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Bulletin de la Société Vaudoise des Sciences Naturelles.

Vol. XXXV. N° 132. 1899.

ÉQUATIONS DE LA CIRCULATION

par Léon "WALEAS,
ProlWsour lionoi-airc dt: l'Uni-rrsitû.

1. En posant et en résolvant, dans les 20e. 21e, 24e et 25e leçons
des Eléments d'économie politique pure, les équations de la
production et celles de la capitalisation, nous avons fait abstraction

(175) des sept chefs suivants reconnus (174) parmi les
éléments de la production :

7" Capitaux mobiliers neufs en vente chez les producteurs à

titre de produits ;

8" Approvisionnements do revenus consistant en objets de

consommation chez les consommateurs ;

9" Approvisionnements de revenus consistant en matières
premières chez les producteurs ;

10" Revenus neufs consistant en objets de consommation et
matières premières en vente chez les producteurs à titre de
produits ;

11", 12° et 13° Monnaie de circulation chez les consommateurs;

monnaie de circulation chez les producteurs; monnaie
d'épargne.

Voici comment ces éléments figureraient dans le problème
général et complet de l'équilibre économique.

On peut retrancher le 71' chef. Il suffit de supposer que le
coefficient de fabrication de chaque produit (A) en capital (K),
ak, comprend à la fois la quantité de service (K) qui entre dans

la confection de 1 de (A) comme service producteur et celle qui

y entre comme service d'approvisionnement. Les lors, la quantité

effectivement demandée de service (K) au prix pv, égale à
la quantité effectivement offerte Ok, comprendra le capital du
chef dont il s'agit.

On peut réunir en un les 9" et 10r chefs. Il suffit de supposer
que le coefficient de fabrication de chaque produit (A) en service
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de matière première (M), am, comprend à la fois la quantité de

service d'approvisionnement de la matière première en magasin
et celle de la matière première en vente à l'étalage. Dès lors, la
quantité effectivement demandée de service (M) au prix pm',
égale à la quantité existante Q,„, comprendra la matière
première des deux chefs dont il s'agit.

C'est avec ces simplifications que nous allons introduire le

capital circulant et la monnaie dans le système de l'équilibre
économique; mais quelques explications sont nécessaires pour
faire cemprendre comment nous posons ici le problème de la
circulation après ceux de l'échange, de la production et de la
capitalisation sans sortir du point de vue statique, tout en nous
mettant au plus près du point de vue dynamique.

2. Dans les théories de la production et de la capitalisation,
nous supposions des entrepreneurs achetant à des propriétaires
fonciers, travailleurs et capitalistes certaines quantités de
services producteurs à recueillir durant une certaine période de

temps et leur vendant, suivant le mécanisme de la libre concurrence,

certaines quantités de produits à fabriquer durant la
même période. L'équilibre avait lieu quand le montant des
services et celui des produits en numéraire étaient égaux. Dans la
théorie de la circulation, nous introduirons en plus les conditions

suivantes.
Après les tâtonnements préliminaires, l'équilibre une fois

établi, la livraison des services commencera immédiatement et
continuera d'une façon déterminée pendant la période de temps
considérée. Le paiement de ces services, évalués en numéraire,
se fera en monnaie à des termes déterminés. La livraison des

produits commencera de même immédiatement et continuera
d'une façon déterminée pendant la même période. Le paiement

de ces produits, évalués en numéraire, se fera aussi en
monnaie à des termes déterminés. Il est aisé de comprendre
comment l'introduction de ces conditions entraînera la nécessité

pour les consommateurs : 1° d'un capital circulant en produits,
se déterminant mathématiquement par la considération de
satisfaction maxima des besoins, dans les conditions ci-dessus, en

vertu de certaines quantités possédées de ces produits et de

certaines fonctions d'utilité ou de besoin de leurs services
d'approvisionnement, et 2" d'une encaisse monétaire se déterminant
mathématiquement par la même considération, dans les mêmes

conditions, en vertu d'une certaine quantité possédée de monnaie
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et de certaines fonctions d'utilité ou de besoin des services

d'approvisionnement des produits et services consommables, non
plus en nature, mais en monnaie; et, pour les producteurs:
1" d'un capital circulant en matières premières en magasin et
produits fabriqués à l'étalage, se déterminant mathématiquement
par la considération d'égalité du prix de vente et du prix de

revient des produits, dans les conditions fixées, en vertu de-

certains coefficients de fabrication des produits à fabriquer en
matières premières et produits déjà fabriqués, et 2" d'une
encaisse monétaire se déterminant mathématiquement par la
même considération, dans les mêmes conditions, en verlüde
certains coefficients de fabrication des produits à fabriquer en
matières premières, services producteurs et produits déjà fabriqués,

non plus en nature, mais en monnaie.
Cette conception est conforme à la réalité, mais rendue

rigoureuse en vue des raisonnements scientifiques.
En réalité, dans une société en marche, un consommateur,

propriétaire foncier, travailleur ou capitaliste, sait très
approximativement, à tout instant donné : 1" quels approvisionnements
en produits il doit avoir pour sa commodité, et 2" quelle encaisse
il doit avoir pour rétablir ces approvisionnements et pour
acheter des produits et des services consommables au fur et à

mesure de la consommation en attendant les échéances de ses

fermages, de ses salaires, de ses intérêts. Une légère incertitude
à cet égard ne peut provenir que de la difficulté de prévoir les

changements possibles dans les données du problème. En
supposant ces données invariables pendant une certaine période de

temps, et en supposant les prix des produits et des services, et
leurs dates d'achat et de vente, connus pour toute cette période,
nous ne laissons place à aucune incertitude.

Il y a plus. Le capital étant défini « la somme totale des capitaux

fixes et circulants loués, non en nature, mais en monnaie,
par le crédit, » tous les jours, dans une société en marche, une
certaine fraction de ce capital vient à échéance et est restituée
par les entrepreneurs-emprunteurs aux capitalistes-prêteurs. A
cette quantité, les propriétaires fonciers, travailleurs et
capitalistes ajoutent un certain excédent de leur revenu sur leur
consommation, ou bien, de cette quantité, ils retranchent un
certain excédent de leur consommation sur leur revenu, de façon
à constituer la somme journalière d'épargnes à prêter sous
forme de monnaie. L'hypothèse de données invariables pendant



88 LÉON WALRAS

la période considérée nous permet d'introduire, à côté de
l'encaisse de la consommation, l'encaisse de l'épargne. Comme dans
la théorie de la capitalisation, nous la poserons en fonction
empirique du taux du revenu, sans la déduire rationnellement
de la considération du maximum d'utilité présente et future.

Enfin, dans une société eu marche, un producteur, entrepreneur

d'agriculture, d'industrie ou de commerce, sait à très
peu près, à tout instant donné : 1" quels approvisionnements en
matières premières et produits fabriqués il doit avoir en raison
de sa production et de sa vente, et 2" quelle encaisse il doit avoir
pour rétablir ces approvisionnements et pour acheter des
services producteurs en attendant le règlement des produits par
lui vendus. Ici aussi, il y a quelque incertitude résultant de la
possibilité de changements dans les données du problème et de
la difficulté de les prévoir. Mais, ici aussi, en supprimant cette
possibilité pour une certaine période de temps, et en supposant
les prix des produits et des services, et leurs dates de vente et
d'achat, connus pour toute cette période, nous supprimons toute
cause d'incertitude.

Tel est le mécanisme de la circulation envisagé au point de

vue statique comme les mécanismes par nous étudiés de
l'échange, de la production et de la capitalisation. Nous voulons
résoudre la question de son équilibre d'une façon générale,
comme nous avons fait pour les précédents. C'est pourquoi nous
supposons une société établissant cet équilibre ab ovo pour une
période de temps déterminée, pendant laquelle il n'y aura pas
de changements dans les données du problème. C'est pourquoi
aussi nous dotons nos propriétaires fonciers, travailleurs et
capitalistes consommateurs de quantités quelconques de capitaux
circulants et de monnaie, comme nous les avons dotés
précédemment de quantités quelconques de capitaux fixes : fonciers,
personnels et mobiliers, et pourquoi nous supposons nos
entrepreneurs producteurs empruntant les capitaux circulants et la
monnaie dont ils ont besoin comme nous les supposions
précédemment empruntant les capitaux fixes qui leur étaient
nécessaires. Comme antérieurement, nous établirons l'équilibre
d'abord théoriquement et mathématiquement, puis pratiquement
sur le marché. Alors, notre société sera prête à fonctionner, et
nous pourrons, si nous voulons, passer du point de vue statique
au point de vue dynamique. Il nous suffira, pour cela, de

supposer les données du problème : quantités possédées, courbes
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d'utilité ou de besoin, etc. variant en fonction du temps. L'équilibre

fixe se transformera en un équilibre variable ou mobile se

rétablissant de lui-même au fur et à mesure qu'il sera troublé1.
On trouvera un exemple élémentaire de ce genre d'équilibre
dans la théorie du bimétallisme.

3. (A),(B),(C),(D)...(M)...(T), (P), (K)... étant toujours les
marchandises: produits consommables, matières premières, capi
taux producteurs fixes : fonciers, personnels et mobiliers, soient

(A';, (B')... (M)... les mêmes produits et matières premières
considérés comme capitaux circulants, c'est-à-dire comme
rendant le service d'approvisionnement soit chez les consommateurs,

soit chez les producteurs : à l'étalage ou en magasin. (A)
étant toujours le numéraire, et, par conséquent 1, p\>, pc,Pi —

pm... Pt, I'p, Pk... étant toujours les prix de ces marchandises eu

(A) soient pll'=i,pb'=phi...pm'-=zpmi... les prix des services

d'approvisionnement de (A'), (B')...(M)... connue 7Tt=Pti, 7rp=-=Ppj,

7rk=Pkî... sont les prix des services de (T), (P), (K). Soit (U) la
monnaie que nous considérerons d'abord comme un objet sans
utilité propre mais de quantité donnée, distinct de (A), ayant
son prix pu et son prix de service d'approvisionnement pu'=pui,
mais que nous nous réservons d'identifier à (A) en posant alors

Prenons maintenant, entre tous, un individu porteur de q-,( de

(A'), de qh' de (B')... de qm de (M)... de qa de (C). Et soient

r=<p/(q), r — cpb' (q)... les équations d'utilité ou de besoin des

services (A'), (B')... pour cet individu. Les quantités Oa', (V...,
positives ou négatives, de ces services par lui effectivement
offertes aux prix//V, p\>'... seront déterminées à la fois par
l'équation d'échange

Otpt + Op^p-r-Ok/^k-r- ...+ Oa'/Ja' + Ob'jV -+•... + qmpm'. A- Oupu

—f<s(Pt,Pi,,PV:.pi,pc,pi.-Pls.',Pb'.:Pm'...pii',i)

-h da, + dì,pì,+depc+dipi+.-
et par les équations de satisfaction maxima

?»'(&' —Oa')=lV Ça (da),

9b' (qh' — Ob') =üVrfa (d»),

Voir la Note finale.
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desquelles résulteront ces quantités effectivement offertes

0*'=f* (PttPviPi-Pb, PcPà-pti.', Pis'...pm ...pu J)

Oh'=fh'(Pt;Pv,PìL.:Ph,P<S,pA...Pù,P\>'...p,ll':.Pa,i),

On aurait de même les quantités effectivement offertes par
les autres échangeurs, et, par conséquent, parmi les équations
[2] de la capitalisation, les équations d'offre effective totale

Oa,' — V.d.'(pt,pìi,pk...2-)ì,,Pc,lJi...Pli',l)ìi':-pm'...pa',Ìì,
Oy)' ¥i>'(pt,Pf.py...pi>,Pe,Pi- .p«.',Pb'.-Pm ...pa',i),

Pour ce qui est de (M)... les consommateurs n'ayant pas
besoin de matières premières, les quantités effectivement offertes

par eux seraient égales aux quantités possédées qm... et, par
conséquent, les offres totales effectives seraient égales aux
quantités totales existantes Q,„...

Enfin, en ce qui concerne la monnaie, soient r=&oa(q),
r <pß(q)... les équations d'utilité ou de besoin des services
d'approvisionnement (A') (B')... non en nature, mais en monnaie,
peur notre individu. Les quantités x, ß... positives ou négatives,
de ces services par lui désirées aux prix fV,iV... seront
déterminées à la fois par l'équation d'échange et par les équations de
satisfaction maxima.

(pa(ß)=Pa'Cpa(rfa),

<P/3(ß)=iV<Pa(tfa),

desquelles résulteront d'abord ces quantités désirées de services
(A')-(B')...

X=fa(pt-Pv Pk...pb,Pa,peL.:P»,Pb'. .pm'...pu', i),

ß=fß(Pt,Pp,P]r~Ph,pa,Pi:.p*',Pb'-Pm'...pa',i),

puis le montant des mêmes quantités exprimé en numéraire

ap* + ßpb'+

et enfin la quantité effectivement offerte de monnaie
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_ ap*' + ßpV+...-\-qi*'
Du — y« - - - •

pa

On aurait de même les quantités effectivement offertes par les

autres échangeurs et, par conséquent, l'offre effective totale de

monnaie

n _ n dap*' + dßpb1 + - + de)!*'

Pli'

£/ia' et dep«! étant le montant en numéraire du service de la
monnaie d'épargne, individuelle ou totale, comme a^a'-f- ßpb'+—
et dai'o.'-\-dßp\,¦-+-••. sont le montant en numéraire du service de

F Yi. ' Cl c it
la monnaie de circulation, individuelle ou totale, et —— et —-

Pa Pu
étant les équivalents en monnnaie (U) des quantités e et de de

Otpa'-r ßpb'-r-... daPii -\-dßpb'+
numerane (A), comme — — et — sont

Pu' Pu
les équivalents en m nnaie (U) des quantités a, ß... et da, dß... de

(A'), (B')... En effet, les échangeurs doivent avoir par devers

eux le montant de tout ou partie des capitaux neufs, fixes ou
circulants, comme de tout ou partie des produits consommables
qu'ils veulent acheter, le tout formant l'encaisse par eux désirée.

L'équation [3] d'échange total des services et produits serait
ainsi

Otpt-rf-OpPp-r-Ok-pk-K.-T- Oa'jV-l- Ob'jV-K- 4- Qmpm'+...+Q*Pu

E+Da+Db2>b+Do2>c-f-DdPd-K..

4. Après avoir considéré l'offre, il nous faut considérer la
demande.

Da, D-,... étant toujours les quantités demandées de (A), (B)...
à titre de produits consommables, IH... les quantités demandées
des capitaux (K)... à titre de capitaux fixes neufs, soient
D,/, Db'..., Dm... les quantités demandées de (A), (B)... (M)... à

titre de capitaux circulants neufs. Soient d'ailleursaa', ab'...am...
6a', 6b'... 6,„... md', nib'... m«,... K', kb'... km... les coefficients de
fabrication de (A), (B)... (M)... (K)... en services (A') (B')... (M)... (K)...
On aura, parmi les équations [4], pour exprimer l'égalité de

l'offre et de la demande des services (A'), (B')... les équations

aa'(Da-hDa04-6a'(Db+Db')-h...-l-W!a'Dm-r-...-|-/fe'Dk+ Oa'

ab'(Da+Da-H-&i/(Db+IV) + .-.+»Wb'D,„-|- ..+fcb'Dk + ...=Ob'
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et pour exprimer l'égalité de l'offre et de la demande des services
(M)... les équations

am(Da+Da')+&m(Db+Db') + ...+mmüm+ ...+&mDk-f... Q,„

Quant au service de la monnaie (U), soient «»', xh'...a,,,, <zk...

/Sa',/3b'..- /3m...j3k...Ua',/ih'i..//.ii...ui-...xa'.xi)'...>fm...xic... les coefficients
de fabrication de (A), (B) ..(M).. (K) en services (A').(B'k..
(M)...(K)..., non en nature, mais en monnaie, on aurait d'abord
les quantités demandées des services (A'), (B')... (M)... (K)... sous
forme de monnaie

Za'(Da + Da') + ßa'(Db+Db')-t- -+/VDm -+- •+- Xa'Dk+ Ô„

^b'tDa + Da') + )'5l,'(Db+lV)-f-... + y.b'D„,+ ..-(-xb'Dk-K..=ö/g

a„,(Da+Da') + ßm(Db+Db')-|-... + ^mDm + ...-f-rmDk+ ...=3-i

ak(Da + Da')-Jrßk(Db-f-Db')+ ...-T-f'ikD,„-h...4-xkDk-r-...-=3x

puis, en posant

flu x*'p* + ai,'i»i>'-+- • •• + a-np-ii'H-. •• + y-v »k -h...

6i,-=j8a'/'a'-r-(9b7'b'-r--- .+ß,u^,„'+.. + ßkj»k +

Wu /*a'iV+ Ub'i'b'-r-. ..-+-W.,„^m'+. ..-|-Uk^k + ..-

/iu Xa'|>a'-r- Xb'^b'-h •¦..-t-Xm2>m' -f". ..¦+-Xk2Jk-F...

le montant

«u(D, -f- Da') -h 6„(l)i, + Db') 4-... -I- WuDm-r-... -+- fcuDk -+-...

8aPa' + 3/yV 4-... + iï/ipm'+ ...-+¦ 3x/>k +...
do la demande du service de monnaie, comme service producteur,

exprimée en numéraire, et enfin l'équation

ÜaPii'+OßPb'-r- + 3,«/)n,'-f-... + 'JzPk + -. n— -Jl(
2>u
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exprimant l'égalité de l'offre et de la demande du service de la
monnaie (U).

Les équations [5] et [6] de prix de revient seraient alors

fltpt-t- avpv-r- ttk»k+...-t- aa'jV+ cib'2>\'+--+ aniPui'-h...-\-aupu'=l

hpt+bvpP+ 6kj»k-r-.---T- h'p:l'+ hpb'-r:--r-bupiii'-ir...-r-bapu'=p\,

mtpt+mvpv+m\pk-\-...+mn'p^-hmb'2)b'-h...+mmpm'-r-...+mupu'==Pm.

fapt-r-kppv -\-hpk -f-...+fci'i'a'-f- h'pi>'+...-+-kmpm'+... -}-kupu=F\

5. Les équations [1] et [7] d'échange de l'excédent total delà
production sur la consommation seraient

DkPk -f-... + Da' -H- Db7?i, -H - -+- Lmpm -f... E

¥e(pt,Pv,Pk~.P>ì,Pc,Pi.:Pa,',Pb':.Pm'...Pii',Ì).

et l'on aurait, parmi les équations [8] d'égalité du taux du
revenu net pour tous les capitaux artificiels, les équations
suivantes relatives aux capitaux circulants

1 — PjL — Ph' —Jl!!. - —lh]'
j ' 1 ' r ••• m .- ••• i " j i

soit M«-r-S+l équations, qui jointes aux jk+1 équations d'offre
des services des capitaux circulants (A'),(B')... et de la monnaie

[UJ et aux m-f-s-f-1 équations de demande des services:
des capitaux circulants (A'), (B')... des matières premières (M)...
et de la monnaie (U), formeraient un total de 3w«-f-2s-r-3 équations

en vue de déterminer les 3«? -f-2s -f- 3 inconnues qui
seraient : les m-\-1 quantités échangées des services des capitaux
circulants (A'), (B')... et du service de la monnaie (U), les

M-hs-f-l prix des services: des capitaux circulants (A'), (B')...
des matières premières (M)... et de la monnaie (U), les m-j-s
quantités fabriquées de ces capitaux circulants et matières
premières et le prix de la monnaie.

Les 2«(-|-s-r-2 équations d'offre et demande des services
(A'), (B')...(M)...et (U) se i amèneraient aisément, par l'élimination

des O»', Oi/... et 0„, à »i + s +1 équations d'égalité de l'offre
et de la demande aux prix courants. Sur ce-> «<7-f s-f-1 equa-
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tions, les m relatives à (A'), (B')... se résoudraient par hausse

ou baisse du prix en cas d'excédent de la demande sur l'offre ou
de l'offre sur la demande, comme pour les services (T), (P), (K)...
(Eléments, 211, 212, 213), en raison de la décroissance de la
demande et de la croissance et décroissance jusqu'à zéro, à

l'infini, de l'offre en fonction du prix; les s relatives à (M)... se

résoudraient de la même manière en raison de la décroissance
de la demande et de la constance de l'offre; nous nous occuperons

tout à l'heure de l'équation relative à (U).
Sur les m-\-s-{-l équations d'égalité du taux du revenu net,

les m-f-s relatives à (A'), (B').. (M)... se résoudraient par
augmentation ou diminution de la quantité fabriquée en cas d'excédent

du prix de vente sur le prix de revient ou du prix de
revient sur le prix de vente, comme pour les capitaux neufs
(R), (K'), (K")... (Id., 252, 253, 254), en raison de la décroissance
de la quantité fabriquée eu fonction du prix de vente et de sa
croissance et décroissance jusqu'à zéro, à l'infini, en fonction du

prix de revient. L'équation relative à (U) est toute résolue quand
celle de la circulation l'est elle-même.

(ï. Il s'agit, à présent, de passer de la solution théorique,
mathématique, à la solution pratique, sur le marché.

Comme nous l'avons dit, nous supposons d'abord que (U) e.-t

monnaie, mais non marchandise ni numéraire. Cette situation
est facile à concevoir. Elle serait réalisée, par exemple, dans un
pays où la monnaie consisterait en francs de papier à cours
forcé, comme elle consiste actuellement en Autriche et en Italie
en florins de papier et lires de papier à cours forcé, et où cependant

les prix s'énonceraient en francs de métal or ou argent,
comme ils pourraient, à la rigueur, s'énoncer en Autriche et
en Italie en florins et lires d'or ou d'argent. C'est ainsi que
2>b...pm... Lîx...p* pr,:...pm'...pw...p» sont des prix en (A).

Or, cette circonstance nous permet de considérer la solution
pratique comme fournie par les théories de la production et de
la capitalisation en ce qui concerne les capitaux circulants. Ces

capitaux circulants (A'), (B')... (M)... donnent leurs services
d'approvisionnement exactement comme les capitaux fixes
K), (K'), (K")... donnent leurs services d'usage. Les prix

Pa.',p-b'...pm'... se déterminent comme les prix jpk, </jk',pi."... et les

prix pb...pm... comme les prix Pk, IV, Pk"-.. Et, de fait, comme
nous l'avons vu (3,4,5). les équations de la capitalisation des

systèmes [1], [3], [5]', [7] comprennent des termes relatifs à
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(A'), (B')... (M)... (U), le système [4] comprend m + s équations
d'égalité de l'offre et de la demande de (A'), (B')... (M)... et le

système [8J comprend w+s-t-1 équations d'égalité du taux du

revenu net pour (A'), (B')...(M)... (U); de telle sorte qu'il ne
reste en dehors que la seule et unique équation d'égalité de

l'offre et de la demande de (U). Donc, un prix^/,,' étant crié au
hasard et maintenu tel quel pendant le tâtonnement de la
production et de la capitalisation, on arriverait à la dernière èqua,
tion d'où résulte l'égalité du prix du numéraire à l'unité en
même temps que l'égalité de l'offre et de la demande du numéraire,

et l'on n'aurait plus à résoudre que l'équation

Q„
daX>;i'+dßpb'¦+. .-\-d,pi i' Zap-,i'+S/yv-f-. .-f-Ô/z^n ,'+•• .-r-^xpk+...

Pi i Pu'
Posons

dap* '-r-dßpb'-+¦-. Da î

oai^' + ^ßph'-r-.. .-hO/j-Pn.h-.. + Ôxi?k + Ja'¦
1

dcp-,11 - Ea i
et

Da ¦4- /la-\-Ea- H„;

cette é quation devient

Qu
Ha

Pu'
'

Les trois termes —-,—-,—-représentent respectivement la
Pu Pu' P"'

monnaie de circulation chez les consommateurs», la monnaie de

circulation chez les producteurs et la monnaie d'épargne. Mais
comme p>u ne peut être différent pour l'épargne de ce qu'il est

pour la circulation, ni différent pour la circulation commerciale
de ce qu'il est pour la circulation courante, le prix commun du
service de la monnaie de circulation ou d'épargne résulte bien
de l'équation unique de la circulation monétaire ci-dessus. Si
donc on avait par hasard

Qu?/u' Ha

la question serait entièrement résolue; mais on aura généralement

Qu/u'JlIa,



Qu serait \. ,'\. Mais si, pourtant, cette hausse ou baisse de pa'
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et il s'agit d'arriver à l'égalité de l'offre et de la demande de la
monnaie par un tâtonnement sur^/,,'.

En se reportant aux divers ternies qui entrent dans Ha, on
reconnaît qu'ils ne sont pas absolument indépendants de-pu', vu
que jV figure dans le terme oujV de l'équation d'échange d'où
l'on tire, en même temps que de l'équation de satisfaction
maxima, les x, ß... d'un échangeur et, par suite les da, dß... de

tous les échangeurs, mais que, toutefois ils n'en dépendent que
très indirectement et très faiblement. En ce sens, il s'en faut de

peu que l'équation de la circulation monétaire, dans le cas
d'une monnaie non marchandise, ne soit en réalité extérieure au
système des équations de l'équilibre économique. En supposant
cet équilibre établi d'abord, l'équation qui nous occupe se résoudrait

donc ensuite presque sans tâtonnement par une hausse

ou une baisse de pa' suivant qu'à un prix p'u' crié au hasard
>Ha

'-p'u
modifiait très légèrement Ha, il n'y aurait qu'à continuer le
tâtonnement général pour arriver sûrement à l'équilibre. Or,
c'est bien là ce qui se fait sur le marché de la monnaie

Ainsi : — Le prix du service de la monnaie s'établit frar
hausse ou par baisse suivant que l'encaisse désirée est
supérieure ou inférieure à la quantité de la monnaie.

Alors, il y a un prix d'équilibre p>u, et, i étant le taux
d'équilibre du revenu net, l'unité de quantité de la monnaie vaut

pü— -. Alors aussi — "- —
"

; de sorte que, s'il y a agio, il est
i ille même sur le prix du service de la monnaie que sur le prix de

la monnaie elle-même.
7. Après avoir étudié rétablissement de l'équilibre monétaire,

il nous faut en étudier les variations.
Pour cela attribuons aux choses qui n'ont pas d'utilité directe

ni, par conséquent, de rareté propre, telles que les matières

premières, les services producteurs, le service de la monnaie,
des raretés de convention proportionnelles à leurs prix : et
soient ainsi IV, IV, IV... Ru/..- IV— les raretés des services

(U), (A'), (B')... (M)... (K)... Nous avons, en vertu de l'égalité des

prix aux rapportscles raretés,

qii|l=(c?c+5c+(7£)^i+(^+5^ l::' +...-t-oJ}f-+...+îr. j^'+-
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soit

Ql,Rl/=((4--h0a+Ä)Ra'-M-7/3+^

c'est-à-dire, en appelant utilité rectangulaire le produit de la

quantité par la rareté moyenne, que l'utilité rectangulaire du
service de la monnaie est la somme des utilités rectangulaires
des marchandises et services de marchandises figurant dans
l'encaisse désirée. Soit H cette somme, il vient

Qu Ru'=H ;

et, suivant qu'on prendra (A),(B)... pour numéraire, on aura
rigoureusement

Qu --r"- QuiV.a -=-j-r-=Ha Qu™1- QujV, b =^~ Hb-
fia f!a Kb rib

U semble donc bien que, toutes autres choses égales d'ailleurs,
dans le cas d'une monnaie non marchandise, la rareté et, par
suite, la valeur du service de la monnaie varie en proportion
directe de l'utilité, la quantité restant la même, et en proportion
inverse de la quantité, l'utilité restant la même. Il y a toutefois
une légère difficulté. On peut bien supposer un changement de

l'utilité sans changement de la quantité; mais on ne peut pas
supposer un changement de la quantité sans changement de

l'utilité, à moins do supposer les qu variant tous proportionnellement.

Si, alors, pu' varie en proportion inverse, les quPu',
(qu — OuljV et Ou2>u ne varieront pas, et, par conséquent, l'équilibre

subsistera avec la seule variation de pu'. En dehors de ce
cas particulier, la quantité changeant, par le changement
des q.,, les oapn changent, et, par conséquent, les x, ß...e, les
da,dß...de, et tous les éléments de l'utilité. Cela est certain; il
faut pourtant remarquer, dans ce cas général : l"que les qupu'
ne sont qu'une fraction du revenu des échangeurs et que leur
variation se répartit sur toutes les dépenses : approvisionnement,

consommation, épargne; 2° que si, en conséquence de la
variation non-proportionnelle des qa, les qupa', les (qu—ou)pu
et les Oupu' augmentent ou diminuent pour certains échangeurs,
ils diminuent ou augmentent pour d'autres, et que les da, dß... de,
5a, 3/3... 3/-...ÜZ... ne varient pas sensiblement; 3" que les da. dß... de,

Sa, 3,ß... 5/i... Sx... et les IV, Rb'-.-IV'... Rk'... varient en sens
contraire, d'où il résulte que, si ces quantités varient peu, leurs
produits, ou les utilités rectangulaires, varieront moins encore par
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suite des variations de quantité de la monnaie. On peut donc
énoncer d'une façon à très peu près rigoureusement exacte que :

— La rareté ou la valeur du service de la monnaie est directement

proportionnelle à son utilité et inversement proportionnelle
à sa quantité.

PuEn vertu de la relation pa i-z-i cette proposition doit

s'entendre aussi bien de la rareté ou de la valeur de la monnaie
elle-même que de celles de son service.

8. Nous savons que le prix p>b d'un produit à fabriquer (B)
résulte de l'équation

Fb(_Pb) Db

dans laquelle Fb(j>b) est une fonction toujours décroissante de

Pb, et Db une quantité de (B) fabriquée d'abord au hasard, puis
en augmentation ou en diminution suivant qu'il y a excédent
du prix de vente sur le prix de revient ou du prix de revient sur
le prix de vente (Eléments, 210, 211, 212, 213); que le prix pt
d'un service d'usage de capital existant (T) résulte de l'équation

Dt -= Ot

dans laquelle Dt est une fonction toujours décroissante et Ot

une fonction successivement croissante et décroissante jusqu'à
zéro, à l'infini, de pt (Id. 206, 207 et 208); que le prix Pk d'un
capital neuf (K) résulte d'une équation

dans laquelle J\ est une fonction toujours décroissante du prix
de vente et Sl\ une fonction successivement croissante et
décroissante jusqu'à zéro, à l'infini, du prix de revient de (K)
(Id 253, 254). Nous avons vu plus haut (3) que le prix p„(
d'un service d'approvisionnement de matière première existante
(M) résulte de l'équation

Dm' Q„,

dans laquelle D,,,' est une fonction toujours décroissante de

pm', et Qm une quantité fixe.
Si on y introduit un terme représentant la demande de la

monnaie ou de son service, ces équations deviennent respectivement

:
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Fb (/>!¦) + — Db,
P*

Dt + ^-=Ot,
pt

.Jk+-H^Ä,
Pi

D,„'+—,-^Qn,;
Pu,'

et toutes, après comme avant l'introduction du terme relatif à

la monnaie, se résolvent par hausse ou baisse du prix en cas
d'excédent de la demande sur l'offre ou de l'offre sur la
demande. Seulement, le prix d'équilibre est évidemment plus élevé

après l'introduction du terme relatif à la monnaie qu'avant: et,
en outre, si on suppose la résolution par tâtonnement se faisant
sur deux marchés différents, il faut admettre qu'il se fait des

transports de quantité du marché de la marchandise sur le
marché de la monnaie, ou réciproquement, tant que les prix de

la marchandise et de la monnaie ne sont pas identiques.
Ainsi : — L'attribution à une marchandise du rôle de monnaie

élève son prix de marchandise monnaie au-dessus de son prix
de marchandise non monnaie.

Le prix commun et identique de la marchandise monnaie, ou
de son service, comme marchandise et comme monnaie, s'établit

par monnayage ou démonétisation selon que le prix de la
monnaie est supérieur au prix de la marchandise ou
réciproquement.

Quant à la loi de variation du prix de la marchandise monnaie

en raison directe de l'utilité et inverse de la quantité, elle
est toujours très sensiblement exacte en ce qui concerne la
monnaie, en raison de ce que, les quantités et les raretés des

marchandises variant en sens contraire, Yutilité rectangulaire
de la fraction de la marchandise monnaie représentée dans
l'encaisse monétaire est à peu près la même après qu'avant sa

désignation comme monnaie ; de sorte que H est toujours
sensiblement constant. Mais elle est vraie plus ou moins en ce qui
concerne la marchandise, et par suite la marchandise monnaie,
selon que les fonctions de demande sont plus ou moins inverses
du prix et les fonctions d'offre plus ou moins constantes.
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9. La loi de proportionnalité directe de la valeur de la
monnaie à son utilité et de proportionnalité inverse à sa
quantité nous fournit un moyen simple de passer du cas
d'une monnaie non marchandise et non numéraire au cas d'une
monnaie à la fois marchandise et numéraire.

Cette loi, nous l'avons dit, n'est pas absolument rigoureuse.
Elle l'est pourtant, en ce qui concerne du moins la quantité, si
1° on se place, comme nous l'avons fait, au point de vue statique
de l'établissement d'un équilibre ab ovo, en supposant que les
consommateurs : propriétaires fonciers, travailleurs et capitalistes

détiennent les capitaux fixes et circulants et les prêtent
aux producteurs entrepreneurs, et si 2° on fait varier
proportionnellement la quantité de la monnaie entre les mains des

capitalistes. En ce cas, en effet, les termes OujV de l'équation
d'échange ne changeant pas, dans l'hypothèse de la proportionnalité

inverse de la valeur à la quantité, l'équilibre économique
subsiste, dans la même hypothèse.

Supposons donc que le (U) devienne de 1' (A') et que la quantité

Qu et le prix pu' de (U) deviennent une quantité Q'V et un
prix 2h' de (A') tels que l'on ait

Q"a'iV Q.ii)u'.

Alors (A') déjà numéraire est aussi monnaie. Sa quantité totale
Qa' se partage en une quantité QV capital circulant et une
quantité Q'V monnaie. Un prix jV du service du capital circulant

résulte toujours d'une équation

Jn'=0,'
qu'on peut mettre sous la forme

QV=(QV-Oa')+Ja';
le même prix p* du service de la monnaie résulte de l'équation

de sorte que

Qa' QV+QV=(QV-OaO +^'+^^^--
Et ainsi: — Dans le cas d'une marchandise monnaie et

numéraire le prix commun et identique du service de cette mar-
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chandise comme capital circulant et comme monnaie s'établitpar
hausse on baisse suivant que la demande est supérieure ou
inférieure à la quantité ct se maintient par monnayage ou démonétisation

suivant (pie le prix du service de monnaie est supérieur
ou inférieur au prix du service de capital circulant.

Un p-,1 étant ainsi déterminé, il y a lieu de procéder au
tâtonnement spécial de la capitalisation qui amène

jp'V p"\' p'vm ,-. »,vk
niv r niv, r-_ *iiv ± Piv iJ) a V b ••¦ ±r m ¦ I v

jiv * -,iv r. vx k iIV

(Eléments, 252, 253, 254). Après quoi on aurait

/?a£>,va=D"a-r-D'V,

D,va-f-D'V étant la quantité totale de (A) à fabriquer (Id. 255);
et il ne resterait plus qu'à procéder au dernier tâtonnement qui
amène à la fois l'égalité du prix de revient de (A) à l'unité et
celle de son offre et de sa demande effectives. Alors 2>*'=pJ i
et on a définitivement

Qa'=(QV-Oa') + .Ja'-r-1^-

Le rôle de (A') comme capital circulant étant généralement peu
considérable en regard de son rôle comme monnaie, l'équation

O" ——Si a

I
est surtout essentielle. Elle peut être remplacée (6) par les trois
équations

Da „ /ta ,„ Ea

Î,=T' q'i==-T' 2a'=T
dont la dernière, encore beaucoup plus importante que les deux
autres, peut elle-même être remplacée par ces deux-ci :

Ur a „ ±j a

la première donnant le taux de l'intérêt j' sur le marché du
capiital fixe, la seconde donnant le taux de l'escompte j" sur le
marché du capital circulant, j' etj" oscillant autour du taux du
revenu i mais pouvant en différer plus ou moins, momentanément

ou normalement, pour des causes diverses.
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10. Telle est, dans l'ensemble et dans le détail, l'équation
d'égalité de l'offre et de la demande de (A') dans le cas où (A')
est une marchandise monnaie et numéraire :

Qa'-=(QV-Oa')4-^'
-hda + dßpb-\-¦ ¦ H-y« + ißj'b-f-• •• + 3«j>m+. + oA\-+-... + ch.

La manière dont s'effectue, dans ce cas d'une marchandise
monnaie et numéraire, la baisse ou la hausse de tous les prix
en (A) par laquelle se traduit l'augmentation ou la diminution
de la rareté ou de la valeur de cette marchandise en tant que
monnaie, résultant d'une diminution ou d'une augmentation de

sa quantité, est bien remarquable. Supposons que, l'équilibre
étant établi, la quantité Qa' et par suite les quantités Q'a' et Q"a'

augmentent ou diminuent et montrons comment le fait de
l'augmentation ou de la diminution de Q'V sur le marché monétaire
suffirait, sans parler des autres faits concomitants, à amener la
hausse ou la baisse de tous les prix. En vertu de l'équation

Q'V=Ä,
i

on fait, sur le marché de la monnaie, une baisse ou une hausse
du taux de l'intérêt i par suite de laquelle les consommateurs
augmentent ou diminuent leur encaisse désirée représentant
des quantités de (A'), (B')... da,dß... qui sont des fonctions
décroissantes de jJa'= i,pb' =Pbi... et, par conséquent, de i. Mais,
la quantité des produits n'ayant pas augmenté, ces dispositions
ont seulement pour résultat la hausse ou la baisse des prix
pb... Les entrepreneurs voyant cette hausse ou cette baisse des

prix des produits, se proposent de développer ou de restreindre
leur production, et cela, d'autant plus que la baisse ou la hausse
du taux de l'intérêt constitue pour eux une cause de plus de

bénéfice ou de perte; mais ils n'aboutissent qu'à faire la hausse

ou la baisse des prix des services producteurs dont la quantité
n'a pas varié. Cette hausse ou cette baisse engage les capitalistes,

pourvus d'une épargne plus ou moins considérable, à

demander plus ou moins de capitaux neufs: mais, la quantité de

ces capitaux étant toujours la même, leurs prix haussent ou
baissent tout simplement. Et quand la hausse ou la baisse s'est
ainsi propagée dans tout le système, le taux de l'intérêt redevient

ce qu'il était.
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NOTE

Les « tâtonnements préliminaires » dont il est question au n» 2, et
qui, dans nos Eléments d'économie politique pure, ont été supposés
faits effectivement pour l'équilibre soit de la production (203), soit
de la capitalisation (247), pourraient être supposés faits sur bons ;
les entrepreneurs offrant, sous cette forme, certaines quantités de

produits déterminées d'abord au hasard, puis en augmentation ou
diminution, suivant qu'il y aurait excédent du prix de vente sur le

prix de revient ou réciproquement, jusqu'à égalité de ces deux
prix; et les propriétaires fonciers, travailleurs et capitalistes offrant,
sous la même forme, certaines quantités de services producteurs à

des prix criés d'abord au hasard, puis en hausse ou baisse suivant
qu'il y aurait excédent de la demande sur l'offre ou réciproquement,

jusqu'à égalité de l'une et de l'autre. Peut-être, au moyen de

cette hypothèse, distinguera-t-on plus nettement, surtout si on les

suppose successives, les trois phases suivantes :

1° La phase des tâtonnements préliminaires ;

2° La phase de l'établissement effectif ab ovo de l'équilibre
statique relatif à la livraison des services producteurs et des produits
pendant la période de temps considérée, aux conditions convenues,
sans changements dans les données du problème;

3» Une phase d'équilibre dynamique, avec changements dans ces
données.

En conséquence de ces définitions, il doit être bien entendu que
les quantités Dk... D/, Db'... Dm... de capitaux neufs fixes ou circulants

livrés pendant la seconde phase aux prix de revient égaux
aux prix de vente déterminés par le rapport des prix courants des

/Ti Uh' Pi/
services au taux du revenu net: Pk -^-... 1 -t- pi> —

t t i

pm=--4--... ne fonctionnent que dans la troisième phase, constituant

ainsi un premier changement dans les données du problème
(Eléments, 247).

Si la société liquidait à la fin de la seconde phase, les capitaux
anciens, fixes et circulants ,seraient restitués, par les entrepreneurs
aux capitalistes, en nature, les seconds en capitaux similaires.

Si la société continue t l'état d'équilibre dynamique, il convient
de supposer les capitaux circulants neufs empruntés par les
entrepreneurs aux capitalistes en monnaie, aux prix 1 ,pi,...pm..., à

courte échéance, c'est-à-dire jusqu'après la vente.
Ainsi s'achève la synthèse de l'équilibre économique sur la base

des équations d'échange et de satisfaction maxima.
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