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208 SEANCE DU 2 NOVEMBRE 1944

Andre Amstutz et Arnold Borloz. — Troisieme note prelimi-
naire sur l'audace du credit.

Entendons par audace du credit public le rapport (b-\-d) / a,

oü, en valeur-or, b designe les engagements de 1'Institut
d'emission, d la dette publique totale, et a les actifs metalliques
et fiduciaires de l'lnstitut d'emission 1.

Et, tout en laissant ä une prooliaine publication les valeurs

numeriques qui demontrent econometriquement ceci, faisons

remarquer que, de 1900 ä 1938 aux Etats-Unis, en Grande-

Bretagne et en France, de 1908 ä 1938 en Suisse, ce rapport
(b+d) la est reste approximativement proportionnel au rapport
Q I Qor-vag i Q designe, en valeur-or, la production materielle
mondiale totale, et Qor+ag la production mondiale d'or et

d'argent.

Soit to — oil to est une paraconstante.
a Qor+ag

Cette equation, parfaitement homogene du point de vue

dimensionnel, ne differe que partiellement de celle que nous
avions exposee ici meme, ä notre Societe de physique, le 18 mars
1943. Elle la remplace et serre le probleme de plus pres.

Qui ne voit, en effet, les liens qu'elle met en evidence entre
revolution des finances publiques et celle des productions mon-
diales, ä propos de niveau des prix, de teneur-or des monnaies,
etc. Et, en ayant ä l'esprit la paraconstance que nous avons
demontree econometriquement en 1943 ä propos de Qor+ag et
de Q, de 1880 ä nos jours, qui ne voit la paraconstance du credit
public et les autres interdependances que cette equation met

numeriquement en evidence, lors des periodes d'inflation par
exemple, et les decalages qui apparaissent par to lors des

deflations
Mais n'anticipons pas sur les developpements et les demonstrations

numeriques qui feront bientot l'objet d'une publication

1 Notre nouveau Systeme de notations est ainsi eonstitue: des

italiques pour les equivalents-or, des lettres ordinaires droites pour
les grandeurs absolues, des lettres grecques pour les rapports
variables.
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detaillee, et voyons plutöt, d'une maniere egalement succincte,
comment on peut aussi envisager, ä cote des finances publiques,
un rapport correspondant ä Yaudace du credit general it long
terme.

Considerons pour cela 1'endettement general ä long terme e

d'un certain pays (e' la dette publique consolidee, + e"
1'endettement consolide ä long terme des etats federes, municipality

et autres corporations de droit public, + e'" 1'endettement

prive a long terme) et considerons comme gage reel de cet
endettement la production totale ä prix constants du pays
considere Sm^c* oü m* designe le volume ou quantum d'une

production materielle ou d'un service quelconques, et r* le

prix-or unitaire de cette production ou de ce service en 1913

par exemple. Ce qui revient, comme nous le montrerons en

detail plus tard, ä considerer le rapport e.iz j m, oü m est la
valeur-or de la production totale du pays considere, et iz 1'equi-
valent-or de l'indice general des prix rapporte ä 100% en 1913.

Ce rapport ne peut cependant etre etudie econometriquement

que dans le cas des Etats-Unis, seul pays oü, grace au travail
extremement utile de L. Kuvin et du Dpt. of Commerce,
1'endettement prive ä long terme ait ete statistiquement estime,
de 1900 ä 1937.

Dans ce cas, qui representait avant cette derniere guerre
environ 30% de la production-valeur mondiale, nous avons

pu etablir que, de 1900 ä 1937, le rapport e.n / m est reste

approximativement proportionnel au rapport paraconstant
Q /Qor-ag> mettant ainsi en evidence que, de 1900 ä 1937, Vau-
dace du credit general ä long terme est restee approximativement

proportionnelle ü Vaudace du credit public.
Pour terminer, notons que nous designerons a l'avenir par

la lettre 0 le rapport e.n / m, tandis que 0' designera le rapport
(b+d) / a.
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