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Prix réels et prix monétaires

Christian Barrere

Résumé

Cet article étudie les implications des conceptions du caractére monétaire des prix quant a la représentation des
structures économiques dans lesquelles ces prix fonctionnent. Il montre que la réduction néo-classique des prix
monétaires a des prix nominaux, formes phénoménales de prix réels, induit une conception déterminée des structures de
marché et de la socialisation marchande. Inversement, en s’appuyant sur les apports de Marx et de Keynes, il précise
comment le développement de structures marchandes (échange immédiat, échange marchand et économie de richesse,
économie d’enrichissement, économie d’endettement) engendre des prix monétaires a propriétés déterminées.

Abstract

The purpose of this paper is to examine the implications of the monetary character of prices for the representation of
economic structures in which prices work. It establishes that neoclassical reduction of monetary prices to nominal prices ,
phenomenal forms of real prices , leads to precise market structures and market socialization conceptions. Reciprocally on
the basis of the studies conducted by Keynes and Marx, it shows how the development market structures (immediate
exchange, market exchange and wealth economy, enrichment economy, overdraft economy) generates monetary prices
with specific properties.
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Prix réels et prix monétaires

Christian Barrere
Universite de Reims

La version francaise du Price Theory de Milton Friedman
s’ouvre sur I’affirmation suivante: «Une légende tenace veut que, sl
une discussion sur un sujet quelconque s’engage entre deux €cono-
mistes, 1l en sortira au moins trois opinions différentes. Cette
legende se vérifie peut-étre rarement dans certains cas, mais elle ne
s’applique en aucune manieére, a ce qui constitue le coeur de I’écono-
mique, la théorie des prix. Depuis les Physiocrates frangais et Adam
Smith, jusqu’a Léon Walras, Alfred Marshall, Maurice Allais et
Paul Samuelson, un ensemble théorique cohérent a €té élaboré et
perfectionné; tous les économistes 1’acceptent et 1’utilisent dans leur
analyse des problémes auxquels il peut s’appliquer» (16). La surprise
est d’autant plus grande que !’ensemble théorique cohérent cense
étre accepté universellement n’est autre que la théorie de 1’équilibre
general (TEG). Au-dela du détail de 1’analyse, la TEG propose une
meéthode bien établie fondée sur la dichotomie entre détermination
des prix relatifs et détermination du niveau général des prix. Le
modele walrasien d’équilibre général permet de déterminer le
systéeme de prix d’équilibre (prix relatifs puisque prix en numéraire),
tandis que la théorie quantitative de la monnaie donne le niveau
genéral des prix. Les prix sont d’abord des prix réels, secondaire-
ment des prix monétaires, considérés comme des prix nominaux et
de simples formes des prix réels. 11 s’agit certes d’une fiction: dans la
realité des économies de marché, les prix sont immédiatement mone-
taires; mais d’une fiction opératoire car le systéme concret de forma-
tion des prix monétaires fonctionne «as if» les prix étaient seulement
des prix réels, des prix en biens ou en numéraire. L’objet de cet arti-
cle est de s’interroger sur la pertinence de la réduction des prix moné-
taires a des prix nominaux, forme phénoménale de prix relatifs réels.
Cependant, nous ne pouvons, dans ce cadre limité, traiter de la tota-
lité d’une aussi vaste question. Nous nous bornerons a I’analyse du
rapport entre conception des prix et conception des structures €co-
nomiques.
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Deéduire les prix nominaux, c’est-a-dire la forme néo-classique
des prix monetaires, des prix reels suppose une conceptualisation
particuliere, explicite ou implicite, des structures des économies dans
lesquelles se meuvent les prix. Nous nous efforcerons de la mettre a
jour, de la rapporter a ce qui nous parait caractériser les structures
economiques contemporaines et, inversement, de déduire de leurs
propriétés les exigences propres a la compréhension des prix
contemporains*.

1.
LES IMPLICATIONS STRUCTURELLES DES PRIX REELS

Nous raisonnerons dans le cadre du mode¢le walrasien défini
comme modele walrasien du numéraire (MWN) quand 1l s’agit des
implications structurelles de la formation des prix réels et comme
modele du marché concurrentiel (MMC) quand il s’agit des implica-
tions structurelles de la détermination des prix réels.

Le MMC inclut des prix réels définis comme taux d’échange
entre deux biens pour deux individus donneés. Ces prix sont dans une
économie a n biens et m acteurs au nombre de n (n—1)m. Le mode¢le
montre que sous des hypothéses données de comportement (rationa-
lité des agents et concurrence du marché) ces prix se réduisent a
n(n—1) —1 prix indépendants, les taux d’échange entre biens deve-
nant identiques dans tous les échanges quels que soient les échangis-
tes et la loi de Walras donnant le dernier prix, une fois les
n(n—1) —1 prix déterminés. Le systeme est alors dit en équilibre.
Cet état est caractérisé par I’annulation de toutes les demandes exceé-
dentaires, les prix réels étant prix d’équilibre, coordonnées du vec-
teur prix qui constitue le systeme de prix d’équilibre.

Certes des prix de non-équilibre peuvent €tre cong¢us dans le
MMUC. Le taux d’échange entre deux biens A et B lors d’une transac-

* Cet article s’inscrit dans le contexte d’une recherche sur la formation

contemporaine des prix qui bénéficie d’un soutien financier du Commissariat Gené-
ral au Plan.
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tion entre I’individu i et ’individu j (PUA/B) n’a a priori aucune rai-
son d’étre identique au prix réel d’équilibre (PA/B) et la transaction
peut se dénouer entre les deux individus sans que le marché soit
equilibré:

3 PUA/B]
i P M v
D — Sh = 0, Dh — Sk = 0, Iz((DA—sA);eo,I%(DB—SB);eo

Cependant, le MMC ne peut rien nous dire de ces taux d’échange,
prix réels de non-équilibre, qui demeurent totalement indéterminés.
On peut seulement déterminer les prix réels d’équilibre, prix qui
regneront dans 1’état du systeme défini par la compensation de tous
les marchés. Encore faut-1l remarquer qu’ils ne peuvent évidemment
etre déterminés que dans le cadre des hypotheéses et conventions du
MMUC. Les biens sont définis par leurs caractéristiques physiques,
leur localisation, leur date de livraison et un état de la nature (la des-
cription de !’environnement) (19). Les agents sont des atomes
depourvus de tout quantum d’action et de stratégies, en particulier
Incapables de constituer des coalitions. Par hypothese, il correspond
a chaque bien un marché et un prix. De méme, diverses hypothéses
portent sur les fonctions de préférence et les fonctions de produc-
tion, la plus notable étant celle de rendements non croissants.

La démarche de la theorie de I’équilibre général (TEG) consiste
donc a réduire dans un premier temps les prix «absolus», nominaux,
a des prix réels et ensuite ceux-ci a des prix réels d’équilibre. Pour ce
faire, la TEG ne réduit pas seulement I’économie monétaire a une
economie réelle mais a un type particulier d’économie réelle suscepti-
ble d’€tre représentée par le MMC. C’est le prix a payer pour I’évic-
tion de la monnaie et du caractere monétaire des prix.

La définition stricte de tous les biens résulte du remplacement
d’échanges biens-monnaie donc biens-pouvoir d’achat général indif-
férencié par des échanges biens-biens. L’information sur le présent
et le futur doit alors €tre parfaite puisque chaque agent doit ordon-
ner toutes les combinaisons possibles de biens dans tous les états de
la nature possibles. Toujours est-il que la définition des prix moné-
taires comme simple forme phénoménale de prix réels n’est possible
que dans le cas des prix d’équilibre.



268 CHRISTIAN BARRERE

Cela implique d’abord d’admettre que I’économie fonctionne
comme sl elle se trouvait toujours en situation d’équilibre; pour les
prix hors équilibre, aucun €lément ne permet de savoir si ces prix,
quand ils sont monétaires, sont ou non le décalque de prix reels. De
plus, pour que I’économie fonctionne comme si elle était en €quili-
bre, 1l faut qu’elle fonctionne comme le MMC, que ses structures
correspondent a celles du MMC. Ainsi les structures du MMC pro-
viennent d’une double contrainte: permettre la réduction des prix
monétaires (considérés comme prix nominaux) a des prix réels, per-
mettre leur réduction a des prix réels d’eéquilibre.

Dans ces conditions, il serait naif d’identifier le MMC avec un
quelconque capitalisme de libre concurrence censé appartenir au
passé. Il correspond en fait a un meélange contradictoire de structures
hypermercantiles et de structures amercantiles. Structures hypermer-
cantiles représentées par la profusion de marcheés; une fois I’environ-
nement donné et parfaitement connu et les ressources mises a dispo-
sition de 1’économie précisées, le systeme a une maitrise totale de
leur utilisation et les choix passent en totalité par I’institution qu’est
le marché. Or si I’économie contemporaine ne connait pas tous ces
marchés, ce n’est pas du domaine de I’imperfection; et le MMC
n’approxime pas la réalité contemporaine. Pour des raisons structu-
relles, le marché ne peut tout couvrir et le développement des écono-
mies de marché n’est pas leur rapprochement progressif du MMC.
Le marché n’est en effet pas une procédure formelle d’organisation
de I’'interdépendance et, par conséquent, susceptible de s’étendre
universellement pour traiter de toutes les interdépendances. A cette
conception formaliste doit étre opposée une conception réaliste ou
substantialiste (31), qui remplace I’homogénéité formelle des biens
néo-classiques par leur hétérogénéite reelle: bien présents et biens
futurs, biens certains et incertains, biens appropriables et non appro-
priables, biens divisibles et biens collectifs, ..., hétérogéné€ité qui
peut provenir de la nature des biens (conditions de la production
et/ou de la consommation) ou de 1’organisation sociale. De meme,
’existence d’une information imparfaite et plus largement d’une
incertitude sur ’avenir est liée a la fois au caractere dynamique du
systéme (par opposition a un €état stationnaire) et a 1’absence de mai-
trise consciente par la société de son propre développement, toutes
choses qui engendrent le besoin de monnaie comme moyen de pre-
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caution face a !l’incertain et moyen d’action sur le développe-
ment.

Structures amercantiles qui définissent les comportements. Le
MMC utilise une conception de la concurrence qui s’oppose a la
nature de la concurrence marchande. C’est une concurrence neutre
et stabilisatrice qui évacue tout aspect d’affrontement et de mar-
chandage. Elle se manifeste par I'idée de prix parameétrique: les prix
d’équilibre sont pris par les agents comme des données inaltérables
auxquelles on ne peut que s’adapter. Le principe de la concurrence
marchande est lui illustré par le modele du bazar oriental, avec mar-
chandage, indétermination relative du prix d’échange, multiplicite
des prix d’un meéme bien (9).

Par ailleurs, comme I’a démontre Arrow (1), la conception de la
concurrence dans le MMC est extrémement €troite puisqu’elle sup-
pose que les marchés soient équilibrés. Sans quoi les échanges appar-
tiennent a la catégorie du monopole bilatéral dans laquelle les prix ne
peuvent plus étre pris comme des parametres. La suppression de tout
quantum d’action des agents n’est pas non plus sans rapport avec
[’élimination de la monnaie car elle conditionne le mode de socialisa-
tion amonétaire des biens, comme nous le verrons.

A tout cela s’ajoutent des hypotheses posées pour les besoins de
la cause (la démonstration de I’existence de I’équilibre) et sans justi-
fication structurelle particuliere, telles celles qui sont relatives a
I’absence d’indivisibilité ou aux rendements.

Pour passer de la détermination des prix réels a leur formation, il
faut choisir un modele plus précis quant aux processus d’ajustement
des prix de réalisation de 1’équilibre. Divers mode¢les existent, le plus
usité et celui auquel — faute de place — nous nous limiterons etant
le modele walrasien du numéraire (MWN). L’objectif est toujours le
méme: montrer que les prix du monde contemporain s’établissent
comme les prix réels du modele, sans qu’il soit nécessaire de faire
appel a une quelconque monnaie. Le MMC nous avait legue
n(n—1) —1 taux d’échange d’équilibre. Pour décrire la formation
de ces taux, on sera contraint de les réduire a n—1 prix indépendants
et d’équilibre, tous exprimés en numéraire, le nieme prix €tant 1.
Comme cela est maintenant bien établi (11) (26) (27), I’exclusion de
la monnaie a pour contrepartie I’hypothese implicite d’une partaite
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liquidite de tous les biens puisque chaque agent peut, au prix d’équi-
libre, transtormer les quantités qu’il desire de chaque bien en quanti-
tés de tous les autres biens. Parallelement, aucune transaction ne
peut se materialiser hors de la situation d’équilibre et a des prix dif-
ferents des prix d’eéquilibre. Plus fondamentalement, on peut mon-
trer (15) que dans le MWN un prix en numeraire ne peut exister
qu’en €tant prix d’équilibre. Ainsi, s1le TEG peut en principe conce-
voir des prix de non équilibre, elle ne peut les déterminer dans le
MMC et les nie dans le MWN. Les prix ne peuvent se¢ former que
simultanément et sous réserve d’étre prix d’equilibre. Ils ne peuvent
se former qu’a 1’équilibre.

Equilibre qui est équilibre des transactions presentes au comp-
tant et a terme mais qui suppose aussi le croyance des agents en la
permanence des situations d’équilibre dans le futur. L’équilibre preé-
sent suppose 1’équilibre perpétuel. Et cet équilibre est toujours défini
de facon étroite par le solde de tous les marches.

[La notion implicite ou explicite d’équilibre général et perpétuel
est le moyen de supprimer le besoin de monnaie comme instrument
des eéchanges. La théorie du deéseéquilibre s’est ainsi efforcée de
concevolr des équilibres non walrasiens, caractérisés par 1’absence de
compensation de tous les marchés et intégrant des transactions
monétaires. La monnaie est donc vue par rapport au fonctionne-
ment des eéchanges; par contre, elle n’intervient pas comme moyen
de financement ou moyen de spéculation. Les walrasiens con¢oivent
un monde réel a echanges réels, les déséquilibristes un monde reel a
echanges moneétaires. La monnaie n’intervient qu’apres, comme
contrainte. Les individus font des choix, établissent des plans
comme S1 ne comptaient que les prix réels et les quantités réelles;
ensuilte est introduit le caractére monétaire des echanges qui contr-
aint les choix précedents. Par contre, la monnaie n’apparait pas des
le départ comme donnée des structures de production, de consom-
mation, de repartition, ... On comprend dans ces conditions que les
walrasiens puissent repliquer que le déséquilibre ne provient que de
’absence de perception et de réalisation de transactions mutuelle-
ment avantageuses et, par conséquent, d’un fonctionnement impar-
fait des marchés.

Les prix réels sont devenus dans le MWN des prix d’équilibre et
des prix en numeraire. Si1 la fonction d’instrument de circulation de
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la monnaie a €te €clatée sur tous les biens, sa fonction d’étalon des
prix est transférée au seul numeéraire. Apparait la catégorie prix en
numéraire dont le statut mérite consideration.

Le numéraire est, par définition, un bien quelconque. On peut
cependant montrer que le mécanisme d’ajustement des prix n’est pas
Indépendant du choix du numeéraire. Arrow prend ’exemple d’un
marché ou regnent deux demandes exceédentaires positives, pour 1’or
et pour ’argent. Si 1’or est numéraire, son prix est fixe (por = 1), le
prix de 1’argent augmente lul du fait de I’excédent de demande et le
prix relatif de I'or par rapport a 1’argent diminue. S1 ’argent est
numeéraire, c’est le prix de I’or qui augmente et le méme prix relatif
augmente desormazis (2).

La présentation d’Arrow est peu convaincante car elle ne res-
pecte pas les contraintes de la formation des prix du MWN. On ne
peut former un prix relatif, ici celuil de I’or en argent, indépendam-
ment de la totalité des autres prix et hors équilibre. Le MWN com-
prend quatre types différents de notions assimilées a des prix:

- - & i i
(1) — lejs evaluqtlons subjectives de chacun (PA/B/PB/C/...,
PA/B, PB/C, ..., ...) exprimées en unités physiques; ce
sont des taux d’échange subjectifs: 'individu est pret a

echanger qa unités physiques de A contre qg unites physi-
ques de B;

(2) — les taux d’échange dans les transactions inter-indiv%glu-
elles; dans I’échange entre I et J s’étallzlLit un taux Pa,g,
dans I’échange entre K et L un autre P/, ...

(3) — les prix de marché ou prix objectifs et sociaux, exprimes
en unites physiques: Pa/B, Pc/a, P/c, ...

(4) — enfin les prix de marché en numéraire: Pa/N, PB/Ns ---

Le modele ¢limine les prix (2), car les échanges sont centralises.
Comment former les prix (3), c’est-a-dire passer des estimations sub-
jectives individuelles aux prix objectifs sociaux? Le marchandage
dims l}échangf A S;ontre B demande aux agents de fixer les quantites
dA, dA, --- qB, 4B, ... qu’ils offrent ou demandent aux différents
prix relatifs possibles. Si 1’on crie un prix donné P A /g, chaque indi-
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vidu ne peut arbitrer entre A et B. Il ne peut en méme temps fixer ga
et qg. Le taux auquel 1l est prét a substituer A a B dépend en effet de
la quantité de qg. Ce qui implique que qpg soit préalable et donc que
tous les autres prix aient deja €te fixes.

Pour établir le prix d’équilibre P A /B, je dois au préalable connai-
tre les autres prix d’équilibre, mais pour connaitre ceux-ci, je dois
connaitre Pa,/g d’ou le caractere circulaire du raisonnement. Le
recours aux prix (4), prix en numeéraire, ne leve pas le cercle vicieux.
Pour arbitrer entre A et le numéraire, je dois connaitre le taux
d’échange du numéraire contre tous les autres biens. On ne peut for-
mer le vecteur de prix d’équilibre qu’en le supposant préalablement
donné. C’est tout le sens de la démonstration de J. Fradin (5).

Dans la logique de la TEG, le prix est un mode de mise en compa-
tibilité de plans et d’actions individuels autonomes, a priori incom-
patibles. Le prix est donc le moyen de la socialisation, le marché
ctant le lieu de cette socialisation. De ce point de vue, 1l faut remar-
quer que les quatre types de prix du MWN sont hétérogenes. Les
prix (1) et (2) sont des prix «privés» et plus des taux d’échange que
des prix véritables. Les prix (1) sont subjectifs, les prix (2) n’1impli-
quent pas l’existence d’échanges sociaux réguliers, d’une division du
travail. Une conséquence est qu’ils sont totalement indéterminés,
peuvent varier dans des proportions considérables. Les prix (3) et (4)
sont au contraire des prix sociaux, résultant de la socialisation par le
marche. Le statut particulier des prix (1) et (2) provient de la coupure
prix réel — prix monétaire.

S1 I’on posait comme point de départ qu’il n’existe que des prix
monetaires, les taux d’échange privés ne seraient plus totalement
indéterminés. Certes des échanges hors prix d’équilibre pourraient
intervenir et donc des prix de non-équilibre se matérialiser mais
’existence de prix monétaires lierait ces prix aux prix passeés. Ils se
formeraient compte tenu de niveaux de prix pré-existants, résultats
des périodes passées, normes anciennes des echanges.

Une autre difficulté de la primauté des prix réels vient du choix
du numéraire. N’importe quel bien peut €tre numeraire mais le bien
numeraire n’est plus un bien strictement identique aux autres. Il faut
pouvoir expliquer la genése du numéraire sans sortir du marché et de
sa logique de deécentralisation. Et la genése d’un numeéraire uni-



PRIX REELS ET PRIX MONETAIRES 273

que, universellement accepté comme €talon par les échangistes. Dans
le MWN, 1l n’y a aucune démonstration du processus par lequel
emerge le numeéraire et se réalise la réduction des n(n—1) —1 prix
relatifs aux n—1 en numeéraire; il n’y a pas de genese endogene du
numeéraire et 1l ne peut y en avoir parce que le numéraire comme €ta-
lon des prix est nécessairement une institution et non la résultante
meécanique de la confrontation d’offres et de demandes. On peut cri-
tiquer I’analyse marxienne de la monnaie-marchandise. On ne sau-
rait oublier que Marx se préoccupe précisement d’expliquer la genese
de la monnaie comme ¢équivalent général, marchandise parmi
d’autres mais marchandise particuliere.

Le MWN nous propose un mode de socialisation par les prix
reels qui repose sur une conception implicite ou explicite tout a fait
particuliere de la socialisation. De fagon générale, dans un systéme
économique, sont en présence des individus autonomes mais non
iIndépendants les uns des autres. Leur interdépendance pose le pro-
bleme de I’équilibre social, de la cohérence des actions individuelles.
Ce probleme a deux aspects:

— un aspect de seéparation, bien connu; des individus en grande par-
tie 1soles, reliés par le seul marché, peuvent-ils former un corps
social unifié, leurs deécisions autonomes devenir compatibles?

— un aspect, plus souvent meconnu, d’opposition; des individus
dont les intéréts sont immeédiatement, en partie au moins, anta-
gonistes peuvent-ils néanmoins aboutir a une situation stable qui
permette les échanges?

La problématique de 1’équilibre général régle la question de la
séparation en cherchant a démontrer que les relations que le marché
établit entre les unités autonomes suffisent a assurer la compatibilité
des actions individuelles. La non-cohérence a priori des plans des
agents economiques est transformeée, grace aux modifications du
systeme de prix, en une cohérence parfaite qui s’exprime par un
equilibre général du marché.

Dans cet etat d’équilibre, tous les biens sont infiniment liquides,
c’est-a-dire qu’ils sont tous automatiquement socialisés. La donnée
d’un systéme de prix d’équilibre préalable aux échanges comme dans
le MWN, correspond a une présocialisation, une socialisation a
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priori de tous les biens, sous la forme de leur échangeabilité univer-
selle.

e systeme de prix est donc introduit comme solution au pro-
bleme d’une économie décentralisée. C’est bien la la donnée structu-
relle essentielle des €économies pures auxquelles s’intéressent les wal-
rasiens. Or le modele que construit Walras évacue de fait cette
décentralisation par I’hypothése d’un marché généralisé centralisé
par le commissaire-priseur. Ainsi ’opposition souvent présentée
entre marche geneéralise et planification centralisée comme deux
modeles alternatifs de calcul économique, I’un totalement décentra-
lise, I’autre totalement centralisé est-elle erronnée. Il s’agit en réalité,
s1 I’on 1ntégre la question de la réalisation de 1’équilibre et de la for-
mation du systeme de prix d’équilibre, de deux versions d’un modeéle
centralis€, I’un par le commissaire-priseur, 1’autre par le bureau cen-
tral de planification.

Ces deux versions sont precisément caracteriseées par 1’absence de
monnaie comme instrument d’échange. Supprimer la monnaie
implique de la remplacer par un autre mode d’échange des biens, ici
leur affectation centralisée, soit directement en quantités, soit indi-
rectement par le donnée de barémes de prix.

Quant a la question de I’opposition des intéréts, elle est réglée en
gommant, implicitement ou explicitement les antagonistes poten-
tiels. D’un marche caractérisé par une concurrence civilisée et stabili-
satrice emerge un prix réel, norme objective de I’échange. Les agents
economiques egaux dans I’absence de quantum d’action ne peuvent
que se soumettre au marche; ils disparaissent derriere la confronta-
tion d’offres et de demandes et son résultat, des prix réels indicateurs
de raretes relatives objectives. Dans les échanges biens contre biens,
les raretés sont naturelles, elles correspondent aux dotations initiales
et sont d’ordre technico-naturel (le spectre des technologies est
donné et les dotations sont donc techniquement parfaitement défi-
nies). Apparemment, les preterences sont subjectives et seraient ainsi
de caractere oppos¢€. Cependant, ces preférences sont-elles aussi
données en ce sens que le fonctionnement du systéme n’a aucun effet
sur elles et par suite, sont également de caractére technique et non
social. Les prix réels correspondent a la synthése entre des évalua-

tions techniques (ou naturelles) objectives et des «évaluations sub-
jectives objectivement déterminées».
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En revanche, dans un échange bien-monnaie, I’on ne peut en res-
ter a la rencontre de raretés et d’utilites naturelles. La monnaie intro-
duit nécessairement le social comme heétérogene aux lois technico-
naturelles. La demande de monnaie par I’offre de la vente d’un bien
ne rencontre en face d’elle aucune loi de production technico-natu-
relle, puisque la monnaie est produite, au moins en partie, a colit
nul. Il ne peut par consequent plus y avoir de norme du prix moné-
taire sur le modele de la norme du prix réel. La volonté d’aboutir a
une telle norme objective implique bien de rabattre le social sur le
technique en éliminant le prix monétaire au profit du prix réel.

En ce sens, la socialisation, réduite a la socialisation par le mar-
ché, est tout a fait neutre. La monnaie neutre est le complement du
marché neutre, sur lequel les agents, price takers, sont plus générale-
ment des social-takers, incapables de toute action sur les données,
dotations et fonctions de préférence.

De méme, tous les biens sont homogenéisés comme biens utiles et
rares et socialisés dans les mémes conditions. La monnaie est bien
sur exclue mais biens reproductibles et non reproductibles sont assi-
milés de meéme que biens et facteurs de production et notamment
biens et travail d’un c6té, moyens de production et de consomma-
tion de I’autre.

La production n’est qu’un cas particulier d’échange, I’économie
de production un aspect de I’économie d’échange. Comme I’admet
Clower pour son propre compte (12), I’entrepreneur n’est, pour les
walrassiens, qu’un commerc¢ant particulier, un intermédiaire spécia-
lise, qui transforme des inputs en outputs. La consommation a le
primat sur la production mais c’est I’échange en fin de compte qui
est la catégorie hégémonique. Inputs et outputs sont de meme
nature, le travail est analogue aux autres biens, le salariat n’est
qu’un rapport d’échange parmi d’autres. Tout prix représente un
rapport d’échange. Cette disparition de la production ne se résume
pas a la critique de I’existence de dotations initiales comme le croit
Hahn (19). Elle provient de la conception du temps, conception ren-
due nécessaire pour pouvoir se passer de la monnaie et raisonner en
prix relatifs réels. Le concept néo-classique d’équilibre, comme le
reconnait aujourd’hui Hicks (21) vient d’une analogie inadéquate

entre temps et espace, mouvements dans le temps et dans ’espace.
Alors que dans I’espace, on peut aller d’un point a un autre et
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retourner au point initial, se mouvoir dans tous les sens, d’arriere en
avant et d’avant en arriere, le temps a un sens d’écoulement; 1l est
irréversible et I’on ne peut par conséquent revenir en arriere €n annu-
lant purement et simplement le trajet précédent et ses effets. La for-
mation des prix d’équilibre ne peut €tre obtenue par un processus
d’essais et erreurs. Le présent pour reprendre la formule de Joan
Robinson (33) est un moment du mouvement permanent, entre un
passé irrévocable et un futur inconnu.

2.
LA GENESE STRUCTURELLES DES PRIX MONETAIRES

La partie précédente a montré que la réduction des prix monetai-
res a des prix nominaux, formes phénomeénales de prix réels, indui-
sait une conception déterminée des structures eéconomiques. La
détermination de tels prix monétaires définissait les structures du
MMC a partie d’une double contrainte: remplacer les prix monétai-
res par des prix réels, remplacer les prix moneétaires par des prix
monétaires d’équilibre et donc des prix réels d’équilibre. Le résultat,
mélange de structures hyper et amercantiles, amenait a €liminer le
futur, ’'incertitude, les prix non marchands, les comportements de
marchandage. La formation des prix monétaires définis par le meme
statut surdéterminait également les structures du MWN par la con-
trainte de réduction des prix monétaires en prix en numeéraire €t celle
d’équilibre perpétuel qui en résultait. Ces structures se caracteri-
saient alors par la liquidité universelle de tous les biens et I’existence
a priori d’un numéraire étalon. Enfin, la problématique néo-classi-
que des prix monétaires aboutit a un type de socialisation par le mar-
ché marqué par quatre propriétés: une socialisation a-temporelle,
une socialisation centralisée, une socialisation naturaliste, une socia-
lisation normative, propriétés qui empéchent d’appliquer cette socia-
lisation a des biens issus d’un processus de production.

Il est temps maintenant d’utiliser une démarche inverse en
s’interrogeant sur les structures économiques qui impliquent 1’exis-
tence de prix monétaires con¢cus comme irréductibles a des formes de
prix réels préalables.



PRIX REELS ET PRIX MONETAIRES 277
Economie de troc et genese des prix monétaires

Pour de nombreux bons auteurs, le passage de prix ou de taux
d’échange réels a des prix monétaires s’expliquerait par celui d’une
economie de troc pur a une €économie de troc monétaris€¢, passage
pris comme processus logique et/ou processus historique. Ce point
de vue n’est pas identique au précédent. Il n’implique pas que les
prix monétaires ne soient qu’une forme pure des prix réels. Le pas-
sage des uns aux autres peut entrainer des changements de contenu
des prix; néanmoins, 1l y a une primaute, au moins logique, des prix
reels.

Clower, dans sa parabole de I’1le a économie de troc, introduit la
monnaie comme convention sociale qui permet de minimiser les
cotits de transaction. La version troc complet et la version ¢change
monétaire ne sont que deux versions extrémes d’un meme modeéele,
un modele d’économie d’échange. En économie de troc complet
existent des taux d’échange entre biens. Ils résultent des pratiques
d’échange bilatéral mais doivent, a long terme, en régime station-
naire, converger vers des taux d’équilibre 1dentiques pour tous les
individus. L’existence de la monnaie peut modifier la situation
finale. Elle autorise le maintien durable de situations de déséquilibre
définies par la non-compensation de tous les marchés et oblige a dis-
tinguer entre demandes notionnelles et demandes contraintes. Tout
cela est bien connu mais ne nous donne pas pour autant une genese
des prix monétaires.

Le point de vue de Clower repose sur une conception instrumen-
tale de la monnaie comme i1nnovation technique (supposant un
concensus social limité a 1’organisation des €échanges), conception
qu’on retrouve e€galement chez Hicks (20). Nous la critiquerons en
partant de I’opposition qu’établit Marx entre échange immediat et
échange marchand. L’échange immeédiat se refére a une situation ou
la production n’est pas organisée sur un mode marchand (produc-
tion pour le marché) et ou la répartition des produits n’est pas de
facon dominante une répartition marchande. Des échanges limités
peuvent néanmoins intervenir; ils aboutissent a des taux d’echange
entre biens, I’échangeabilité de chacun n’étant pas pré-etablie. Ces
taux d’eéchange ne sont pas des prix, c’est-a-dire des formes d’expres-
sion socliales de la valeur des biens mais de simples rapports entre
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quantités de valeurs d’usage. La finalité de I’échange est I’obtention
de valeurs d’usage et de valeurs d’usage spécifiques.

La caractéristique de I’échange marchand provient au contraire
de ce que I’échange apparait, pour un domaine au moins de la pro-
duction totale, comme le mode dominant de répartition. L’échan-
geabilite de certains biens avec d’autres devient une propriété dura-
ble. Leur homogénéisation n’est plus le fait du hasard mais le reflet
d’un mode d’organisation sociale. Elle exige des procédures. On
peut alors parler veritablement de prix comme réalité sociale et plus
seulement de taux d’échange. Ces prix supposent un étalon. Les
biens se transforment en marchandises. Leur aliénation dans
I’échange n’a pas pour but de réaliser un échange immediat
marchandise-marchandise mais d’obtenir en contrepartie un droit
sur la production ou la richesse globales. La marchandise est échan-
gée contre un pouvoir d’achat général, comme Smith le montrait
deja avec I’'idée de travail commandé. La finalité de 1’échange reste
la valeur d’usage mais la valeur d’usage en général et non des valeurs
d’usages particulieres pré-déterminées. On a la le fondement de la
socialisation par 1’échange, les marchandises se socialisant dans
’échange et non dans la production; quelles que soient leurs condi-
tions de production (parfois méme ces marchandises ne résultent pas
d’une production a proprement parler), les marchandises sont 1den-
tigues comme droits a un prélévement sur la richesse sociale. Les
marchandises sont €¢galement homogénes comme formes particulie-
res de la richesse commune, comme 1’avaient bien compris les mer-
cantilistes. Et cette richesse commune s’exprime dans une unité com-
mune, la monnaie. Quand la terre, fondement de 1’ordre féodal,
commence a €tre achetée et vendue, la mutation sociale introduite ne
consiste pas en la possibilité de trocs entre la terre et tel ou tel bien, a
des taux d’équilibre ou non, mais en la transformation de la terre en
richesse sociale, a la fin de sa radicale hétérogénéite par rapport aux
autres valeurs d’usage. La forme prix inclut cette dimension sociale
qui va bien au-dela du taux d’eéchange entre deux biens. La monnaie
acquiert ainsi une double dimension de socialisation: elle est forme
de la richesse, elle est droit sur la richesse. Elle mesure quantitative-
ment ’apport de 1a marchandise a la richesse sociale et, en contre-
partie, le droit sur celle-ci qu’apporte son aliénation.

Dans ces conditions, la primauté du prix monétaire est totale. Il
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est droit sur la société. Qu’on €tablisse des rapports de prix moneétai-
res et 1’on n’a que des prix relatifs, des rapports de droits sociaux et
non des prix réels ou physiques. Reste la question de la forme moné-
taire elle-méme. Il s’agit de savoir en quelle forme exprimer la
richesse sociale: bien particulier, titre, bon en travail, ... Certes,
comme ’affirme Clower, la monnaie est seconde par rapport a I’éco-
nomie monétaire; cependant, la monnaie ne se reduit pas a €tre le
bien intermédiaire des échanges, méme s1 1’on inclut dans cette fonc-
tion celle de réserve de valeur, et, du coup, la materialité de la mon-
naie importe.

Dans une économie de richesse, un systeme dans lequel les mar-
chandises le sont par la circulation et non par la production, dans
lequel le travail ne devient abstrait que par 1I’échange de travaux
concrets différents et non par le développement d’un travail produc-
tif de masse, la forme moneétaire exprime la valeur comme richesse et
non comme quantité de travail nécessaire. La monnaie n’est donc
pas nécessairement produit du travail. C’est d’ailleurs, pour 1’essen-
tiel, le cas de I’or. La substance monétaire viendra généralement de
la forme dominante de richesse. Il pourra s’agir d’'une marchandise;
qu’elle soit produite comme telle ou seulement echangée comme telle
importe peu. Importe par contre qu’elle soit richesse réelle ou fidu-
ciaire. Elle peut étre richesse fiduciaire: I’on accepte la monnaie
parce que la société 1’accepte comme créance sur la richesse sociale.
Cependant cela suppose une certaine stabilité qui fonde le consen-
sus. En cas de crises, la transtormation des richesses privees en
richesse sociale est mise en cause, la créance fiduciaire bat de 1’aile,
son pouvoir d’achat devient problématique. Le fait que la monnaie
soit une richesse réelle offre de ce coté une garantie et exphque le
recours aux monnaies-marchandises. De plus, 1a convention sociale
qui garantit la monnaie fidiciaire ne repose pas toujours sur un
consensus généralisé. Historiquement, comme 1’ont montré les his-
toriens (8), le recours a une monnaie-marchandise est, au Moyen
Age, émancipation d’une monnaie fiduciaire, objet des manipula-
tions royales. L’or n’apparait pas a I’époque comme «relique bar-
bare» mais conquéte des marchands et moyen d’accélérer la mar-
chandisation de I’économie.

A contrario de cette analyse, les tentatives des désequilibristes
qui cherchent, dans la lignée de Clower, a rendre compte de la genese
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de la monnaie et de la transformation des prix réels d’équilibre en
prix monetaires de désequilibre, privilégient un mode de raisonne-
ment formel. Le passage d’une économie de troc a une économie
d’échange généralisé utilisant la monnaie provient du cotit du troc
géneralisé (10) ou de ses contradictions techniques (30) (29). Il est
Indépendant de toute mutation dans les finalités de I’échange, son
statut et son rapport a celuil de la production (4). La mutation d’une
economie de valeurs d’usage en économie de richesse permet en
revanche de définir le prix comme prix immeédiatement monétaire,
expression non d’un rapport de valeurs d’usage mais d’un rapport de
valeurs.

D’ une économie de richesse a une economie d’enrichissement

[.’économie de richesse institue les prix monétaires comme nor-
mes d’échange a partir de la socialisation des biens dans 1’échange. A
partir du moment ou la monnaie est forme abstraite et générale de la
richesse, I’accumulation de richesse, jusque-la limitée par la forme
valeur d’usage, devient sans bornes. On peut passer d’une économie
de richesse a une économie d’enrichissement, d’accumulation. Le
but social devient la valeur d’échange et son accroissement, le capital
comme forme A—M—A’, la catégorie dominante. Cela passe par le
developpement d’une €économie monétaire de production et plus seu-
lement d’une économie monetaire d’échange. La forme institution-
nelle dominante est I’entreprise productive, institution dont 1’objec-
tif est de créer, de produire des valeurs d’usage mais comme simples
moyens de produire de la valeur, d’acquérir des droits supplémentai-
res sur une richesse sociale elle-méme en croissance.

[a notion d’économie monétaire de production est couramment
utilisée par les auteurs keynésiens pour justifier I’existence de prix
monetaires irréductibles aux prix réels néo-classiques. Des raisons
différentes, plus ou moins fondamentales, sont avancées selon les
auteurs.

On peut caracteriser 1’économie monétaire de production par
I’existence du salariat. Et celui-ci par I’obtention d’un salaire moné-
taire. J. Robinson oppose ainsi la conception néo-classique du taux
de salaire réel, qui suppose que les négociations salariales se fassent
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en termes réels et la conception keynésienne d’un taux de salaire €ta-
bli «en termes du pouvoir d’achat général» (32, p. 153). Dans le
MWN a échanges simultanés les salaires sont payés apres la produc-
tion. C’est une économie dite coopérative par Keynes, une économie
dans laquelle la production est réglée par des décisions collectives
supprimant toute possibilité de crise, la répartition par des conven-
tions a priori. En économie capitaliste par contre, les salaires sont
nécessairement avancés par les entreprises; celles-ci ne peuvent pré-
déterminer la consommations des salariés et avancent des salaires en
monnaie, des droits sur la production présente €t a venir.

D’autres keynésiens, Lerner, Wells, Davidson (28) (34) (13) (14)
mettent aussi l’accent sur le salaire comme fondement des prix
monétaires mais dans le cadre d’une argumentation qui se rapporte,
comme nous le verrons, a une économie d’endettement plutot qu’a
une simple économie d’enrichissement par la production. L’écono-
mie de production prend en effet deux formes essentielles: ’une ou
le centre de I’activite productive est le travail direct, 1a catégorie
dominante le capital variable, 1’autre ou ce sont le travail indirect,
les moyens de production, le capital constant fixe qui jouent le role
dominant.

Dans le premier type, économie de production directe, I’homogé-
néité des biens comme formes de la richesse et droits sur la richesse
par leur transformation en monnaie se mue en homogeénéite des
biens comme produits du travail. La socialisation par 1’échange de
biens produits et non produits, de richesses quelconques devient
socialisation par I’échange de produits, donc socialisation de travaux
concrets particuliers. Le prix monetaire devient 1’expression sociale
de la dépense de travail productif et la reconnaissance de ’utilité
soclale de ce travail. Il exprime la difficulté a produire, la valeur,
tout en étant toujours droit sur la richesse. Seul le passage par la
monnaie, la métamorphose de la marchandise en forme monétaire
etablit le caractere social du travail. Il ne peut y avoir de socialisation
explicite des produits qui ne soit monétaire, de socialisation 1imme-
diate. Le prix monéetaire est ainsi directement réalité sociale. Il repré-
sente I’estimation sociale de la difficulté a produire compte tenu de
I’utilité sociale des produits en question.

Cependant, le prix monétaire n’exprime pas la forme sociale
d’une simple marchandise mais de marchandises capitalistes, pro-
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duits du capital (et principalement du capital variable), de capitaux-
marchandises. Le travail individuel devient travail social par la
médiation d’un échange proprement capitaliste qui suppose qu’il
satisfasse aux normes sociales en matiere de valorisation du capital
(et donc en matiére d’exploitation). Le prix monétaire réduit la
dépense de travail a la dépense de capital variable qui I’a engendrée
et a laquelle s’ajoute un taux de marge social, expression des condi-
tions sociales de rentabilité, c’est-a-dire de 1’appartenance des capi-
taux 1ndividuels au capital social créateur de surplus.

Deux objets particuliers voient leur statut modifié par le dévelop-
pement d’une économie d’enrichissement a base de production
directe. Les capacités de travail individuelles sont transformeées en
forces de travail. Les conditions de I’exercice de celles-C1 sont stan-
dardisées, une hiérarchie plus ou moins stable des qualifications ¢ta-
blie. La normalisation capitaliste du travail (17) s’accompagne d’une
normalisation des conditions de reproduction des forces de travail
qui passe en particulier par la normalisation des salaires. La sociali-
sation de la force de travail s’opere ainsi par la généralisation du
salaire monétaire. Ce ne sont plus des travaux particuliers qui
s’échangent dans des relations bilatérales entre co-échangistes, pro-
ducteurs de marchandises particulieres mais des dépenses de forces
de travail indifférenciées et salariées qui se présentent sur le marche
comme supports de la valorisation du capital.

[La monnaie, elle aussi, change de statut. L’or devient objet
d’une production systématique st bien que sa valeur, meme si elle ne
se forme pas strictement sur la base de son colit de production, ne
peut s’en distinguer totalement. L’or, marchandise par la circula-
tion, tend a devenir aussi marchandise par la production, d’ou des
contradictions qui ne sont pas sans rapport avec les mouvements
longs de prix.

[ histoire du capitalisme est aussi 1’histoire de la montee de la
socialisation de la production. La manufacture la fait progresser en
concentrant la force de travail, en recourant a la coopération, en fai-
sant des instruments de production des objets sociaux. Mais cette
socialisation implicite du travail reste essentiellement une socialisa-
tion formelle (7); elle est plus le résultat de la socialisation des pro-
duits du travail par I’échange et porte surtout sur les deux bouts de
proces A—M ... P... M’—A’ qu’elle ne touche la facon de travailler.
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Avec le machinisme, la socialisation implicite du travail dans la
production devient socialisation réelle. Le procés de production
combine travail immédiat et instruments de production résultant
d’un travail indirect et socialis€. Plus le machinisme s’approfondit,
plus le travail général et le travail indirect prennent d’1importance par
rapport au travail immédiat, plus le capital fixe devient centre du
proces de production, de la dépense globale de travail et donc plus le
prix va se définir par rapport a lul.

[La production fonctionne alors comme processus temporel long.
[LLa consommation (productive) des moyens de production comme
celle des biens durables s’inscrit dans un temps irréversible. Le
temps, c’est I’'incertitude, donc des anticipations qui présentent tou-
jours un caractere de pari. Les keynésiens montrent comment le
systeme tend a s’organiser face a cette incertitude afin d’en diminuer
les dangers et ce que cela implique pour les prix moneétaires.

Le principal moyen est I’'instauration de contrats a terme. La pla-
nification de la production passe, pour ’entreprise, par la garantie
d’un flux régulier d’inputs a des prix connus et, s1 possible, par celle
de débouchés a des prix également prédéterminés. La non-synchro-
nisation entre sorties et rentrées financieres I’oblige aussi a maintenir
des encaisses dont la iquidité dépend de la variation des prix. Les
couts essentiels de la production sont des coiits salariaux et le contrat
a terme le plus répandu, le contrat salarial. Il assure a I’entreprise la
disposition de force de travail a un prix convenu et ce pendant un
laps de temps non neégligeable. Si le salaire monétaire est stable, les
couts salariaux seront a peu pres stables, les prix et les anticipations
trouveront une base plus solide. Reste a expliquer le rapport entre
stabilité du salaire monétaire et expression du salaire, dans le contrat
salarial, en monnaie (et non en bien de consommation ouvriere ou en
pouvolr d’achat).

Davidson, qui développe I’idée des contrats a terme, tend plutot
a expliquer le besoin de prix stables et donc de salaires monétaires
stables pour le systéme qu’il ne rend compte du rapport entre stabi-
l1ité du salaire monétaire et expression monétaire du salaire, donc des
conditions qui rendent possible dans le systéme ce qui lui est néces-
saire. Et qui, par suite, font du salaire monétaire le fondement du

prix monetaire.
Pour Keynes, le fait que les salaires soient exprimeés en monnaie
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est d’abord une simple constatation. Encore faut-1l expliquer pour-
quoi ce phénomeéne persiste. La premiere explication est négative: si
les salaires sont négociés en monnaie, ¢’est parce que ce sont en par-
tie des droits sur une production a venir, que la valeur globale de
celle-ci et les prix des biens de consommation ouvri€re sont iInconnus
et que les salaires contractuels ne peuvent donc €tre des salaires réels.
La seconde explication est positive mais complexe.

Nous nous proposons d’essayer de la reconstituer par une série
de propositions logiques, censées représenter le raisonnement keyneé-
sien.

Proposition 1 Le systéme d’économie de marché et de production
est marqué par une instabilité endogene profonde
qui peut s’exprimer par des fluctuations réelles 1m-
portantes et de violents mouvements de prix. Le
caractére instable de I’investissement et des anticipa-
tions, 1’absence de processus d’autorégulation sont
au coeur de cette instabilité globale potentielle.

Proposition 2 Un tel systéme ne peut durablement fonctionner
qu’en maitrisant au moins partiellement cette insta-
bilité, c¢’est-a-dire en encadrant le futur. La stabili-
sation du systéme est obtenue pour ce qui nous con-
cerne ici — la question des prix — «en ce sens que
de faibles variations de la propension a consommer
et de l’incitation a investir ne produisent, pas
d’effets violents sur les prix» (23, p. 246). SiPp est
le prix monétaire du bien i, on doit avoir Py =
Pmio £ € Vi, c’est-a-dire que la base du prix futur
est le prix actuel Pivm = f(PiVIto), f étant stable.

Proposition 3 Le futur est conditionne par l’existence de contrats
a terme qul impliquent des engagements, engage-
ments libellés en unité de compte qui est 1a monnaie.
Ces engagements sont par consequent parfaitement
définis et durables. Si on les assimile a des dettes, le

niveau des ctiiettes est fixé en monnaie et non revise:
O

t1
Dmio = Dmio.
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Proposition 4

Proposition 5

Proposition 6

Le choix de la monnaie comme unité de compte des
engagements (créances et dettes) vient de la spécifi-
cité de la monnaie comme réserve de valeur, actif
financier particulier. A partir du moment ou cette
unité de compte transfere des engagements dans le
temps, 1l est en effet nécessaire qu’elle soit identique
a 'unité de compte en laquelle est libellée I’actif
financier qui est la meilleure réserve de valeur.
Celui-ci est précisément la monnaie pour des raisons
qu’on peut résumer dans 1’'idée que c’est le taux
d’intérét de la monnaie «qui décline le plus lente-
ment lorsque le stock des richesses en général

s’accroit» (23, p. 236)*

[La constance nominale de I’unité de compte ne suf-
fit pas a assurer le bon fonctionnement du systeme
des contrats a terme. Pour que les engagements
pulssent €tre tenus, que des transferts indus et
importants n’alent pas lieu entre créanciers et débi-
teurs, 1l faut que la valeur réelle des engagements
soit stable. Cettc valeur est définie par le pouvoir
d’achat des créances en termes de production. La
stabilité de la valeur des engagements implique que
le pouvoir d’achat des créances en termes de pro-
duction nouvelle corresponde au pouvoilr d’achat
des créances en termes de production au moment de
la conclusion des contrats; et, par la suite, que le
pouvoir d’achat en termes de production de 'unité
de compte soit stable. Soit:

t1 t]
Dmto DMmto

. o =
Pmior Q0 Pt Qg

Cette unité de compte étant la monnaie, le pouvoir
d’achat de la monnaie en termes de production doit

* Nous reviendrons sur ce point plus loin.
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étre stable. Son inverse, la valeur monétaire de la
production doit €également étre stable:

Pwmi - Q1 = PMio - Q0 £ €

[La valeur monétaire de la production dépend avant
tout de la valeur monétaire des salaires, du fait de
’importance des cotits salariaux et du caractere
limité des variations de la productivité moyenne du
travail au niveau global. La stabilite de la valeur de
la monnaie en termes de production dépend donc de
la stabilité de la valeur de la monnaie en termes
d’unité de salaires. D’ou:

Pmio - Qo = WMto - Nto» PMtr - Q1 = WMt - Ny

Ce raisonnement est celul de Davidson. Keynes, sur
ce point, presente une argumentation diffeérente et
plus complexe. Au lieu d’utiliser une décomposition
de la valeur de la production en prix et quantite (s),
d’en faire le produit d’un niveau géneéral des prix
par un volume global de production, deux notions
equivoques, Keynes réduit cette valeur globale a
W - N. La valeur de la production est réduite a celle
du revenu par exclusion du coiit d’usage. Reste le
colit de facteur. La valeur du revenu dépend alors
de la quantité d’emploi exprimée en unité d’emploi
(nombre d’unités de travail employées, compte tenu
de leur qualification) et de 'unité de salaire (le
salaire nominal de I’unité de travail). L’expression a
stabiliser devient:

t1 t1
Dm0 Dmto

+ €

Wit - N1 Wi+ Np

Comme ’emploi N est variable, la limitation de
I’instabilité passe par celle des variations de 'unite
de salaire:

th — Wto + €,
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Conclusion 1  Pour que le systéeme des contrats a terme puisse limi-
ter l’'incertitude et I'instabilité d’une économie
moneétaire de production, les salaires monétaires
doivent étre «visqueuxy.

Conclusion 2 Dans ces conditions, le systeme tend a se stabiliser.
[a viscosité du salaire moneétaire renforce la prime
de liquidité de la monnaie et, par conséquent, son
role d’actif financier spécifique, placement alterna-
tif a tous les investissements physiques ou financiers
et celul de son taux d’intérét comme norme de ren-
dement a terme.

Corrolaire [La monnaie est le meilleur étalon des valeurs, méme
s’1l n’est pas parfait. La valeur de la production en
monnaie est plus stable que la valeur de la produc-
tion en un bien physique. Celle-c1 varie selon la
variation des colits et rendements dans la produc-
tion du bien considéré (par rapport a ce qui se passe
dans la production globale). Par contre, s1 la valeur
de la monnaie en salaire est stable, la valeur de la
production dans son ensemble €tant stable par rap-
port a celle du salaire, la valeur de la production en
monnaie (et de la monnaie en production) est stable.

Conclusion 3 La monnaile est instrument d’échange, réserve de
valeur, bref elle est «la liquidité par excellence
(23). Elle est unite de compte, numérairement appa-
rent, étalon des créances et valeurs. Le véritable
numeraire est le salaire monétaire, plus precisement
I’unité de salaire, salaire monétaire de I’unité de tra-
vall. La monnaie n’est pas une monnaie-marchan-
dise, c’est une monnaie-salaire. Les prix monétaires
sont en premier lieu des prix en monnaie, en second
des prix en unité de salaire.

Cette reconstitution de la logique keynésienne permet de com-
prendre le genése des prix monétaires et le contenu de ces prix dans
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une économie de production. Il importe maintenant de préciser ce
contenu. L’analyse-de Keynes a en effet été plutot développée dans
la direction de I’analyse de la rigidité des salaires et des prix, c’est-a-
dire de celle des lois de mouvement des prix monétaires (13) (14) (34)
(6). En revanche, la signification de prix monétaires exprimant des
prix en unités de salaire a €té peu explorée. Le double contenu des
prix comme prix en monnaie et prix en unité de salaire repose sur une
articulation autrement plus complexe que la dichotomie sommaire
des neo-classiques entre prix nominal et prix réel.

La premiere question est celle du choix du numéraire.

[.a substance en laquelle les prix vont s’exprimer est numeéraire
ou etalon. Dans la logique walrasienne, ce numeéraire est un bien
quelconque. Cette solution est inadmissible des que 1’on introduit le
temps et que I’é¢talon a un double role, synchronique et diachroni-
que. S1 pour les walrasiens, I’instabilité des prix monétaires importe
peu, pour Keynes 1l faut la limiter sans pour autant empécher les
variations de prix relatifs. Une stabilité a travers le temps de la
moyenne des prix monetaires ne peut s’accommoder d’un numeéraire
quelconque.

Une 1illustration simple nous servira. Soit une économie a quatre
biens, un taux de salaire et un stock de créances, caractérisée par
deux situations, en t0 et en t1. On suppose que les quantités produi-
tes ne changent pas mais que des mouvements de prix relatifs inter-
viennent, le bien 4 voyant son prix relatif par rapport a tous les
autres diminuer de moitié. Dans le cas I, le numeéraire est le bien 1,
dans le cas II le bien 4.

to PN =1 Pon=2 Pin=3 Pin=I
Cas I l l l l

t PiInN=1 Pan=2 Pyn=3 Pyn=0,5

to Piv = 1 Ponv =2 Piw =3 Pon = |
Cas II 1 ; 1 1

tt PINn =2 Ponv=4 Piynv =6 Pyn =1

S1 I’on suppose que la production se compose de 10 unités de
chaque bien, sa valeur est:
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— dans le cas I: tOVRI = 70, t; V;'q = 6);
— danslecasIl: tg VY = 70, t; Voo = 130.

Le stock de créances a une valeur nominale fixée en t0 pour t1 et
qui ne change pas. Supposons que DY! = 100 unités de numéraire.
Dans le cas I, le rapport dette/production est en t1 de 19/65 alors
qu’au moment ou la dette a été contractée ce rapport était de 1%9/70.
Dans le cas I1, il est en t1 de 199/130 contre 1%/70 en t0.

On constate immeédiatement que le choix du numeéraire modifie
considérablement la valeur réelle de la dette. A partir du moment ou
intervient un stock, la variation des prix relatifs a terme par rapport
a ceux au comptant modifie la valeur relative du stock a terme par
rapport a celle au comptant.

Introduire une monnaie étalon en lieu et place d’un numeéraire
physique ne suffit pas a nous tirer d’affaire car 1l faut donner une
valeur a cette monnaie. D’ou l’appel a une monnaie-salaire, le
salaire formant la base de la valeur de la production globale.

Une monnaie dont la valeur sera définie en unité de salaire don-
nera une valeur du produit également stable. Dans la mesure ou le
salaire intervient comme cout dans la production de tous les biens et
comme colt principal, dans la mesure ou ses variations sont faibles,
’expression en salaire de la valeur globale ou de la valeur moyenne
de la production est approximativement stable, les mouvements rela-
tifs de productivite se compensant en partie alors que leur expression
en un bien particulier subirait I’effet direct de ces mouvements.

S1 nous supposons que la productivité moyenne du travail €volue
de facon a peu pres réguliere, le salaire commande une quantite sta-
ble de travail. Son pouvoir d’achat en termes de production globale
ne connait pas de fluctuations géantes.

[La monnaie qui a un pouvoilr d’achat en salaire stable, du fait de
la stabilité du salaire moneé€taire, commande donc elle aussi une
quantité stable de travail. On est en présence d’un systeme a trois
pOles: production globale, salaire monétaire, monnaie. Les deux
premiers sont reliés par le couple colits salariaux-productivité, les
deux derniers par le niveau du salaire. De la stabilité en unité de tra-
vail et de produit de la monnaie découle sa stabilité diachronique: la
valeur en t0 de la monnaie disponible en t; est définie. Ainsi quand la
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production de monnaie varie et/ou la production de biens, le taux
d’intérét moneétaire reste stable.

[La stabilité a laquelle se réfere Keynes est une stabilité de long
terme. Elle ne signifie évidemment pas que le pouvoir d’achat de la
monnaie en salaire ou en biens est constant ou que salaires monétai-
res et productivité sont invariables. La monnaie doit au contraire
satisfaire des conditions apparemment contradictoires. Elle doit
fournir une base d’évaluation stable sur la période correspondant
aux anticipations les plus longues. Les prix moneétaires doivent
echapper aux fluctuations géantes. En meéme temps, 1ls ont un role a
jouer dans l’ajustement court, par leurs variations, comme nous le
verrons. La monnaie-salaire réesoud cette contradiction. Le rapport
monnaie-salaire-travail commandé est a la fois stable a long terme et
variable a court terme.

Nous pouvons désormais revenir sur les propriétés de la monnaie
et la justification du fait que 1’étalon salaire prend la forme d’un
numeéraire monnaie et non d’un panier de biens, d’un bien particu-
lier ou de toute autre richesse. La monnaie est hétérogene aux biens.
Keynes montre que cette hétérogéneéité ne vient pas de 1’existence
d’un taux d’intérét monetaire; toute richesse a un taux d’intéret. Le
taux d’interét de la monnaie mesure essentiellement sa prime de
liquidité. La caractéristique de la monnaie est d’avoir un taux d’inté-
reét plus stable dans le temps que les autres richesses pour les trois rai-
sons bien connues: |’élasticité de ce taux d’intérét par rapport a la
production de monnaie est tres faible, celle de la production de mon-
nai€ par rapport a son pouvoir d’achat est nulle, I’¢lasticite de subs-
titution de la monnaie est également tres faible. Sous cette formula-

tion technique, se cachent les deux proprietés fondamentales de la
monnaie:

1. la monnaie comme liquidit€ est un bien specifique, sans substitut.
Elle est «la liquidité par excellence». Elle a donc une valeur

d’usage unique: elle commande le travail et une quantité stable
de travail dans le temps;

2. la monnaie est produite sans coiit et sur un mode non capitaliste
alors que les biens sont produits pour le profit, en fonction du
prix de vente anticip€ et compte tenu de cofts variables.
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C’est la conceptualisation méme de la monnaie, dans une écono-
mie d’enrichissement par la production, qui justifie la proposition de
stabilité du taux d’intérét de la monnaie et non un quelconque argu-
ment empirique comme feignent de le croire certains néo-classiques.
Ce faisant, nous sommes passés d’une monnaie-richesse réelle et
produit du travail, monnaie-marchandise a une monnaie non mar-
chandise, dont la valeur se définit par rapport au salaire, nouveau
numeraire. Dans le cadre de la monnaie marchandise, 1a monnaie
proprement dite etait déja produite a cout nul (monnaie bancaire de
crédit ou monnaie commerciale), mais elle avait une valeur ancrée a
celle de ’or marchandise, qui jouait le role de numéraire. On peut
remarquer aussi que tres tot, dans 1I’histoire du capitalisme, 1a mon-
naie de crédit a échappé, au moins en partie, a la logique de la pro-
duction pour le profit. C’est tout le sens de I’ Act de Peel que de déci-
der que la concurrence capitaliste est impropre a la sphére de la mon-
naie tout en convenant pour celle des biens (5, chap. 2).

Pour saisir les transformations postérieures de la monnaie et la
genese de prix monétaires en monnaie inconvertible et définis en éta-
lon salaire, 1l faut sortir de I’économie de production directe et intro-
duire I’économie d’endettement.

D’une économie d’enrichissement a une économie d’endettement

[’argumentation de Keynes ne repose pas sur une définition des
prix monetaires en économie monétaire de production par le salariat
mais plus largement par 1’existence du capital comme valeur qui se
rentabilise dans des processus temporels. De méme, les contrats a
terme ne sont pas seulement une «invention» destinée a stabiliser le
systeme mais la conséquence du caractere cyclique du capital. A par-
tir du moment ou il y a avance de capital, 1l y a récupération sur une
période et probleme d’actualisation des retours. Le besoin d’un éta-
lon stable est d’autant plus grand que la durée d’immobilisation du
capital fixe est longue et la part du capital fixe dans le capital total
importante. Le systéme fonctionne sur la base de stocks générateurs
de flux de revenu et I’avance de capital ne peut €tre réduite a celle de
capital variable.
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De ce point de vue, la négligence par Keynes du cotlit d’usage du
fait de son insistance sur les phénomenes de courte période (3) ne
peut étre €érigée en principe quand 1l s’agit d’expliquer les structures
et leur effet sur les prix.

De plus, le but de I’'investissement n’é€tant pas I’augmentation de
la production de valeurs d’usage ‘mais la reproduction é€largie du
capital et du profit, c’est du pouvoir d’achat géneral, des droits
indifférenciés sur la richesse que l’entreprise veut récupérer (23,
chap. 16). Comme les durées de rotation des diverses fractions du
capital (circulant et fixe) sont ditferentes, I’entreprise doit conserver
et transférer du pouvoir d’achat et, par conséquent, utiliser de la
monnaie.

Les prix monétaires sont formeés du capital-marchandise et du
salaire dans le cadre d’une économie d’enrichissement par produc-
tion organis€ée autour du capital fixe. Mais I’économie prend alors
une nouvelle dimension qui conditionne le jeu des prix monétaires:
elle est aussi économie d’endettement. C’est bien pourquoil Keynes
insistera sur la fonction de réserve de valeur de la monnaie ou intro-
duira le motif de finance. Quant a I’instabilité, elle ne prend son sens
qu’avec le developpement de I’'investissement long.

Le caractere cyclique du mouvement du capital, le fait que le
capital avance soit reproduit dans son proces de mise en valeur fonde
la possibilité du crédit. La logique de 1’accumulation explique la
necessite du credit comme mode d’augmentation de la quantité de
capital en fonction et d’accélération de la rotation du capital social.
Les temps improductifs, temps d’immobilisation de valeur-capital
improductive, et en particulier les phrases de circulation doivent €tre
reduits.

Parallelement, le fait que le capital-argent ne fonctionne qu’a
certains moments du cycle offre la possibilité de coordonner la
reproduction des capitaux différents de facon a diminuer, a I’eéchelle
sociale, les temps improductifs. Le crédit, en mettant en correspon-
dance les cycles des diftérents capitaux autonomes, organise la socia-
lisation de leur reproduction.

Mais le crédit fait davantage. Loin de se borner a transmettre des
epargnes prealables, le systéme bancaire crée les signes monétaires
qui, prétés aux entreprises et insérés dans le processus productif par
celles-c1, se transformeront en capital, assurant en méme temps par
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la reproduction du capital la possibilité du remboursement. La pro-
duction fonctionne alors sur la base de 1’endettement-rembourse-
ment des entreprises auprés des banques. La monnaie de crédit,
convertible ou inconvertible — peu importe pour cela — est la
condition de la différence ex ante entre investissement €t €pargne,
parce que 1’épargne peut ne pas s’investir mais surtout parce que
’investissement ex ante n’est plus limité par un montant e€x ante
d’épargne. Cette analyse est commune & Marx et Keynes. Ce dernier
précise que, dans ces conditions, ce sont les entrepreneurs qui deter-
minent le montant ex post de I’épargne. L’existence d’engagements
et de contrats a terme prend alors un visage moins formel et géneral:
1] s’agit avant tout du stock de créances-dettes liant entreprises et
systéme de crédit (et au-dela de celui-ci les détenteurs de titres et
d’encaisses) pour le financement du stock de capital.

Selon que le crédit finance la réalisation de marchandises déja
produites, les fonds de roulement ou le capital fixe, le probleme du
poids des pertes se présente différemment. Tant que domine le finan-
cement court, le risque est minimisé par la brieveté de la période
d’engagement. Le financement long apparait au contraire comme
beaucoup plus aléatoire. Il ne pourra se développer et permettre la
progression et la domination du capital fixe que par la socialisation
des pertes que permet 1’inconvertibilité des monnaies de crédit, le
cours forcé et ’organisation d’un systeme de réescompte conver-
geant en cas de difficultés vers la Banque Centrale. La fixation par
les entrepreneurs du taux d’investissement et le fait de pouvoir
I’imposer a la société a travers un processus d’épargne forcée ont
pour contrepartie la rupture du rapport monnaie de credit-
numéraire or. La valeur de la monnaie n’est alors plus définie a
priori et les prix monétaires s’expriment dans une unité fluctuante.
[1s sont I’objet d’un processus de formation complexe: les entrepre-
neurs fixeront les prix monétaires ex ante, des prix moneétaires €x
post résulteront du fonctionnement du circuit, enfin la valeur réelle
de ces prix monétaires dépendra de la variation de I’ensemble des
prix ou du numéraire (6). C’est la double nature du produit, réelle
comme volume de production, monétaire comme valeur de la pro-
duction et expression du revenu nominal qui rend possible I’ajuste-
ment macro-économique tout au long du circuit de la depense.

Robertson avant Keynes, Kalecki en méme temps, montrent
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comment les prix monétaires varient sous I’effet du rapport épargne-
Investissement et, par consequent, comment la répartition du revenu
s’adapte aux deécisions des entrepreneurs du fait de ces variations
(18). Keynes, dans le Treatise, distingue prix d’équilibre et prix de
marche (24, vol. 1, chap. 10). Le prix d’équilibre se forme sur la base
des colits de production et assure le profit normal. Le prix de marché
vient de la confrontation entre le volume de production fixé par les
entrepreneurs et la dépense de consommation. Le raisonnement en
termes de prix monetaires permet d’abandonner la symeétrie néces-
saire des rapports offre-demande qui déterminent les prix réels. Les
é¢changes étant simultanés, dans un tel systéme se confrontent d’un
coté prix d’offre et quantité d’offre, de ’autre prix de demande et
quantité demandée. Au contraire, dans une économie moneétaire,
volumes et valeurs ne sont pas simultanés et s’organisent différem-
ment selon les catégories d’agents. La monnaie reflete par consé-
quent aussi les pouvoirs differenciés de ces catégories. Les entrepri-
ses déterminent pour I’essentiel le montant produit et le revenu, les
meénages en fonction de leur comportement d’épargner, détermine-
ront le prix unitaire des biens de consommation. Ce prix correspon-
dra au prix d’équilibre pour I = S. Les prix des biens de production
obéissent a un autre mode de formation. La encore, le raisonnement
en prix monétaires permet de rendre compte de I’hétérogénéité des
biens, des modes de formation de leurs prix, en dépassant le forma-
lisme de biens définis par leurs seules r