbations qu’il s’agit évidemment de
réduire autant que possible.

23. EXPRESSION MATHEMATIQUE D’UNE POLITIQUE.

Puisque le mouvement actuel d’un systéme économique est
déterminé par la valeur des coefficients qui le caractérisent ainsi
que les perturbations, toute action sur ce mouvement est obtenu
par des variations qui affectent les coefficients et les perturbations.
Nous entendrons par expression ou forme mathématique de la politique
préconisée, la détermination du coefficient ou des coefficients qui
sont changés et la grandeur de ce changement. Une politique com-
portant une réglementation des salaires, en relation avec les prix
par exemple, prendra la forme mathématique suivante « A, plus
grand » & préciser par un certain nombre, aussitot qu'on connait
la valeur de A et la valeur nouvelle.

On voit que plusieurs formes de politique conjoncturelle diffé-
rentes entre elles, en ce qui concerne leur organisation, sont sus-
ceptibles d’avoir la méme expression mathématique. La réglemen-
tation des salaires que nous venons de signaler est réalisable par des
prescriptions directes des salaires par I’Etat ou bien par des sub-
ventions ou par des taxes différenciant les entreprises selon leur

rendement. Il va sans dire que c’est le caractere global et macro-
' dynamique qui doit étre mis en cause ici. L'importance de la dis-
tinction entre la forme mathématique et la connaissance compléte
de 'organisation tient dans la connaissance de la forme mathéma-
tiqué qui est suffisante pour connaitre le mouvement, et par con-
séquent, pour juger de l'efficacité de la politique envisagée.

~ B. — DESCRIPTION DE DIVERSES FORMES
DE POLITIQUB CONJONCTURELLE PROPOSEES JUSQU’IGI

24, L’INSTRUMENT, LES CRITRERES
ET LES FRATS D'UNE POLITIQUE DONNZXE.

Aﬁn de décrlre quelques-unes des tormes de pohthue con] on;}- _

turelle qui, pour notre exemple central et pour nos méthodes de
~ LEs Fonmumvms annuumvm _ I o 6
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recherches, ont une importance premiere, nous distinguerons entre
Pinstrument d’une politique quelconque et les critéres. L'instrument
indiquera les grandeurs économiques modifiables en ce qui con-
cerne leur fixation : une politique de l'escompte aura comme ins-
trument le taux de 'escompte. Grace & la méthode ayant servi a
établir nos équations, nous pourrons toujours détacher une équa-
tion de notre systéme qui sera l'’expression de cet instrument. Dans
le cas mentionné, c’est 'équation (14) déterminant le taux de 'es-
compte, qui sera modifiée. A c6té, il y a les criteres qui régissent
la politique de I'escompte. De méme, les auteurs, qui préconisent
une stabilisation des prix, ont choisi, comme critere de cette poli-
tique, le niveau des prix. ‘

Un troisiéme élément trés important est constitué par les frazs
d’une politique proposée. Par frais, nous avons a entendre non
seulement les frais au sens financier, mais aussi toutes sortes de

frictions d’ordre social, ete....

25. REGLEMENTATION COMPENSATRICE
DES INVESTISSEMENTS PUBLICS ET DES IMPOTS.

L wnstrument de cette politique tendant & la compensation par
des investissements publics est constitué par les investissements de
I’Etat, des provinces (départements) et des communes. Dans cer-
tains pays, I'Allemagne, par exemple, le montant des investisse-
‘ments publics excéde le montant des investissements prwes dans
presque tous les pays les investissements publics ou semi-publics
sont considérables. Nous en donnons quelques illustrations dans la
figure 20. Sans aucun doute, il est possible de réduire une partie
des investissements s’effectuant pendant la hausse (1). '

 Les critéres peuvent étre différents. .

Du point de vue théorique, une condition trés simple entrainera
la, recherche d’un mouvement équilibré (pour ce terme, voir para-

(1) Nous ne discuterons pas les détails de 1’aspect financier de ces mesures i
savolr la question : le Gouvernement doit-il former un fonds ? Ce fonds doit-il étre
investl en obligations ou en or ? Ou bien, une simple réduction de la circulation
monétaire suffit-elle ? Nous renongons 4 de semblables discussions, car les équations
“de notre exemple central sont insuffisamment détaillées pour un traitement précis,
alors que le fait pour le taux de ’intérét d’étre, en premier lieu, une variable symp-
toma’mque (voir par. 6) laisse présumer que ces queatmns sont submdmlm
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graphe 7) des wnvestissements, c’est-a-dire que les investissements
devront toujours s’identifier avec leur valeur d’équilibre (3).

Dans la littérature, une autre directive a été fréquemment
donnée : celle de la constance des priz. Dans cet ordre d’idées, il
importe d’augmenter les investissements aussitot que le niveau
des prix tombe au-dessous d’une valeur constante, tandis que ’on
simpose une diminution des investissements dés que les prix
dépassent cette valeur.

nETATS UNIS . ﬂ ALLEMAGNE

faooo

Fra. 20. — Importance relative des investissements publics et privés.

Par analogie, on peut s'imposer comme directive la constance
de la marge moyenne du profit : cela implique une réglementation
des investissements d’aprés les valeurs de p — I. D’autres possi-
bilités encore peuvent se présenter : la constance des revenus

totaux, ou des revenus de certains groupes, etc....

La forme mathématique est particuliérement simple en cas de
développement équilibré. Cela se traduit par « = f3 = 0.

La situation différe si 1'on adopte comme directive la constance
d’une autre grandeur. Prenons I’exemple de la constance des pro-
fits totaux. Les investissements seront de la forme mathématique

(l) Les dlmcultés dues é. 1’1gnorance de cette valeur d’éqx:uhbre seront dmcutées ,
aun paragra.pha 35. .
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(25.1) b+ b,=alZ+ 2% —Z)+ b,
ou « est une valeur négative trés grande. En effet, du moment que

7 + Z, > A les investissements b + b, de la période élémen-

taire suivante seront plus petits qu'une valeur b considérée comme
normale ; au moment ov Z + Z,_, < Z, ils seront plus grands que

b. Cela signifie, premiérement qu’une valeur exacte de a ne peut
pas étre déduite de la formule donnée : I'intensité a de la réaction
peut &tre trés différente. Il en découle d'une maniere générale
qu'on ne peut affirmer sil'efficacité d’une politique formulée de la

sorte sera efficace : elle est elle-méme indéterminée ! (1)
Deuxiémement, il y a une autre différence avec les équations

discutées plus haut : ce sont les termes — oZ - 3 dont ]a somme

n'est pas nécessairement égale a zero. Cela arrive quand 7 = 7 et

b = b, impliquant la constance des valeurs d’équilibre 7 et b.

Supposons, au contraire, que Z et b sont des valeurs variant lente-
ment, on aura une équation linéaire non homogene, ou entre une
fonction du temps. Il est raisonnable de supposer que cette fonc-
tion satistait a deux conditions :

1° qu’elle est inconnue, et, comme nous venons de le dire :

20 qu’elle ne varie que lentement.

Nous renvoyons au paragraphe 35 pour la discussion d'un tel
systéeme d’équations, afin de voir quelles sont les conséquences d’une
telle politique.

La chose se complique encore si la directive est le niveau des
prix. Cette grandeur n’entre pas dans notre équation (11). Afin de
suivre, dans nos formules, I'exercice de cette pohthue il faut

introduire un terme analogue au terme oc(Z +Z_ --—Z) dans (25.1)
mais contenant P. '
On aura la rela,tlon

(25.2) . b-i-b--bmac(p-l-??tmfmp)

que I'on ne peut pas conmderer comme un cas speclal de notre
systeme ' ' ' ' ‘ ' ‘

(1) En pra,thue on téchera de trouver par tdtonnement une valeur appro pmée
de a ; il n’est pas certain qu on puisse toujours y parvenir. ' -



DE LA STABILISATION DU MOUVEMENT DES AFFAIRES 85

Nous terminons ce paragraphe en remarquant qu'une réduction
des impdts de U'Etat dans la dépression, et leur augmentation dans

la, prospérits, peuvent produire des effets similaires.

26. RESTRICTION DES REVENUS SPECULATIFS
ET DES « REVENUS APPARENTS ).

Nous voulons résumer ici plusieurs formes préconisées de poli-
tique conjoncturelle tendant 3 empécher ou & restreindre la forma-
tion ou la réalisation de revenus spéculatifs. Il y a deux instruments
principaux : 1° la restriction de I'ouverture de crédits destinés & la
Spéculation et le contrdle des émissions, ce qui signifie avant tout
une restriction de la possibilité de réaliser les revenus en question ;
20 j] vy a la réforme des méthodes de calcul, soit par propagande,
So1t par réglement coercitif, et complétée, le cas échéant, par des
prescriptions sur la distribution de dividendes, etc. Ces mesures
constituent plus ou moins une entrave & la formation des revenus
spéculatifs et apparents ().

Les critéres ont ici un caractére un peu différent des directives
des autres formes de politiques conjoncturelle que nous avons con-
sidérées et que nous considérerons encore. Ici on ne se base plus
sur les mouvements et les valeurs d’indices généraux. La question
de l'octroi d'un crédit quelconque 4 un particulier ne dépend que
des principes arrétés et des circonstances propres & ce sujet parti-
- culier. La méme chose est vraie en ce qui concerne le contréle des
émissions. La question est de savoir quelles catégories de revenus
ou de revenus apparents sont incorporées dans le calcul. La décision,
en l’occurrence, ne dépend pas du niveau des prix, des cours, etc.,
comme il en est des mesures discutées, par exemple, dans le para-
graphe précédent.

- La forme mathématique n’est pas ici complétement déterminée
 parce qu’elle dépend de la rigueur avec laquelle les principes men-
tionnés sont suivis. Tout au plus, peut-on dire que les mesures
tendent A restreindre 'influence de Z sur les autres grandeurs, c¢’est-
 a-dire & diminuer les valeurs de g, ¢, et peut-étre celle de . '

it

(1) Pour des considérations beaucoup plus détaillées et en partie d’'un autre

caractére, voir : S. KLEEREKOPER, Be¢dryfseconomie, Amsterdam, 1934,

o



36 LES FONDEMENTS MATHEMATIQUES

27. LA POLITIQUE DE L ESCOMPTE.

L’instrument de cette politique c’est le taux de 'escompte. Dans
notre systéme simplifié, on suppose que les taux de tous les crédits
se meuvent tous & la fois. Du moment que 'on suppose une cer-
taine indépendance des taux entre eux, les équations de notre sys-
téme doivent étre modifiées de la maniére discutée au paragraphe 17
et il s’en dégagera plusieurs formes de politique de I'escompte. On
pourra se figurer que seul l’escompte de la banque centrale est
'instrument, c’est d’ailleurs la I'interprétation courante. On pourra
¢galement se figurer, cependant, que 'escompte des banques pri-
vées est également réglementé.

Les critéres peuvent étre les mémes que ceux qui ont été décrits
au paragraphe précédent. Cela sous-entend un changement de la
politique existante de l’escompte, fonction du stock monétaire
d’or. Ce changement peut avoir deux formes : on peut négliger
complétement le stock d’or ou bien on tient compte de ce stock
aussl bien que des autres criteres.

La forme mathématique de la politique de I’escompte variera avec

ce choix. Les difficultés signalés plus haut (paragraphe 25) se
retrouvent ici également.

28. LA REGLEMENTATION DIRECTE DU VOLUME DES CREDITS.

L’instrument sera maintenant le volume M des crédits. L’emploi
de cet Instrument ne semble possible que dans le sens d’une res-
triction des crédits. L’extension des crédits au-dessus du volume
demandé par les entreprises n’a aucun sens. (Pour les détails de
cette question, voir ce qui suit sur la forme mathématique de cette
- politique.) ' ‘ . o .

Les critéres sont semblables 3 celles qui ont 6té mentionnées au
paragraphe 25. On se trouve devant les mémes questlons que celles '
" qu1 y sont traitées.

La forme mathématzque est a88eZ ﬁlmple pour le cas de restriction,
c’est-a-dire au cours de la hausse. Le volume M est détermmé par
une équation dépendante des directives choisies.

A coté de cette équatm:n qui peut étre par exemple

M =C,




DE LA STABILISATION DU MOUVEMENT DES AFFAIRES 87

nous aurons l'équation (15) indiquant, pour ainsi dire, 1'usage
fait des crédits

”

M=L+E—-U,—E,.

Cette equation détermine le volume des investissements. Il en
résulte qu'on peut laisser de cdté I'équation (11) qui déterminait
autrefois ce volume.

Au cours de la baisse, on ne peut avoir M = C, mais seulement

M < C,

c’est-a-dire la politique de restriction indique une limite supé-
rieure sans qu’elle précise & chaque instant le volume lui-méme.
Ce volume dépendra maintenant des mémes facteurs que dans le
cas primitif, ¢’est-a-dire de 1’équation que nous venons d’omettre
dans la hausse. Nous avons ici un exemple — nous en rencontrerons
encore d’autres — d’un systéme obéissant & des équations alterna-
tives dans la baisse que dans la hausse.

29. LA POLITIQUE DES SALAIRES.

Il y a différentes politiques de salaires qui peuvent influencer la
conjoncture. L’wnstrument de la politique est alors formé par les
salaires. L’organisation peut varier suivant les cas.

I’action des syndicats ouvriers tout d’abord peut influencer d’une
maniére quelconque le mouvement des salaires. L’accroissement
du pouvoir des syndicats peut avoir pour conséquence que les salaires
deviennent de plus en plus rigides, surtout dans la période de la
baisse. Les allocations de chémage payées par I'Etat ont le méme
effet, peut étre avec plus d’intensité encore.

Deuxiemement, il est possible que le gouvernement agisse par
des mesures directes (par exemple par la prescription d'un salaire
minimum) sur le mouvement des salaires.

Les criteres peuvent étre :

10 la constance des salaires nominaux. C’est spécialement dans
la baisse que ces tendances se manifestent. Dans la hausse, elles
~ n’existent guére. Nous avons ici un autre exemple d’un systéme

changeant d’équations (voir le paragraphe précédent) ; '

20 la constance du pouvoir d’achat des salaires. Cette directive
est préconisée, par exemple, par Mees qui I’étend aussi au montant
~ des dettes. - '
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3° un mouvement proportionnel des salaires et des prix de gros,
afin d’atteindre, plus ou moins, une constance des marges du profit.

La forme mathématique apparait dans ’équation (10) de notre
exemple central. La constance des salaires nominaux ne signifie
pas autre chose que les coefficients A, et A, sont nuls et que, si le
niveau d’équilibre des salaires n’est pas constant, un terme addi-
tionnel doit étre introduit, indiquant que la valeur [, s’y adapte.
Cette adaptation implique que la somme / - I, doit &tre constante
et égale a la valeur prescrite.

Dans I'hypothése de la constance des valeurs d’équilibre, les
directives 2) et 3) signifient que le coefficient 2, = 0. Dans le
cas de la constance du pouvoir d’achat, on aura ‘

b _ Do
[ P
égalité qui devient, avec les unités adoptées (voir paragr. 2) I, = ‘“2‘291
]
ou A, = > Dans le cas d’un mouvement proportionnel des salaires
| 1 .
et des prix de gros, on aura A, > -, dans 'hypotheése ol les prix

sl

de gros et le colt de la vie se modifient sans décalage ; s’il y a un
délai 6, on pourrait approcher les prix de gros (écarts de I’équilibre)

par la relation ¢, = p, + 0p, Cela met en jeu un nouveau coeffi-
cient 1;, dans ’équation des salaires

. A
Ly = APy T APy
1

ou A, = 0A, et )\p>§,.

30. LA REGLEMENTATION DES PRIX.

Plusieurs propositions ont été faites en ce qui concerne la régle-
mentation des prix comme instrument d’une politique des con-
jonctures. - _

- Un premier exemple est donné la proposition de Goudriaan (1)

(1) Voir par exermple : How to stop deflation, Search Publishing Comp., Londres, ‘
1932. - , - ..
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tendant a établir un nouveau systéme monétaire, appelé par lui
le systéme de I'étalon des matisres premiéres. Dans ce systéme le
Prix d’un « paquet » de matiéres premiéres d’une composition donnée
sera. constant par suite de son échangeabilité contre la monnaie
officielle. Nous pouvons supposer avec Goudriaan que les autres
niveaux des prix (le niveau des prix des articles fabriqués et le
cout de la vie par exemple) ne présenteront que de trés faibles
fluctuations, une fois ce systeme adopté. '

Un autre exemple d’une réglementation des prm qui a été
proposée comme mesure contre les fluctuations économiques,
est la politique des prix rigides, réalisée par les trusts et les cartels.

La grande différence entre ces propositions de stabilisation des
prix et celles qui prennent pour instrument de cette stabilisation,
So1t les investissements publics, soit le taux de l'escompte ou le
volume des crédits, consiste en ceci que les premiéres propositions
ont pour but une action directe sur le niveau des prix, tandis que
les autres propositions n’entendent agir qu’indirectement. Il n’est
par exemple pas du tout sir que la réglementation du crédit sta-
bilisera réellement le niveau des prix. Dans le cas de l’étalon des
matieres premieres, il n’v a pas de doute.

Forme mathématiqgue. — Sous ’hypothése que les valeurs d’'équi-
libre sont constantes, la forme mathématique des propositions
mentionnées est simplement =, == 0 ; ou, si l'on suppose que les
trusts n’atteignent pas une stabilisation absolue mais seulement
un certain degré de stabilisation : =, plus petit quauparavant.
Pour le cas ot 'on suppose que les valeurs d’équilibre ne sont
pas constantes, des corrections, analogues & celles discutées plus
haut, sont nécessaires.

Il faut ajouter qu'une discussion plus précise des conséquences
d’un « étalon des matieres premieres » ne peut avoir lieu qua
I’aide d’un systéme d’équations plus détaillées en ce qui concerne
les stades successifs de la production: Peut-étre est-il possﬂole qu'un
tel systeme soit un peu plus géneral sur d’autres points ; on pourrait
neghger par exemple les changements des salaires et du taux de
I’intérét. Un essai d’'une telle discussion se trouve dans notre
article Der Wert mathematzscher Konjp 'cmkturtheomen paru da,ns

B eztm ge 2ur K onyunlctwlem e (Berhn 1936)
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C. — LES CONSEQUENCES DE L’APPLICATION
DE CERTAINES FORMES DE POLITIQUE CONJONCTURELLE
SUR L’EXEMPLE CENTRAL ‘

31. Examinons maintenant quelles sont les conséquences, pour
les mouvements du systéme de l’exemple central, résultant de
Papplication d’une ou plusieurs des mesures indiquées (). 1l s’agit
de découvrir l'influence d’une wvariation détermineée de certains
coefficients. Cette influence est de nature composee : '

@) I'équation finale dans sa forme homogéne peut étre changée
en entrainant des modifications dans la nature des composantes du
mouvements ;

b) lors d'une perturbation, le terme supplémentaire dans cette
équation peut se modifier, c’est-a-dire la « valeur initiale » de la
variable en question varie. 1l s’ensuit une modification de I’ampli-
tude des mouvements déterminés par l'équation homogene ;

¢) 'amplitude des composantes dues & une perturbation conti-
nue peut changer (voir paragraphe 13).

En raison de l'insignifiance des fluctuations relatives & I'excédent
des importations sur les exportations pour les Etats-Unis, nous
pouvons négliger I'influence mentionnée sous c).

Il convient de distinguer trois groupes de coefficients élémen-
taires en ce qui concerne leur influence sur les mouvements du
systeme. '

aroupe 1 @ py, et pp s
—  II : A, 7 -
o III : C, E, Ot, Cb’ E,Z'

- L’action du premier groupe est trés limitée par suite du carac- '
tére « symptomatique » du taux de 'intérét et des crédits créés
dans notre systéme. En effet, selon nos chiffres une variation dans
ty OU p, c’est-d-dire une politique de I'escompte n’influera, en une
premiere approximation, sur aucune variable & D’exception du
taux de l'escompte. Il va sans dire qu'une politique trés efficace,

(1) Nous négligeons ici les diﬁcultés, mentionnées au paragraphe 25 et traitées
au paragraphe 35, quand on ne connait pas exactement le niveau d’équilibre.
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entrainant une forte augmentation de w,, et wp, pourrait avoir un
effet contraire & celui que notre analyse laisse prévoir car il s’agi-
rait d'une forte extrapolation de nos équations, éxtmpolaﬁon qul
ne se justifie pas.

L’influence des coefficients du second groupe est, elle aussi, tres
hmitée parce que ces coefficients n’apparaissent pas dans I’équation
finale de Z, qui donne les composantes principales des cycles de
‘toutes les variables. Ces coefficients n’ont de portée, en ce qui
concerne la nature des cycles, que pour le degré d’amortissement
des petits cycles additionnels en u, %/, p, 1, a, ¢, L et U’. Un accroisse-
ment de © fera augmenter 'amortissement, un accroissement de A
commencerait par le réduire ; si A surpasse la valeur 0,9, ce qui
porte la sensibilité des salaires & 1,43 fois de celle qui existe, les
cycles additionnels se transformeront en des mouvements mono-
. tones vers 'équilibre.

En ce qui concerne 'amplitude des cycles, ce sont les coefficients
A et T qui peuvent jouer. Cela dépend de la variable que 1’on con-
sidére et du « siége » ou la perturbation provoque un mouvement
donné. L’'amplitude de Z, ne sera pas affectée par A et = ; celle de
® le sera, comme nous pouvons le voir sur I'équation (6.9), s1 la
perturbation primitive se trouve sur Z ou par exemple sur b ;
I'amplitude de w ne sera non plus changée par une variation de
A-ou T, sl la perturbation primaire a pour siege le facteur w lui-méme.

Nous en concluons qu’'une politique des prix ou des salavres, par

exemple une stabilisation directe des prix ou une stabilisation des
salawres, ou biren une augmentation de la flexibilité des salares, aura
peu d’enfluence sur le mouvement cyclique. 1cl nous rejoignons ceux
qui attribuent a la valeur totale de la production, du débit, ete.,
bien plus d’importance qu'aux prix seulement ().
Le résultat est également conforme & certaine opinion selon
laguelle 1a politique des salaires n’est pas trés importante pour la
conjoncture en raison du double réle que jouent les salaires d'une
part comme élément de demande, de 'autre comme élément du
coit de revient.

(1) Ce sont entre autres spécialement MM. Borza et KALEcCkKI qui, dans des

discussions privées, ainsi que dans leurs ouvrages ont défendu cette opinton & un
moment ol nous-mémes nous n'y croyions pas. (Voir par exemple H. Borza, Ein
- neuer Weg zur Erforschung und Darstellung volkswirtschaftlicher Vorgd‘nge,#Ber]in,
1935, et M. KALECKI, A macrodynamic theory of business cycles, Econometrica, 111,

p. 327, 1935.)
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Cependant, les salaires prennent de I'importance si I'on considére
leurs rapports avec le niveau d’égquilibre de la production dans un
pays en concurrence avec le marché mondial (voir le paragraphe 13).

Le troisiéme groupe de coefficients a une importance keaucoup
plus grande en raison de leur apparition dans l'équation finale.
Ils agissent directement sur la nature des composantes principales
du mouvement de toutes les variables, soit sur la période, soit sur
le degré d’amortissement. En raison de leur grandeur, les coeffi-
cients C et r-:;: exercent une action & maximum. Une réduction de
ces coefficients entraine une modification complete du caractere
des mouvements : ceux-ci décélent un amortissement considérable

en raison méme de cette réduction. En effet, s1 I’'on remplace, par

, 1 1,
exemple, la valeur de { et de ¢,, dans I’équation finale par > C et 5 Sz

on obtient pour cette équation

22— 092 + 0.1 =20

conduisant & un degré d’amortissement de 0.1 par 8 mois.

L’action de « est moins prononcée, en ce qui concerne la nature
des mouvements. La période est raccourcie, ce qul enrtraine, sous
le coup d’'une perturbation donnée, des amplitudes réduites.
D’autre part, dans notre exemple central, le degré d’amortissement
devient négatit et assez accentué, donnant lieu & un certain degré
« d’explosion ». Nous avons déja vu, en ce qui concerne le degré
d’amortissement, que les résultats sont assez incertains. Il se peut
que cette circonstance ne nous donne pas une idée exacte des
consequences possibles de la réduction de «.

Cette incertitude est levée cependant lorsque le degré d’amor-
tissement est treés grand, parce qu’il importe peu qu’'un amortisse-
ment de 0.10 devienne un amortissement de 0.15 ou de 0.05. Dans
tous ces cas, le mouvement s’évanouit assez rapidement. En effet,
dans tous les schémas alternatifs que nous avons essayé d’élaborer
(voir paragraphe 5), on constate qu'une réduction de la valeur de ¢
et de ¢, fait diminuer sensiblement lxl et accuse, par voie de con-
sequence, 'amortissement des mouvements. ' -

En ce qui concerne 'amplitude des mouvements, il y a aussi
dans ce cas guelque différence suivantle « siége » des perturbations
et les variables prises en considération. Quand, par exemple,
la perturbation initiale se manifeste par la variable b (cf. para-
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graphe 12), une réduction de { et ¢, est sans action sur la valeur
initiale de Z, ; mais une réduction de « fait diminuer cette valeur

" F1e. 21. — Influence de certaines formes de politique conjoncturelle sur le type

- des mouvements cycliques.
Courbe supérieure : mouvement du systéme original.
Autres courbes : mouvements sous différents régimes de politique conjoncturelle,

indiqués par les formules.
a = 0 :investissements compensateurs de 1’état. Les deux courbes correspondent

3 deux hypothéses différentes en ce qui concerne le siege des perturbations causant

les eycles. _ o
3(c 4 gz) = 0.34 : réduction sensible des opportunités de spéculation.

La courbe inférieure représente le résultat de la combinaison des deux régimes.

dans la méme proportion. Dans ce cas, la réduction de « offre un
avantage considérable pour I'amplitude des cycles. Quand d’autres
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perturbations initiales provoquent un mouvement cyclique, cet
avantage cependant est moins grand.

La figure 21 présente les résultats de quelques caleuls. On y
voit l'effet d’une réduction de o (pour deux cas différents), d'une
réduction de L et g, (iciil n’y a pas de différence pour ces deux cas)
et d’une réduction combinée de T, c-:;,‘ et 0. Une réduction de ¢
‘n’a pas une influence trés grande.

En conclusion, nous pouvons dire que les mesures entravant la
formation et la dépense aes gains spéculatifs ou des revenus apparents
sont tres wmportantes pour Uélimination des cycles, pourvu que I'on
puisse les réaliser a un degrée suffisamment pousse. Ces mesures sont
suffisantes et mécessaires dans la plupart des cas considérés. Leur
combinarson avec des mesures appelées par leurs conséquences a
neutraliser les vicissitudes des wnvestissements prives aura un résultat
analogue. La diminution de la sensibilité des investissements exerce
dans un sens une nfluence favorable, mais confére aux mouvements
un caractere plus ou moins « explosif ».



