Chapitre 7 : Valeur utilité, travail et Capital, intérét : JEVONS, MENGER
BOHM-BAWERK et FISHER

Ce chapitre poursuit I'exposé de la découverte et lI'dffirmation par les premiers
marginalistes dda théorie de la valeur utilittAvec Jevons, Menger et Bohm-Bawerk on
assiste a l'intégration au marginalisme, de laeséfin sur les facteurs de productivavail et
capital. Les deux premiers auteurs ont également accand@rablémes épistémologiques et
méthodologiques une place importante. Tandis quéanBBawerk, rarement considéré
comme un« fondateur »du marginalisme, affirme, a la suite de Jevdastemps comme
dimensionde la réflexion sur le prix du capital, ouvramtsiila voie auxhéories du taux de
l'intérét. Les trois auteurs partagent le méme refus duismaexet du socialisme.

7.1) Jevons : I'économie dans la Science

I) La découverte de I'économie par un logicien

William Stanley JEVONS (1835-1882),

né en 1835 a Liverpool, ef'¥ enfant d’une famille de riches marchands en métasixde
formation chimiste, mathématique et logique. licale entre sa ville natale, Londres et
Sidney (Australie). Dans cette ville, il fréquerdecommunauté scientifique, et lit son premier
livre d’ « économie mathématique » publié en 1888sacré a I' « économie des chemins de
fer », d’un certain Dyonysus Lardner. L'offre etdamande y étaient étudiées au moyen de
courbes. C’est la cause principale de la vocatienJdvons pour cultiver I' « approche
mathématique en économie ». Mieux il entreprenchpiirter I'économie dans la science.

De retour en Angleterre, il devient dipldmé de lopgg, Philosophie, et Economie Politique,
en 1862. Il soumet deux écrits a I'Université d’@xf: I'un surla maniere d’introduire
I'utilité subjective et la mathématique en Economiget l'autre suta théorie quantitative

de la monnaie, dans lequel il construit un indice @ prix a l'aide d’une moyenne
géomeétrique

Ces travaux n'ayant pas d’échos immeédiats, il iteeva nouveau sur la logique. Il publie en
1863 sa« Logique Pure». Il avance clairement I'nypothése qui est celletoigt modéle
aujourd’hui, que les problémes posés sur le modigue, sont transcriptibles en un systeme
d’équations algébriques, dont les solutions sotiesedu probléme lui-mémeC’est en
logicien également qu’il montre en 1865 dank question du charbon gue l'efficacité
supérieure dans l'allocation des ressources, deitrpar une croissance et non une baisse de
'usage de cette ressource (proposition appelparadoxe de Jevons.»ba créativité de la
logique de Jevons s'’intensifie, aprés 1866, anne# devient Professeur de Logique et de
Philosophie. Il retravaille, sur les enseignematdsDe Morgan, I'Algebre de Boole et y
introduit de nouvelles fonctions (« et », « soit.its). Notons que Les$onctions logiques
combinatoires directement issues des mathématiques (algébreodk)Bsont les outils de
base de I'électronigue numérigdenc de ['automatismet de l'informatigueEn 1870, Jevons
se permettra de présenter a la Royal Societyrdimateur primitifqui résout les calculs par la
logique a une vitesse supra humaine.
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I) La révolution marginaliste ¥ersion Jevons »
[11) TMM1 et TMM2

C’est lorsqu’il recu un pamphlet sur 'économie h@hatique de F. Jenkin en 1870 que
Jevons répondit par son ceuvre Theory of Political economy ¢ha TPE)en 1871 ou La
révolution marginaliste version Jevon®n a vu que 8 années auparavant Jevons avait
esquissé I'analyse marginaliste. Ces travaux aaaenstituent son point de départ.
La TPE de Jevons développe clairemenTMM1 : la loi de la décroissance de I'utilité
marginale, tout en montrant qu’'elle est constitue le critede I'arbitrage individuel
Autrement dit en égalisant lesp,Ude deux biens, dont ils doivent arbitrer la quanti
consommée, les individus réalisent le choix optinGdt arbitrage est pour la premiére fois
déclaréscientifique parce que lindividu edfindividu benthamien La théorie économique
peut dans ces conditions poursuivre l'objectif réathtigue d’'unemesure quantitative
(cardinale) des plaisirs et des peines |l est possible, écrit Jevons, de traiter lesigita et
les peines de la méme maniére que les quantitéfivpeset négatives sont traitées dans
I'algebre » (Jevons, cité par Deleplace, page 195). Cetterith@st issue de la physiologie
(sur ce point on peut se reporter a la loi de Wietemhner a partir de laquelle Jevons établit en
1871, la loi de [I'Utlité marginale décroissante. pal exemple voir:
http://fr.wikipedia.org/wiki/Loi_de_Weber-Fechner
Jevons formule donc bien la TMM1, mais sous sa éocardinale. L'U , appelée« degrés
final d’utilité » se confond avec la quantité consommée.
Ce principe doit servir a reformulemne théorie cohérente de la valeufest-a-dire du prix
relatif de deux biens. Jevons la propose en combidaux lois de I'échange, entre deux
individus : si chaque échange est mutuellement avantageux, lettaux de I'échange est
donné et identigue quelque soit la quantité infinitésiemachangée (la fameuseloi de
lindifférence » de Jevonshlors un libre échange avec prix flexible higgledy-piggledy
exchange process = mot a mok processus d'échange sans ordre, ou péle)mélé?2]
conduit nécessairement'@quilibre sur le marché (du prix et des quantités). Ainsi pour deux
échangistes de marchandises, respectivement Xaatt¥guilibre s’écrit
Px/PY = UmX / Umy
« Le rapport d’échange de deux marchandises quetpaoes sera l'inverse du rapport des degrés findlitité »

Bien que les conditions soient ici trés fortes,obhsvdéveloppe en fait BMM2, celle de

la détermination du prix d’équilibre sur le marché, qui n’est autre que celle de la

valeur utilité (le rapport d’échange entre 2 biens est égal pporades ), ou loi de la

proportionnalité des utilités marginales aux priX). élabore ainsi unethéorie de

'échange

En considérant deux individug, et 2, et deux fonctions d’utiliténarginale ® et ¥,

appliguées a deux biens, possédés en quaat#ly et échangés en quantitésty, la loi

de I'échange de Jevons s’écrit :

$1@xr) ¥ $2 (&)

) X ¥ (b-1)

et se lit:
Utilité marginale des "x" unités cédées par 1 1 v
Utilité marginale des "y" unités de l'autre bien X X
obtenues dans 1'échange v

car selon Jevons : «plus on porte d’intérét a iem,bmoins on voudra en offrir en
échange ».
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La théorie de I'échange posséde des limites. Peasair ainsi découvert lbbgique purede

la détermination des prix dans le cas de I'échangelé », Jevons croit pouvoir I'étendre en
échange généralisé ou concurrentiel, qu'il appelensemble de contractants k'utilité
marginaleétant alors une moyenne (dans I'hypothése de limeingsibles). Il aboutit ainsi a
l'idée qu’ « une parfaite liberté de I'échange est un avgatpour tous »

Dix ans apres, c’est son disciple F.Y Edgeworth,das rares successeurs directs de Jevons,
avec P. Wicksteed), qui traduira I'échange isolé«anonopole bilatéral » Les courbes
d’indifférence innovées par Edgeworth lui permettrde démontrer que |@int d’équilibre
est indéterminé, ou qu'il n'existe pas un « systataeprix unique » lorsque le modele est
généralisé (pour Jevons ceci n’était le cas que tlagpothese de biens indivisibles.). Les
causes étant :

L’'impossible agrégation des fonctiofdset ¥, et I'inexistence de I'utilité moyenne puisque la
répartition des dotations initiales se modifie segsse avant et aprés I'échange.

Edgeworth, lui cherchera a examirele degrés de concurrence »

[12) TMM3 (désuitilité de I'offre de travailet TMM4 (a théorie du capital liée au temps

1121) TMM3

Conscient du fait que la théorie de I'échange, éoé étendue a la production, Jevons expose
un autre point essentiel de la théorie néo-classimplatif aux facteurs de production, travail
et capital. Nous distinguons a cet égard TiMM3, qui est la théorie de la désutilité de
I'offre de travail et uneTMM4, une théorie du capital liée au tempsLa premiere engagera
sa réflexion vers la théorie des colts de prodactlb fait alors du travailun codt de
production et« une circonstance déterminanteée la valeur. Maia « cause de la valeur »
demeurd’U

L’élaboration de TMM3 consitue une étape importaftest en effet Jevons qui engagera la
réflexion de I'économie politique anglaise véascourbe d’offre de travailde court terme).
Edgeworth et Marshall souligneront cet antécédent.

Jevons engage sa réflexion par une conceptionagaitrcommecodt de productionll fait
alors du travaik une circonstance déterminantele la valeur. Maia « cause de la valeur »
demeurd’U

Il démontre alors que tutilité du produit est égale a la désutilité davail nécessaire pour

le produire; ou ce qui revient au méme, glaequantité offerte de travail, est a I'équilibre,
€gale a celle nécessaire pour offrir une quantéédninée de produit

La démonstration met en relation deux courbes :

- une courbe supérieure : ki4 ou utilité marginale de la production, par hyyste
décroissante, car le supplément de production diésju’au travail additionnel.

- Une courbe inférieure : laf, ou désutilité marginale du travail par unité proelui
imaginée par Jevons. Elle possede deux domaines sgle leffort humain est
négatif du fait del'’ennui positif qu’il procure l@a courbe de l'ennui est alors
croissante), ou a linverse, qua satisfaction est positivdu fait de I'ennui qui
devient négatif (la courbe devient décroissante&sapn maximum).
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JEVONS : TMM3

I'utilité marginale du produit est égale a la
désutilité marginale du travail nécessaire
pour le produire.
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On lit le résultat graphiquement au point (g*, kpsantités optimales produites), ou la
deésutilité du travail égale I'utilité du produit.dffre de travail (ou les quantités de travail)
nécessaire étant une déduction de ces quantités.
La théorie de Jevons a recu plusieurs critiques

la plus fondamentale est la symétrie hypothétiquéalfre et de la demande. Jevons
ne pouvait faire autrement car il ignorait les ¢ms traditionnelles (ensuite) d'offre et de
demande,

son hypothese de stabilité de la pénibilité dddirefdurant la journée de travail n’est
pas valable,

cette théorie n'est pas réaliste ou conforme askBokation des comportements
d’embauche, ou d’exercice du travail, ni a la iefatéelle entre employeur et employés,

elle rapporte la valeur, ou la détermination dux pau travail. Or, selon I'école
autrichienne de I'utilité subjective, le travailanaucune influence sur la valeur; Béhm
Bawerk remet en cause la notion méme de désudilitéavail.

[122) TMM4
La TMM4 anticipe les découvertes dedutrichiens, dont la théorie de Bohm-Bawerk
dite du capital comme détour de productipgui est une théorie dux revenu du capital »,
destinée a réfuter la théorie socialiste de I'expittion. (voir ci-apres).
Aux pages 488 a 500 de son Manuel, Henri Denisga®pine analyse détaillée de la théorie
de Jevons, d'ou il ressort que la théorie desfartition des revenu@&ont ceux du travail et
du capital) est un élément important de la contgseeentre doctrines (socialiste et
marginaliste).
Une proposition essentielle de Jevons est’gliengement de la période d’investissement
(ou durée pour la gquelle I'investissement est pré&at assimilable a ureugmentation de
capital. Il s’ensuit unghéorie de I'intéréfou revenu du capital) fondée suplaductivité
marginale
Soit la fonction de production F(t), monotone ssainte de, définie pour une quantité
donnée de travail. Cette fonction s'écrit : au terfp=> F(t) ; et au tempd ¢ At) = F (t
+ At). La production marginaleest la différence : [Ft ¢+ 4t)] — [F(t)]. Sous I'hypothese
gue :la croissance de la production
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At est assimilable a un réinvestissement de la ptmgtuénitiale F(t) au cours de la
période additionnelle, alors I'augmentation de tpiou de la production, puisqu’elles
sont identiques) peut s'écrireftxF(t). La part du produit qui échoit au capital, tawix
d’intérét, sera en conséquence définie par:taux d’augmentation de la productiqou
production marginale), divisé par la productiondte, soit :

_ Production marginale [F ¢ + 28] —[F(t]
Angmentation de capital & At =Rt
Ou enratsormant a la lirmite, on obtient le fma o interdt instantané
dF) 1 _ iy _ @ x 1
da F) Ft) F®

Le raisonnement est le suivant : partant de Féide la fonction au temp @ F(t) ; et au tempst - 4t) D F (t +
At)., on calcule I'accroissement relatif, soit :
[F (t+ 4t)] = [F(t)] / (t + 4t) —t. La limite de cet accroissement s’écrit :
[F €+ 40)] = [F(D)]/ (t + 4at) —t = F'(t) notation newtonienne de la déri¢gedF(t)/dt notation leibnizienne
Limut) =0
Cette limite est la dérivée d'une fonctiogarithmique du type (In u(x)), soit
(In u(x))’ = u'(x)/u(x) (dérivée logarithmique depar rapport a x) = [R ¢ 4t)] — F(t)]/ a4tx 1/F(t)
Soit [F ¢ + 4t)] — [F(t)] / 4t xF(t)
Et, a la limite, lorsquef) =0 : lim (t) 20 {[F (t + 4t)] — F(t) / 4t] x 1/F(t) est la limite d’'un produit. Elle est
alors égale au produit des limites, soit :
[{lim (4t) D0 [F ¢ + 4t)] — F(t) /4t]]% [lim (4t) 20 (1/F(1))]
Le terme de gauche est F'(t), et le terme de desitéa limite d'une constante qui est égale @tes@nte (1/F(t))
Soit alors le résultat : = dF(t)/dtx(1/F(t)) = B/E(t) = [InF(t)]’ sachant F(t)#0

En généralisant pareil déduction au salaire etrarite, on obtient une théorie de la répartition
des revenus entre les trois facteurs de producti®epital ¢), Travail (w) et Terre(t). cette
théorie de la répartition présentant la spécifidi@re fondée sur laroductivité marginale
des facteurs

Elle sera réalisée par les successeurs de Jevaoksfééed et Marshall), et par d’autres écoles
(JB Clark — USA-, Wicksell -Suede- Walras — Lausahn

Conclusion

Jevons réalise en fin de compte urteeorie dualisteet non intégrée de la valeur utilité. Si
Quantités et Prix sont deux variables liglesirs déterminants différent, de sorte que be @st
coincé entrde codt de production en travail des quantité$lat, c'est-a-direles préférences
individuelles. Les forces de l'offre et de la dem@ame peuvent converger, parce turavail

est encore arrimé a la théorie classique, et iissuffiment rapporté a une conception
marginaliste. Ce sera lI'ceuvre de Walras et Marshall suivant deux voies distinctes, ont
ouvert les deux méthodes permettant la généralisde la loi de I'offre et de la demande.
L’ceuvre maitresse de Jevons, ce sonklBsincipes de la sciencedel874, dans laquelle il
défend la positiork probabiliste » en épistémologie des sciences, contre I'empirighe

« l'induction » défendu par Mill. Mais I'applicatiode ce point de vue a I'analyse économique
du cycle des affaires n’eut pas un résultat tréseux. Sa critique des theses de Mill continue
dans ses travaux de philosophie sociale et daquads publiques. Il reproche principalement a
Mill de ne pas faire cas déséories évolutionnistesle H. Spencer notamment. Il demeure un
partisan trés dogmatique, voire un doctrinairex diaissez faire », et développe des théses anti
syndicalistesbasées sur le calcul de gains et de pertes.
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7.2) L'Ecole autrichienne : Carl MENGER (1841-1921)

Les «Principes» de Menger de 1871 font la méme place aux mémeésrids
mathématiques dans la Science Economique, que @euwevons ou les « Eléments » de
Walras. Ce qui distingue Menger est qu'’il a fondéiénne une véritable Ecole marginaliste,
'Ecole Autrichienne, poursuivie par ses deux disciples : E. Von Bohaw&k, et F. Von
Wieser. Elle connaitra des développements avecdn Mises et surtout F. Hayek. Son
apport a lépistémologie économiqest tres spécifique.

) La théorie subjective de la valeur : une théded’échange généralisé

Menger cherche dans ses « Principes » a édifier théerie subjective de la valeur
alternative a la théorie classique de la valewaifaet qui embrasse toutes les dimensions de
I'activité : 'échange mais aussi la production. Berte que les golts et préférences des
consommateurs prévalent quelque soit le niveau édug se situe. La simplicité de sa
présentation, qui n'utilise pas les concepts dugmalisme, mais leur signification, sera
explicitée dans ces termes par Von Wieser. AinsiMlMapparait bien dans ses principes,
mais en disant simplement queMaleur d’'un bien dépend de l'urgence des besoirid qu
satisfait, et est égale a l'utilité de la derniareité consomme&i un autre bien peut satisfaire
ce besoin, alors s’applique TMM2, le principe déggtion desutilités marginales des deux
biens et de leurs priXx.es principes de Menger ne requiérent pas pountutzedéfinition
cardinale de I'utilité Il suffit qu’existe unex relation d’ordre entre les besoins et les biens
qui servent a les satisfaiour que s’applique TMM1 et TMM2.

I11) TMML1 : La table de MENGER

111) Présentation
On appelle< Table de Menger,»a représentation adoptée par Karl Menger poprigerla
loi établie en 1854 pde psychologuéd. Gossersuivant laquelle le supplément d'utilité
fourni par des quantités croissantes d’un bien naieinuant jusqu’a devenir nul au point
de satiété » [C19]
La table illustre donc TMM1la loi de I'utilité marginale décroissanteu loi de décroissance
de I'utilité marginale Elle adopte une conception CARDINALE DE L'UTILITHuisqu'il
s’agit d’'un tableau croisé, ou figure la relatiorire quantité d’'un bien et valeur de ce bien
(un exemple du Manuel de Deleplace en donne ursepiation).
Le comportement de consommation de l'individest observé, en supposant qu’il a recensé
10 besoins (I & X) qu’il a classé par ordre derjigolLes biens qui satisfont chacun de ces
besoins sont aussi au nombre de 10. Le consommateumpute unealeurdécroissante
suivant la quantité utilisée pour satisfaire ledies Ainsi le besoin prioritaire |, est satisfait
par un bien dont la®funitéconsomméa pour valeur 10, la suivante 9 etc.tandis que le
besoin suivant (1) est satisfait par un bien darf™unitéconsommée pour valeur 9, la
suivante 8, etc..;.et évidemment le dernier besoin (X) est satigfaitun bien dont 1a°
unitéconsomméaea pour valeur 1, la suivante 0.

On doit donc constater en construisant le tabdeaisé, un double phénomene de
décroissance ddla priorité

Selon les besoins : | Il 1] \Y, X

Selon, lavaleur : 10 9 8 7 1
Il revient au méme de dire qu’a chaque bien eathée unéchelle de satisfactionC’est la
réunion des« échelles de satisfaction » de tous les biensdquine la Table de Menger.
Cette table est jointe au doc N° 5.2. On lit damsl@cument que
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- aux extrémes, que la TG unité du bien satisfaisant le besoin |, procure satisfaction

dont la valeur =1 ; mais aussi que la premiére2uhét ce méme bien, lorsqu’elle est utilisée a
la satisfaction du besoin X, confere la méme satigin de valeur = 1. On pourra faire le
méme constat pour chaque diagonale de valeur gientPour ceux qui ont des difficultés a
se représenter le probleme, il leur suffit de cdésr que le bien est le bien monnaie et que
10 = 10 Euros disponible et indivisible. Ainsi ddagolonne « Quantité disponible » on a en
hautle premier euro dépensé, et en bas le dernier dépensé.

- plus précisémermn diagonale, le probleme du choix rationnel dusoommateur. Soit la
diagonale dealeur utilité = 9.Elle montre que la seconde unité du bien satesfidile besoin

I, procure une égale satisfaction de valeur =8llsiest utilisé pour satisfaire ce besoin, et si
elle est utilisée pour satisfaire le besoin Il.db®ix dépend de leationalité du

consommateur.

Menger pensait ce principe universel, et en tiraé relation d’ordre général entteens
destinés a satisfaire la consommati¢wu « biens de premier ordre 2} biens de

production(« biens d’'un ordre supérieur xglle que les premiers déterminent les seconds.
On est a 'opposé de la conception classique atdienne, et donc en pleine gestation de la
« théorie autrichienne du capital(Bohm-Bawerk). Selon Bohm-Bawerk, et«sthéorie du
détour de production gvoir ci-apres)plus est longue la période au cours de laquelle la
production est orientée vers celle des biens aapifalus est grande la quantité disponible de
biens de consommation. Cette théorie sera proloag&ein de I'Ecole autrichienne par Knut
Wicksell (1851-1926), et ensuite par Hayek (18983)9C’est Piero Sraffa, qui en réalisera
la critique.

112) Le dépassement par la courbe d’indifférence
Nous conclurons la TMM1, en rappelant que les @®gle la formalisation, rendront la table
de Menger un peu désuete. On sait en effet que TiddL Etre exprimé au moyen de la
fonction d'utilité a un seul bien pour simplifig@ette fonction est du type :
U= f (x) avec U = niveau de satisfaction supposé par Memgsurable

X les quantités consommeées du bien X, suppdisésbles
Les propriétés mathématiques de cette fonctioh:smmtinue et différentiabld.’hypothese
dedécroissance de I'Utilité marginale () est obtenu ainsi :
SoitUp= 4U / 4%, soit en dérivant par rapport a=® Up, = - dU/dx = U’y qui montre que
I'utilité marginale est la dérivée (ici premiére) th fonction d’utilité par rapport a x.
L’hypothése delécroissance de I'Utilité marginale (lys’écrit alors : U”, <0 avec U” la
dérivée seconde de U.
Le dépassement de la fonction d’utilité a un sémbest aussi celui du dépassement de
I'utilité cardinale En effet dés lors qu’est posée l'idée que I'éitifun bien peut étre
dépendante de celle d’'un autre bien, ou de plusidwtevient impossible de construire une
fonction d'utilité mesurable ou cardinald.'interdépendance conduit en effet au résultat :

U(x1,x2...... xn¥ U(x1) + U(x2)+...............+U(xn)

Il ne reste alors que la possibilité de classeraoger lexombinaisons des différents biens
par ordre de préférence. L'instrument adapté dassement et du méme coup a la réécriture
formalisée de TMM1 et TMM2, est toourbe d’indifférence. On doit cette avancée a
Edgeworth.

113) La demande et la rareté

C’est en défendant une relation opposée a la oelaticlassique », dans la production, que
Menger affirme leprimat de la demanddl avance que la finalité de la production étent
production de biens de consommation, la demandaateurs et autres biens intermédiaires,
trouve son origine dans les déterminants subjedéifa demande de biens de consommation.
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Ce qui restera l'une des spécificités de I'Ecol&iebienne, pour laquelle laotion de « colt
de production »des biens n’a pas de sens (Von Wieser), de méméadlistinction classique
entre« biens de production et« biens de consommation »

La théorie du prix (ou valeur subjective) de Mengesente desaffinements que la
théorie néo classique conservera. Outre qu'ellestEde la concurrence pure, au monopole
et a I'oligopole, elle introduit une distinctionrmaue entre les biens sur la base du critére de la
rareté Les« biens économiquessent les biensares (« scarse »jpar opposition ak biens
non économiques, ou libres, ou gratui(s free goods»). Les premiers ont un prix, les autres
en sont dénués. De la sorte vient s’ajouter a TMislTareté qui caractérise I'approche de
Menger.

De plus, comme on peut le déduire de la table,igurd une« échelle de satisfaction »
Temps et Incertitude sont intégrés a la théoriegeeanne de la valeur utilité. Le processus
d’ajustement vers I'équilibre des échanges, ne asppa présence d'aucun arbitre ou
commissaire-priseur, autre que les individus codégisées eux-mémes, qui ajustent
spontanément mais graduellement leurs choix reifpede sorte que I'échange peut étre
mutuellement avantageux.

II) L’épistémologie de I'Ecole de Vienne

[11) Querelle avec I'Ecole Historique AllemandeHk)

La théorie de Menger recut moins de critique dedlE Classique, que di&cole historique
allemande(EHA ,présentée dans le dossier N° 5.1 dans un e de Henri Denis).

Les deux époques de I'EHA sont celle He<ancienne école»représentée par les
fondateurs : B. Hildebrand (1812-1878), K. Knie841-1898) et W. Roscher (1817-1894),
suivie par la« jeune école »celle des« jeunes historistes, »dirigée par G Von Schmoller.
Tandis que la premiére cherchait a introddirestoire, essentiellement empirique, dans
'analyse économique, pour en cerner les régufarité seconde affirmait le primat de
I'histoire, et la soumission de I'économie au pqlie, au droit, et a la coutume. La
« querelle » ou « combat des méthode®wu « Methodenstreit» a conduit au rejet de
I'’économie, en particulier. Dans le débat qui earsalieu entre polémistes, sudla méthode
historique » et positiviste de I'EHA, Menger défendit brillamnieen 1883, lathéorie
économique pure.

112) Mathématique et Economie : le point de vudiguie de Vienne

La diffusion de I'analyse de Menger, hors d’Allemag se réalise dans un moment difficile
pour I'école marginaliste. Celui olla synthése Marshalliennentre I'Ecole Classique et
'Ecole Néo-classique (vers les années 1880) selusid a Cambridge. L'influence et
I'originalité de I'approche de Menger a subsistaogr a l'intérét porté a lnéorie ducolt
d’opportunité c'est-a-dire une conception de I'offre comme demande inversé@laborée
parVon Wieser-1884-). Cet intérét s’est diffusé aux USA panéreet au Royaume Uni par
Smart, Wicksteed, L. Robbins, et ce qui restaitadeondon School of Economics. Robbins
notamment importées enseignements marginalistis|’Ecole autrichienne, de Walras, et de
I'Ecole suédoise, pour faire front a la dominatiarshalienne. Que Menger ait donc pesé
significativement sur le développement de la thearicro économique (outre ses articles sur
la monnaie), ressort clairement de ’'hnommage de& & lui rend John Hicks, le prix Nobel
de 1972 (John Hicks« A Theory of Economic Histqr§969. ).
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Plus généralement, la conception mengerienne deokmaissance connaitra sa pleine
affirmation avecF. Von hayek (« Scientisme et Sciences Socialedams« The counter-
revolution of science-£952).

Cette conception est celle diendividualisme méthodologiquédont la figure de’homo
oeconomicusest la figure principale), considéré comme la eseukéthode viable pour la
science sociale. Elle s’'oppose halisme Ce qui signifie entre autre que :

- Ce sont les décisions individuelles intentionneties génerent in-intentionnellement
les faits collectifs, et I'ordre social. La démagdioliste affirme au contraire le primat
de la société sur l'individu.

- Les phénomenes collectifs trouvent donc leur eapba dans les comportements des
individus. En économie, il en est ainsi de la padun et de la consommation
globales, que seul l'analyse du comportement iddei du producteur et
consommateur permet d’expliquer.

- Par conséquenkgquilibre général(Walras, Pareto), ou lmacroéconomiéKeynes),
ou l'analyse desagrégats économiqueselévent d’'une épistémologie dénuée de
scientificité.

- La formalisation et I'abstractiormathématique ne permettent pas a I'économie
d’atteindre son objet, car la dimensiesychologiquesst prévalente.

On aura ainsi compris que lI'école de Vienne n’apatr pas au courant d&conomie
mathématiquemais veut s’affirmer comme une varianterdarginalismedotée d’'une théorie
originale de la connaissance.

Nombreux toutefois sont les auteurs qui n'acceppast ce point de vue, faisant valoir, par
exemple que Menger établit sable a I'aide d’une utilité cardinale donnant a sa theo
subjective de la valeur une forme mathématique.

Les autres exemples sont nombreux et illustréseggorogres impulsés par Béhm-Bawerk ou
Hayek aux domaines da mesure du capital et du taux d’intéréyy aux anticipationset a
l'incertitude etc...

Bien que non mathématicien de formation, Bohm-Bawaersoulevé plusieurs problémes
relatifs a la mesure qui deviendront des problepoes la théorie économiques. Aussi peut-il,
de ce point de vue étre considéré aussi commengafeur de 'Ecole de Viennbien que le
successeur immédiat de Menger fut F. Von WiesebXd826). Mais finalement un trait
parait dominant et qui justifie que I'on qualifieexicessive la dénomination d’Ecole,
appliguée a ces auteurs. Leurs différences soeffentres importantes.
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7.3) Eugéne Von Béhm-Bawerk (1851-1914) : La théorie du capital liée au
temps

Il fut a Vienne, le successeur de Von Wieser. dbére unahéorie del'intérét, ditethéorie
autrichienne du capital et de I'intérét, en rendanele concept deapital. Son travail exposeé
dans ses deux ceuvres Capital et intérét X1884) et« Théorie positive du capital (1884-
1889) s’oppose a la théorie classique traditioendd la détermination du prix des facteurs a
leur productivité marginale, et s'ouvre a des cowvdrses et critiques qui inaugureet
probleme de la mesure du stock de capital

On résume généralement son apport par: la retiéfindu capital comme< détour de
production » (DP), et la détermination du profit (ou intéré@rpa période moyenne de
production(PMP).

1) Définition et réle du capital comndgtour de productioDP)

11) Définition

Bohm-Bawerk distingue deux catégories de facteomsaurant a la production :
- lesfacteurs originels la terre, le travail
- les facteurs produitsou intermédiaires dont le role est d’assister le travail dans la
réalisation d'un niveau de production souhaité.t€Catatégories comporte : les
capitaux circulants (biens de consommation réalisésen cours de production
essentiellement), et les capitaux fixes (biensv@'gtissement tels que outils, matieres
premieres, produits semi finis, machines, batimetds.).
Ce sontles facteurs produitsou généralemere capital qui constituent des détours de
production». Un synonyme esk méthodes détournées par opposition au méthodes
immédiates Xutilisant le travail direct). On peut plus simpient parler d’'Investissement. BB
donne plusieurs exemples illustratifs de ces «uéte. Le plus frequemment cité est celui du
campagnard dont la legcon est on réussit mieux en produisant les biens d’'ugsamedes
moyens détournés qu’en les produisant directeméatBhéorie positive »), et dont un extrait
est:

« Un campagnard a besoin d'eau potable et en désire. La
source jaillit a une certaine distance de sa maison. Pour se pro-
curer I'eau dont il a besoin, il peut employer différents moyens. Ensuite il multiplie les DP,
Qu bien il ira lui-méme chaque fois 4 la source et il boira dans i ' t o
le creux de sa main. C'est le moyen le plus direct. La satisfac- jusquau - creusemen — un
R:’Ior_u let oP;enue imrc?édiatement apres la dépense de la peine. canal. On comprend ainsi que

ais Il est incommode, car notre homme doit journellement faire [
le chemin jusqu’a la source, autant de fois qu’il aura soif ; il est Chaqu? DP exige ,que, demps
en outre insuffisant, car de cette fagon on ne peut jamais recueillir IUI_ S_Olt consacre_ C est la
gé Sl?trésue;;ver Ig qué,l,ntité d'egu %gsez grande dont on a besoin principale caracteristique du

S sortes a'usages. Ou bien — et ¢’est le second moyen i Ohm-
— le laboureur creuse dans un bloc de bois un seau dans leq%;el C1aAp|taI selon Bohm-Bawerk
il portera en une fois de la source & la maison I'eau nécessaire d'étre du temps
pour la journée. L'avantage est évident ; mais, pour |'obtenir, il
a fallu se servir d’'un moyen détourné qui a son importance.

12) Le rble du capital ou des « DP »

Ce role est souligné dansdaélébre citation: « La science économique a depuis longtemps
observé et reconnu deux faits. Premierement, bFagjément des détours de production se

traduit par une augmentation de la quantité de pitsl; deuxiemement, cette augmentation
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commence a faiblir & partir d’un certain poirft Théorie positive ») Les capitaux accroissent
donc leproduit physiquemais suivant une croissance a taux décroisssuobsedent donc
uneproductivité non seulement en termes physiques, mais ansgleur puisqu’apparait un
produit net en valeyrou profit ouintérét Bohm-Bawerk prend ainsi le contrepied de la thése
de Marx, selon laquelle leapital constant consommé ne fait que transmetireadeur au
produit.

Une telle fonction n’'est possible que si les bieapitaux sont des biens rares (et donc
codteux), sinon leur utilisation généralisée sdunait par un profit nul. BB constate qu’il en
est bien ainsi, puisqu’existe t@aux d’'intérét positif Mais aucune explication de I'origine de
lintérét n’étant satisfaisante, Bohm-Bawerk élabsa propre conception sous la forme d’'une
théorie des préférences intertemporelles

Suivant cette théorie, les biens capitaux sontsracar ils sont par leur nature de DP
« freinés » dans leur production Ce phénomeénet étanforcé par lespréférences
intertemporelleqindividuelles, mais aussi collectives), car tbutestissement ou DP oblige
de différer un revenu dans le tempSn peut alors en déduire qliallongement le plus
rentable est fonction du taux de l'intérét

I3) Résumé de la théorie : Un schéma simplifié

SCHEMA : NATURE ET FONCTION DU CAPITAL CHEZ BOHM-BAWERK

> temps
*méthodes immédiates *
NP I
Facteurs originels . ;
roduction e 4 roduit
(Terre, travail) £ e Qo
"détourkproductionz produit
4 I BN I = . l\\\?
v Q1
“détour de production 2 | .
= = ='e produit
Q2

Une production détournée signifie que du

"temps" estconsacré ala production de

biens capitaux. Plus ce détour est long, plus la

technique devient capitalistique (seau, canal

ete..) ou épargne une quantité accrue de

facteur originel (travail) Les quantités de produit
physique additionnelles
illustrent 'la productivté
du capital". Elles sont
toujours croissantes mais
ataux décroissant.
((Q2/Q0) < (Q1/Q0)

NATURE DU CAPITAL FOMNCTION DU CAPITAL

14) Le choix de Bohm-Bawerk

Pour les besoins de ses calculs, Bohm-Bawerk @garara notion générale de DP. Le capital
considéré n’est alors qu#u capital circulant composé de biens de consommation pour
nourrir et vétir les travailleurs. I nomme cegifonds immobilisés »en biens de
consommation. Lorsqu’il étudie la déterminationtjon@e du taux d’intérét, cette réduction se
traduit par I'’hypothese d’'uarbitrage réalisé par les capitalistes enfeEmploi immédiat de
travail suivant un certain taux de salajretl'usage de cette méme dépense pour allonger la
période de productian
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Sans anticiper sur les critiques adressées a saghén constate ici, comme I'ont fait valoir
plusieurs auteurs, que I'hypothése de Boéhm-Baweskyoduit la doctrine classique du
« fonds des salaires »Or, celle-ci avait recu, notamment par Mawae critique radicale
puisqu’elle revenait a expliques profit parl’abstinencedes capitalistes.

1) Motifs et fonction de Ipréférence intertemporeli®@uintéréi

[11) Les motifs

Bohm-Bawerk définit les erigines de l'intérét »par troismotifs lls servent a comprendre la
préférence collective des biens présents, par ragpx biens futurs, ou ce qui revient au
méme, a comprendida dépréciation du futur par paiement d’'une prifaa intérét)sur le
présent

Les deux premiers motifs supposent I'existence ellemande agrégégeositive de préts a la
consommation. Tandis que le troisieme suppose tfre positive de préts a la production.
On reprend la dénomination donnée par Bohm-Bawerk.

Motif 1 ou m1 :« échelonnement différent des besoins et des messoprésents et futurs »
m1 :« sous estimation du futur »

m3 : « supériorité techniqgue des biens présents surbiess futurs »(m3 est supposé
autonome par rapport a ml et m2).

La fonction de ces motifs est examinée dans leecddmethéorie statique de I'intérételle
gue le flux de revenus est constant dans le temps.

[12) La fonction

C’est l'interaction des 3 motifs qui est censéerfiluune explication de I'existence du taux
d’intérét, et de I'allongement de la période deduaiion dont la valeur actualisée sera la plus
élevée.

On en déduit une fonction du taux de I'intérét, gsi deralentir la tendance a négliger les
besoins présents en allongeant de maniere excdasp&riode de productionfTendance qui
provient du jugement collectif sur la valeur relatides biens présents et des biens futurs.
Selon Bohm-Bawerk, il existe dans les économieteoent capitalistiques (celles dont le
rapport (capital/travail ou K/N est élevéne baisse tendancielle du taux d’'intérét & mesure
gue les détours de production deviennent considésalheur avantage diminue, et par
conséquent celui des biens présents.

lI) Les variations du taux d'intéréi)(

Bohm-Bawerk met en évidence, par sa théorie ilBestpar notre schéma, trois valeurs
significatives, ainsi que 3 tendances d’évolutientaux d’intérét(i). En appelant « w » les
dépenses en travail » (facteur originel), on drlgis valeurs significatives :

Si w = w°=cste alorgi) = productivité marginale de l'allongement de laipée de
production (les pointillés du schéma),

(i) = 0 si w = w°=infini, car il ny a plus alors dktour de production.

A T'équilibre le taux d'intérét égal «la rentalbdi du dernier accroissement de
production économiquement acceptable », ce quespand a lgproductivité marginale de
I'allongement de la période de production. En cénpde taux de salaire (w*) est égal a la
productivité marginale du travaittualisée

Les trois tendances sont quant a elles :
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La croissance df) jusqu’au point ou les dépenses en travail doiétre utilisées a
lallongement du détour de production (et donc dlecele la « période moyenne de
production », cf ci-apres),

L’allongement de la période de production varigaaon inverse du taux de l'intérét.
La baisse et le niveau faible @@ sont concomitants de la plus grande rentabilééad
période de production, car alors la prime dont béieét les biens présents est faible,

Comme dans les sociétés les plus riches il n’exiagede limite a I'allongement de la
période, alors le taux d’intérét subit une tendantebaisse.

IV) La période moyenne de production (PMP)

La seconde notion centrale dans la théorie de BBamerk est celle de PMP. On appelle
PMP la durée moyenne entre le moment ou un facteuamsiqué a la production, et le
moment ou le résultat est disponible pour la comeation

Il s’agit donc d’'une étude du capital sous I'andke la durée optimale de l'investissement,
indépendamment de la production. Parmi les diff&reas possibles (il en existe 4), BB, ainsi
que Wicksell, raisonnent dans un cas particuliepel: « Flux d’entrée-Production
ponctuelle » Ce cas est une variante du cas le plus simplkenirée ponctuelle-production
ponctuelle » (ex : plantation d’arbres-production de bois). L#gx d’entrée sont par
hypothése composés de biens de consommation.

IV1) Hypotheses et objectifs du modéle

IV11- La nature du modele et ses hypotheses
Type de modéle «investissement en capital /prastuet hypothétigue« Flux d’entrées (ou
entrées échelonnées) — production ponctuelle (aéeja= application continue des entrées
pour des durées différentes (modéle « FE-PP »me1 3. Les entrées sont des « détours de
production » (DP) et I'horizon esétrospectif (a la maniére de Ricardo mais sans machines)
et non prospectif(a la maniere de Wicksell ou Hayek : du premiexdpit du a n'importe
guel facteur au produit présent).
Quantités de facteurs et de produttentréegchelonnéest 1 produit homogéne.
Nature des entréesannées de travail eapital circulant(ou biens de consommation finale
destinés aux travailleurs et détournés). Les stalkdravail et de capital sont supposés
donnés. Il n’y a donc pas de fonction de production
Nature de la productiondes biens de consommation uniquement (BC).
Type d’économie considéré&conomie statique ou stationnaire (reprodudtientique) a un
seul secteur (BC).
Hypothese macroéconomiqueniformité des préférences des offreurs de tratades taux
de salaires. Uniformité des facteurs de produdtiomavail).
Hypothese microéconomiqudl existe untaux d’intérét positif( r >0), pour trois motifs,
parmi lesquel$a préférence pour le présefdt donc ladépréciation du futyr

IV12- Le probléme a résoudre
Le problemell faut trouver unenesure du stock de capital
- autre que monétaire, puisque l'objet du modetedesiéterminer « i p I'intérét ou taux
d’actualisationqui est I'inconnue.

! Le modeéle de type 1 s’écrit « EP-PP » (entrée foetie-production ponctuelle). Les modéles type 8 e
intégrent I'investissement net en capital figeit « EP-FP » (type 3) et « FE-FP » (type 4).
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- et autre qu’erstock de biens physiquéB8C), car apparait un produiet physique, mais
aussi en valeur, qu’il faut mesurer.

La solution théorigueest celle de lpériode moyenne de producti(fPMP).

L’existence d’unflux d’entrée du capita{ou échelonnement des entrea&s§e une structure
du stock de capital hétéroge(eest la différence entre le modéle hypothétitjet le modéle
2). Ce probleme d’hétérogénéité (ou de comparamsstresolu par le calcul de la PMP.

La PMP est la duréenoyenneentre le moment ou le capital est appliqué a ladoiction et le
moment ou le produit est disponibkele est distincte de lpériodeabsolue gu « t »)qui est
la durée totalePour comprendre les variations de la PMP, il e dtassimiler le modéle
« investissement-production » a I'image d’'un réserdans lequel il faut déterminkx durée
de séjour d’'une goutte d'ea(Théoreme dit de la « baignoire de Dorfman). Ldewa
cherchée dépend de 2 facteurs : le contenu dwoisest le régime ddlux (entrée et sortie
d’eau). On obtient la durée moyenne en divisanblgenu par le débit horaire (ex : contenu =
10 litres, débit = 2 I/heure ==> durée moyenne £2 X05 heures).

Par assimilation, le réservoir du modele est leckstde capital déja utilisé, et le débit
représente les entrées de capital, et la produdad®C (dont I'échelonnement est variable).

IV2) La mesure de la PMP :

IV21) une illustration simplifié
La PMP n’est ni umombre(avec dimension), ni une période de temps, etditfere de la
période absolue correspondant a I'allongement geétende de production. La connaissance
de cette derniére est néanmoins nécessaire ad dalda PMP. Elle peut étre envisagée de
manieére prospective, ou rétrospective. Bohm-Bawahkisit cette seconde méthode, qui
consiste a remonter de la production instantangée(Qlux d’entrée a rebours, a la maniére
de Ricardo.
Soit trois flux de dépenses en travail;;W,,W3, au cours de 3 périodes t,, et & La
dépense totale représentée par ces flux ast @Wi-1a3y Wi ) sur la période absolue T =
(Z=1a3)t) .
Il n’existe qu’un seul produit Q, disponible au f&s1i=0.
Le schéma représentatif est alors :

Calcul de la PMP : lllustration

Facteurs originels w3

: i W1
{entrées en travail) Wi w2

periodes (i) 3 2 1 J

production

La PMP est la moyenne arithmétique pondérée gar tkees dépenses périodiques en
travail W, soit :

Dee1am [ 11 W]
W
Si par hypothése : Y2 W,=4 W =6, alors: W = Z=1a3W;=12
Et par conséquent le numérateur est égal a : %8%2) + (6x1)=6+8 ++6 =20
Et donc la PMP = 20/12 = 1,66

Dans cette opération, tout se passe comme si manE& la dépense W= 4 réalisée en
période 3, s'était conservée au long des troiopés.

PMP =X =
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Il est alors possible de donner la définition chpital selon BB :le capital est le
produit du codt total de la dépense en travail, [zapériode moyenne de production
Si le taux de salaires est noté «, alors le capital « K » a pour expression :
K= o xWxPMP
Le produit par le taux de salaire est nécessaine tamesure ou les dépenses en travail W
sont des grandeurs physiques, comme par exemel@ornbre d’heures de travail, ou le
nombre de travailleurs.

IV22) Approche formalisée de la PMP : reformulaic@uccessives.
IV221) I'équation de base

L'équation de base de RMP (0)
LaPMP =0 =K /| | avec K =volume du capital circulant, et | = flulentrées outaux
d'investissement

L’exemple simplifi€ de Bohm-Bawerk (deux types diétbonnement)
Echelonnement 1: 1 jour de travail par an dujdur de 10 années, et 90 jours a la fin pour teemia
production
Echelonnement 2 : 20 jours de travail par anjodr des 2 premiéres années
Puis 5 jours de travail par an dljaur des 8 années restantes
et 20 jours a la fin pour terminer la production

b jours travailian Mombre  |Pondération des entrées Cumul de
échelonnement 1|échelonnement 2 | d'annees (3) (1=3) 2=3) (1=3) (2=3)
1 20 10 10 200 10 200
1 20 9 9 180 19 380
1 5 d 8 40 27 420
1 ] 7 7 34 34 455
1 5 B B 30 40 485
1 5 5 5 25 45 510
1 5 4 4 20 49 530
1 5 3 3 15 52 545
1 5 2 2 10 54 555
1 5 1 1 5 55 560
8, la PMP, selon chagque écheloennement sachant "t", Ja durge totale de iz pariods = TOD jours
achelonnement 1 echelonnement 2 (durée de dispanibilité du produit)
# = 55100 = § = 560,100 =
0,55 années 5.6 années
Soit ¢ |H = Nb total de jours de travail sur 10 ans / durée totale de la période
|H est donc fa moyenne arithmétigue pondérée des jours de travail par année
Les pondérations etant fa somme des jours de travail par année pondérée
par la durée des services jusqu'a la vente
divisé par  le nombre de jours de travail réalisés

IV222) Modification de la formule de la PMP suivahétapes :
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Etape 1 :PMP=0=K/I=K/Nw | &ec N = nombre de travailleurs, et le taux
uniforme de salaire, et doncwNreprésente la

consommation de capital.

On suppose donc qu’a chaque période les travalleamsomment la méme quantité de BC,

et que la consommation capitaliste est négligeable.

Exemple :
Soit un échelonnement sur trois annéeb@nme/année de travail
Années ) 2 3
Homme/annéde | 2 0 5}
Lapériode moyenne On vérifiel'égalité A=K /I=K /Nw
BZW:E=4 Soit:=K/I=4=x/(qo=2)=x%/80
. 3 3 ==» K = y4=xBo= 320
3w =taux de salaire = 2
et I =1'investissement total = MNxw avec N=40 hommes etB =K /I=3=20/80=4
Etape2: PMP =0 =K/l =K/ N w =%t Avec t = durée absolue (et non

moyenne, de la période).
Cette transformation issue desschémas d’investissemente Jevons, est explicitée plus
loin, avec la présentation du modele par Hayek.

Etape 3: PMP =0=K/I =K/ Nw=%t=%1tx Nw

ou la formulation du modele par K. Wicksell Puisque par periode K =wy

sur I'ensemble de la période
K = txNw et donc en moyenne K% t x Nw. « La valeur totale du capital immobilisé est
exactement la moitié de la valeur investie danzrtaluction totale d’'une période »

IV23) Détermination des valeurs des grandeurs néaormomique : « diagramme de
Bohm-Bawerk ».

IV231- La maximisation du profit a partir des réats techniques de production
(fonction de production et équation du taux de iprefProductivité marginale du travail et
productivité marginale du capital))

La fonction de production: Q = N f(t) (relation entre la quantité produite et le nombre
d’'unités de travail utilisées au cours de la pé)od
Or K = %tx Nw ==> KxNw = %4t et dond = 2K/Nw, et en remplacant dans Q :

Q = Nf (2K/Nw)
La fonction de production vérifie la loi des rendmts décroissants. Sa croissance est a taux
décroissant, et par conséquefify> 0 etf” 1< 0

La recherche du maximum du profit (ou maximisation)

Le taux de salaires étant donné le taux de profénnuel)[qui est en fait le taux de l'intérét

s’écrit « r »] doitétre maximisé par rapport.a

Son expression est= (Q — K) /PMP =(Q — K) /0, soit en remplacant les variables par leur

valeur :

[ = Nf —Nw _ f -w
1/2Nwt  1/2wt
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Le profit est maximum lorsque sa dérivée premiesg papport a t s’annule, soit
ﬂzztf't—ft +W
dt wit?2
numérateur, soit 1" =h-ife
On trouve ainsi le taux de salaire qui maximisealex de profit. On est a I'équilibre. Ce qui
permet de conclure que :
le taux w = f, — tf'; est aussi égal a la productivité marginale du traail (PmN). Il est
possible de le vérifier en calculant la dérivéetipbe de la fonction de production Q par
rapport a N.

le termef; = le produit marginal de I'allongement de la périoe. Mais le salaire w
n'absorbe pas l'intégralité de ce produit, donc

le terme tf'; = l'intérét total par homme/année de travail suivan une formule
d’intéréts simples.

=0 ce qui est vérifiée pour la valeur du taux deisala qui annule le

La productivité marginale du capital (PnK)
- Elle est égale a la valeur du taux de pmf@onnaissant le salaire d’équilibre
(w = f — tf'y). En remplacant celui-ci dans la fonction
_ f'
r= f-w on détermine lafX, soit I = 2—L
1/ 2wt W
- Le méme résultat est atteint si on dérive partiedlet par rapport a K la fonction
de production Q

Soit Q = Nf (2K/Nw), la dérivée partielle es.@xg = Nf', (i) = 2L =T (aprés
oK Nw W

simplification par N).

IV232) Salaire et profit (ou intérét) d’équilibre BMP dans le « diagramme de Bohm-
Bawerk »

[ Le diagramme de BHHM-BAWERK |

dépense par

travailleur/année Q=Nft)
{w) '

intérét total

Ut

PmiN = f{t) - t(ft)

Bl

w
subsistance

K/N=(wit)/2

é e
R o t2 t tz temps
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Les trois courbes

- La fonction de productionQ=f(t) . Elle a pour ordonnée a l'origine {Wsistanck 1€
salaire de subsistance. Elle croit, suivant la [E&RBux décroissant.
- Larelation inverse w et Partant de la fonction K/N en remplacant K et XIpar
expression, on peut écrire : K/N =tXNw)/2N et en simplifiant par N on obtient :
K/N = wt/2. Lorsque le plein emploi des facteurs est dtt@inet N étant donnés),
alorsw ett varient en sens inverse. Ainsi, lorsque w augmeéate débit augmente »
c'est-a-dire que la période durant laquelle le kstibe capital pourvoit aux besoins
diminue.
La courbe de productivité marginale du travai\N = f; — tf';

La construction des courbes : Q et iN

En t2, par projection, la valeur de IaNPdonne celle de QI. En ce point la tangente a
Q donnewlen ordonnée. Cette ordonnée donne la valeur dgNap@ur un niveau wl du
salaire. En faisant variéren abscisse on obtient I'ensemble des points slde@x courbes.

La détermination du salaire d’équilibre (wbar)

L’équilibre est atteint par comparaison des valel@$) et de (K/N) et adaptation du niveau N
de I'emploi, pour un niveau donné de w, soit paregle :

Enwl, (K/N) donnetl, or comme l'indique la double fleche, padrla BN < w1l Ce qui
entraine une baisse de I'emploi N, et donc unesbaiswi.

L’ensemble du processus converge ainsi vers I'émailfwbar,t).

La lecon surla relation inverse « salaire — intérét »

Quelgue soit, I'écart entre la BN et la production Q = f\est égal af';. Mais a I'équilibre
est vérifiee tf'; = PK, c'est-a-dire I'égalité entre la productivité miaale du capital et
l'intérét total par année/travailleur , én

Cet intérét total s’écrit :
(K/N) xP K & (Wt/2)x2xf  w) =t f,

Remarque dans le triangl ® R en modifiant la pente de la tangente & Q=Néft)peut lire

les variations de laK, c'est-a-dire def’, l'intérét. Ceci pour toute des valeurs comprises
dans [0,R]. On obtient une valetux t en équilibre. Le taux d’intérét doit donc dimer
jusqu’a cet équilibre.

Les résultats du graphique sont donc, pour K ebhhds :

- le taux de salaire d’équilibi*

- le taux d'intérét d’équilibre #

- la période de production optimale pour I'ensemi
de I'’économiet)

e

Conclusion : L'investissement optimal
Le montant du capital investi dépend de la PMP. &arséquent chaque entrepreneur
maximise son profit en investissant du capital damprocessus ddurée« t ». Il en découle,
dans I'ensemble de I'économie un taux de profit ddotérét), qui traduit les avantages des
meéthodes de production caractérisées par les Diusdongs.
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bY

La particularité du modeéle (élargi a I'ensemble dexpitaux) est de faire dépendre
directement le taux de l'intérélu stock de biens d’équipement et de sa structwssi la
théorie autrichienne est-elle, dans la version BeuBiethéorie réelle du taux de l'intérét

En appliquant ce raisonnement a deux (ou plushtgabs différentes, caractérisées par des
codlts différents, et donc une PMP différente, ilézgmlement possible de définir une stratégie
microéconomique de choix d’investissement baségdlifférentiel du taux de l'intérét.

Ce qui impliqgue que les entrepreneurs réalisenalnitrage entre K (le capital) et N (le
travail) pour déterminer la dépense optimale d'stiasement.

IV3) La présentation du modele stationnaire de Bdawerk par F. Von Hayek

F. Von Hayek, dans la seconde conférence de I'gavide 1931« Prix et Production »
(Document de cours N° 5-1/2-..), présente le mosisigque de Bohm-Bawerk. La théorie de
Bohm-Bawerk est interprétée dans l'ouvrage de 1944The pure theory of capital »
chapitres V et VI.

Le probleme abordé dansPrix et Production »est la relation entre le volume de la
production et les prixll importe, dit Hayek, de connaitre la nature dasses directes d’'une
variation de la production industrielldl expose les trois réponses possibles, et opte o
troisieme, dans la lignée de Bohm-Bawerk.

La premiére réponse est celle de D. Robertson itue $a cause dans la modification de
I'offre de travail des individus. La seconde eslieceles théoriciens du cycle (dont W.C
Mitchell) qui séparent le cycle et I'équilibre géalé La cause invoquée par eux est
'accroissement des quantités de factetnsfin, la troisieme explication réside dandes
changements quantitatifs dans les méthodes de pobtda elles-mémescontribuant a
accroitre le produit, par des méthodes de productie plus en plus « capitalistiquesGn
reconnait 'hnypothése de Bohm-Bawerk.

Hayek exprime la notion de& détour de production »en disant :« a tout instant les
ressources disponibles (sont) employées pour aatisfles besoins concernant un horizon
plus lointain qu’auparavant.»ll appelle ceci des méthodes de production plus ou moins
détournées »Le probléme est d’expliquer comment se réaliégquilibre entre production de
biens de consommation et production de biens dduptmn.

IV31) Les définitions de Hayek
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Production: opérations nécessaires pour amener les biersleatmains du consommateur.

Production continue: elle est réalisée parstades successifs assimilés @es périodes de longueur égal
et définissant uneelation d'ordre

Moyens originels de productionterre, travail

Facteurs de production c’est le Capital qui vient s’ajouter aux deuxres (terre, travail). Les facteurs g
productions procurent donc tous un revenu spé&fiintérét, rente, salaire).

Biens de production tous les biens autres que les biens de consdommaitilisés (directement ou nor
pour la production de biens de consommation. Apgranent a cette catégorie : les moyens originels
production, les biens d’équipement, et les biersams de toute sorte.

Produits intermédiaires lls ressortent du schéma ci-dessous comme utie gdas biens de production :

PRODUITS INTERMEDIAIRES

- ——- - — —
i Biens de production |

moyens originels de ! Biens d'équipement produits nen finis | Biens de

production | de toute nature | consommation

(travail, terre) L l ‘r

production

Détours de production ils sont nombreux dans un systéme de productigitalistigue Moyens originels
non utilisés a la consommation immédiate, ils asémt la réalisation accrue d'une production debide
consommation future. Car ils permett¢ationgement de la période de productidAtoduction accrue e
allongement de la période représentent les gaipsathictivité liés a I'utilisation du capital.

Structure de la production désigne la proportion respective des biens ddumtion (schéma ci-dessus
Cette proportion doit étre modifiée paalfonger la méthode (et la période) de productiBour retrouver Ia
PMP de Bohm-Bawerk, on admet que la structureaestpartition du capital productif entre des stadkeg
production assimilés a degriodes de production égales

D

e

de

IV32) La représentation schématisée du modéle (t&té® par nous pour plus de précisions)

sous la forme d’'umodeéle continu

Hayek rappelle que sa méthode de représentatien<dschéma d’investissements de

Jevons et basée sur la méthode des triangles, a déjdiksée par Wicksell et Ackerman.

La figure 1 est celle du processus de product@rttinu

Movens originels de production

Produits intermédiares

flz+p)
Production de biens de consommation
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(Remarque : les éléments de cette figure sont giagressivement, dans I'ordre commenté ci-dessous)

1) Lélément principalde la figure est’hypoténuse du triangle rectang[&DE]. Elle
représente la longueur du processus de productoA,a E.

2) L’hypothése de la représentatiest celle de 4 « stadesou « phases » de production
(distinguées en ordonnées par les horizontalesais pointillés), au long desquels
sont réalisées desentrées » de moyens originels de producffartie supérieure de
I’hypoténuse, au nombre arbitraire figuré de 8 é&sd). Ces nombres, 4 et 8, ne sont
gue des exemples, et on aurait pu utiliser 6 phetsegntrées (en subdivisant les 8 —
voir infra, la fonctionf(t)). En ordonnée les produits intermédiaires sontuégapar
exemple enheures de travail(d’autres mesures sont possibles : homme/année de
travail, etc...).

3) La pente (AE)Xonnela valeur des moyens de production originels édiset dont la
dépense a été réalisée de facon continue au longrduessus de production.
Continuité illustrée par exemple de la maniére aulig (en déconcentrant
I'hypoténuse) :

1 La notion de continuité des
stades du processus de
production

4) La base du triangle [ADE] : elle donneMaleur de la production courante de biens de
consommation. Elle correspond’allongement consécutif aux 8 entrées (distance en
abscisse).

Si par exemple la figure était limitée a 1 seudpétdu processus, consécutivement a 3
entrées, la surface serait représentée uniquemantlep triangle [ABC], dont
I'allongement de la période de production est @logrt. Ce type de processus est dit
synchronisg par Clark, dans la mesure ou toute productiogesida méme durée ou
période, quelque soit le moment du temps ou etledatisée

5) La surface du triangle [ADE] : elle décrit les é&appuccessives de la transformation
des moyens originels en biens de consommation eStldonc équivalente aontant
des produits intermédiaires nécessaires pour réalis processus continu.

IV33) Les enseignements duodéle continu

1) Se dégage le rappodufface du triangle) / distance en abscis&g signification
est :
Montant des produits intermédiaires nécessdire
surface du triangle [ADE] au flux contini pour une production doimeée

distance en abscisse Montant de cette production

2) Conséquence de cette formule :

Rachid FOUDICours d’histoire de la pensée économiqueARTIE 2 : La « révolution marginaliste » de
1870-71- Chapitre 7 - Page 21 sur 46



a) Le montant des produits intermédiaires étamindp il est possible de calculer
l'intervalle de temps moyepour réaliser le montant de la production. Ctdriralle est
la période moyenne de productiate Bbhm-Bawerk, soit0.

On sait que si ce temps moyen augmente, la pragtupgut étre ditplus capitalistique.

b) La valeur de 0, la PMP est donnée pda formule de Jevonsf =% t C'est la
moitié du temps qui s’écoule entre Il'utilisation @epremiere unité et 'achevement de la
production.

Géométriqguement,la PMP est représentée parectanglefFDEG]. La hauteur de ce
rectangle est égale la moitié de la hauteur du trianglRADE]. Ce qui signifie qu'il est
indifférent de raisonner sur la durée totgle surface du triangle)ou sur la durée moyenne
(6=surface du rectangle).

L’interprétation mathématique est symbolisée dans la figure par les trois
grandeurs :

f (t) ("’hypoténuse), _Lx+p f(t)dt (la surface), f (X + p) (la base) . Hayek en donne

I'explication dans la note 1.

Les périodes (absolue, et moyenne) correspondenmantant de biens intermédiaires
nécessaires pour réaliser une production donné&eds de consommation (surface). Mais, le
processus estontinu Des biens de consommation sont sans ocessmursde production.
Par conséquent la fonction a considérer met pkndelationle taux d’achévement des biens
de consommation a un moment du temple stock de biens intermédiaires existant a ce

moment laLe rapport pertinent s’écrit donc a un momentetaps :
Stock de capital

en-cours
production réalisée
Le dénominateur, doit nécessairement devenir imimt petit a mesure que la production
réalisée augmente. Au total, le rapport (Stock deital/production)est un quotient
différentiel d’'une fonction du « flux des produitantermédiaires (ET NON LEUR
STOCK) jusqu’a leur complete transformation en biens desommation. La plupart des
métaphores utilisées pour décrire le modele statificrivent ce flux de capital.
Aussi, si la période absolue (ou totale) du pracesie production est « p », et si le processus

Xtp
débute erx x » le flux de capital est décrit par I’intégraL: f(t)dt.

La fonctionf(t) n’est pas nécessairement une fonction linéat@mme c’est le cas chez
Bohm-Bawerk.

IV34) La représentation schématisée du modele lsdiesme d’unmodele discret.

Les deux défauts de la représentation précédsmte;
- l'absence déintérét, du a la productivité des biens intermédiairesl€supposait
en effet versé aux bénéficiaires de facteurs aglgin
- Le manque de réalisme, puisque le processus egoséipcontinu (FE) et la
production ponctuelle (PP).
D’ou I'amélioration sous léorme discréteci-dessous, laquelle divise le processus commu
périodes distinctes :
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Moyens originels de production

P e I T i T L S ]

Produits intermédigires

32

40

Production de biens de consommation

On remarque que :
la quantité de moyens originels est transféréebéenxs de consommation de stade

en stade.
Cette quantité croit a taux constant (4 stadepinants et égaux) pour atteindre

une production totale égale a 40.
- Deux rapports sont pertinents pour I'analyse :

Montant total de la production = 40 1
Montant des produits intermédiaires = 80 2
R

Montant de la consommation

Montant de l'linvestissement brut

<

Identité entre :

production de bien de consommation ET

revenu total des facteurs utilisés
Cette identité entre « production » et « revenast,normale dans un raisonnement
statiqgue. Elle signifie que les revenus distribyssir la production permettent

I'écoulement de la production (Loi de Say).

Enfin, cette présentation illustre les développemm@nécédents du cours, puisqu’
apparait l'intérét, sous la forme de l'allongem@mobgressif de la période de

production.

Dans la suite de son texte Hayek montre commetd setonde figure illustre non seulement
la circulation des biens, mais aussile de la monnaject construit sur cette basethaorie

de l'intérét.

IV35) La présentation du modéle stationnaire derBd&@awerk par Knut Wicksell
(« Lectures on political economy » (1901 et 1906)

Introduction
C’est dans le chapitre 2 de la seconde partie ihe tb des «ectures» que Wicksell aborde

I'étude du capital. Bien qu’il adresse plusieursiques a Bohm-Bawerk, il reprend sa théorie
des « facteurs originels », et propose un diagramuiellustre la structure du capital et sa
déformation dans un état stationnaire. Il renowesahvec la détermination de la PMP, mais
sous la forme d’'une période moyenne d’investissementpar le taux d'intérét. Il rapporte

ce résultat a Ricardo, tout en le considérant cofeseentiel de la théorie autrichienne du

capital.
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Les résultats principaux sont :

- Les détours de production les plus grands éleweptdduit marginal du travail, parce
gu’ils raréfient sa quantite,

- Toutes choses égales par ailleurs (a colts coektamt allongement de la période
moyenne d’investissement procure @venu net supérieula conséquence est la
baisse de la productivité marginale du travaildes facteurs disponibles en général),
parce qu’ils deviennent plus abondants.

IV351) La structure du capital : Expansien hauteuyrexpansioren largeur

Wicksell traduit ces résultats par la distinctiantre : croissance du capitah hauteur(ou
verticale), et croissance du capiéal largeur(ou horizontale). Distinction que I'on retrouve
chez Hawtrey sous la formepprofondissement du capitaiélargissement du capital

Les définitions sont :
- Structure du capitaen hauteur durée (ou période) d’investissement des biens
d’équipement
- Structure du capitalen largeur: renouvellement annuel des investissements
« parvenus a maturité », par « détournement » dhacéion de facteurs originels.

IV352) Le diagramme de Wicksell et son interprétati

Hypothéses du diagrammeles investissements « parvenus a maturité » classés par
ordre décroissant de leur période (ou durée). bgrdmme forme donc un triangle, comme
celui décrit par Hayek dans sa présentation du feaeBohm-Bawerk.

-On connaitla période dinvestissement de tous les biens
d’équipementainsi quele taux de l'intérét Il est donc possible de déterminerpériode
moyenne (pondérée) d’'investissem@lle-ci joue le réle de centre de gravité (G)rangle
de la structure du capital. Il représentbdateur de la structure.

L’expansion erargeur estinitiale.

Le diagramme

La structure du capital : Interprétation du modéle statique de B6hm-Bawerk
par Wicksell

durée ou A Expansion en hauteur

ériode e s
g'investissement déplacement du centre de gravité
vers le haut

B Expansion en hauteur et en largeur
effet mixte

+
*
¥\ % Expansionen largeur

~ déplacement du centre de gravité
varsla droite:

centre de gravitédela
structure donnéedu ™
capital

‘I

facteurs primaires
disponibles

Description de I'expansiogn largeur: Rotation autour du point A vers la droite sigamt
une hausse des facteurs originels investis.
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Définition de cette expansion : « accroissemerdp@rtionnel de tous les biens
d’équipement parvenant a maturité a des dategeiiffés ».
Conséquence : laauteur n’est pas modifié®lais G se déplace vers la droite.

Description de I'expansioen hauteur. élévation du centre de gravité.

Définition de cette expansion : accroissement alepdrt des biens d’équipement
investis pour de longugseriodes relativement aux autres.

Conséquence : réduction en largeur. Les facteigsaux disponibles diminuent. Il y
a baisse du besoin de renouvellement annuel ptr daifacteur originel investi.

Description de 'effet mixteNauteuretlargeur) : déplacement de G vers le haut et la droite.
Définition de cette expansion : Cas d’'un investisent net positif, orienté vers les
investissements dont la période est la plus longue.

Interprétation du diagramme :

Expansion en largeur baisse du taux d'intérét
1 ou "elargissement” elévation des salaires reels
élévation de la rente

Conséquence composition du stock de
2 capital perturbée

Effet = expansion en hauteur  les variations ci-dessus ne sont pas éliminée
"ou approfondissement” mais "contrariées”
Les innovations économisant le travail
3 peuvent réduire les salaires "au début”, mais
la hausse de la productivité marginale
du travail les éléve ensuite (= élargissement)

D’ou I'expression de Wicksell « L’épargnant capitaliste est ainsi fondamentaletrie&mi

des travailleurs, quoiqu’il ne soit pas rare queVenteur de techniques soit leur ennemi »

(« Lectures »)

Autrement dit, la hausse de l'investissement pesrper celle de I'épargne, laquelle diminue

le taux de lintérét, joue a élever les salairesls;émais la nature des investissements de
remplacement est déterminée par le progrés techmrigpeut donc leur étre défavorable.

Ce qui est une maniére de lever le doute qu'aviadrigo, a propos de I'accumulation.

V) Les critiques des travaux de Bohm-Bawerk etdearplongements

Les critiques sont nombreuses et on ne peut glimiser aux plus pertinentes, et qui furent y
également les plus constructives.

V1) La critique essentielle : L'objection de FistWicksell : la difféerence des résultats
suivant la formule de calcul des intéréistéréts simples et intéréts composés

Le modele de Bohm-Bawerk est un modéikeulaire. On peut en effet démontrer qu'il est
impossible de déterminer la PMP indépendammerit) det par conséquent que la relation
supposée par Bohm-Bawerk, entre changement teaheigi) n'est pas démontrable. Ce qui
ruine toute idée de déduire utemande de capital sur la base du taux de l'intérét
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La cause principale est le raisonnememtéréts simplesainsi gu’on I'a souligné ci-dessus.

On sait qu’'une capitalisation suivant la formule d&éréts simples)(induit une croissance

arithmétique de la grandeur initiale (par exempjei€capital initial), sur le mode suivant :
La premiere année de capitalisation s’écrit =Cy + (Coxi) = Co(1+)

Laseconde année.........ccccovvvevvinnnnnnn. 2€CG +2 G(1H)
La teme@NNEe. .. ..o, €= CO0 + t G(1H) = Gy (1+t) qui est la formule
générale

En fait, comme l'affirme Bohm-Bawerk, le capitalndeurant dans la production croit suivant
uneprogression géometriqué€’est donc la capitalisation suivant leseréts composégu’il
s'agit d’appliquer ; c'est-a-dire la formule ; € G, (1+)' Ricardo avait depuis longtemps
établi ce principe, que Fisher et Wicksell adressemme critique a Bohm-Bawerk.

La lecon est que le calcul de la PMP comme une moyenne
arithmétique, est insatisfaisant, puisque devraient aussi étre
prises en considération les autres caractéristiques de la
distribution (r, 6), telles
La dispersion, l'asymétrie, et Uaplatissement.
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Une suite artthmétique deraison « r »
correspond a un calcul suvant
les interéts simples

Une suite geométrique deraison € g »
correspond a un calcul smvant
les interéts comp osés

Chaque terme de la suite est obtenu en
ajoutant au précedent « r».

T =T, +rF

Done U, =TI + -1 r

Chaque terme de la suite est obtenu en
multipliant le précedent par « g ».

U1 =Up X aq

Done T, =11 ( 1+ )"

Sott un échelonnement simplifie en
hotmmefannée sur une duree absolue t=3 ans

Arnnées

) 2 | 3

Hommelanrnéde

th/a |Ih/a

La période movenne 8
Le nombre d"entrées totales est égal 4 2o
La capitalisation s’ écrit pour chagque
entrée
(la + 2r), puis (la + 1),
Do
(la+ 2+ (la+r),

= Za

En mettant en facteur pour appliquer la
formule sur 1 an

lal+2r+ la(l+n) 2a(l+8er
g = A
2 2
En effectuant les produits
Za+ 3ar Za+Zaar
Lot
2a 2a
Soit sur deux ans
da+ dar a da+dabr

L’ égalite des deux expressions donne une
équation a une inconnue a B
4a+car=4da+4a0r
Dot 8 =6ar/ 4ar et en simplifiant parr
8 =6a/4a =15 anneées

La période movenne @

la (1492 + 1a (1+ )t 2a(1+78

Hex

o= 2a
L’ équation a une inconnue est la méme,
mais cette fois sa solution est

logarthmique.

Enpassant en [# et en égalisant les
numérateurs seuls :

Il 4R+ 1 (1400 =in[201 + A7)
[+ + 1+ =n2+a6inl+n
[ +r+20+ 1+ = 2+0ln(1+7)

[ A+r+ 20+ (14+] —1n2
ml+r

24+ 3r+ 13 -1n2
i+

Il apparait ainst que la période
moyenne (8 ) n’est pas une
vartable indépendante. mais
dép end du taux d'intérét « r ».,
Siparexemple r =0, alors 8=1,55 (#
1,5an).
Deplhis: I"allongement de ¢, la période
absolue, augmente la difference ; et s r
diminue, la PMP diminue.
Enfin joue 1ct un réle important la
distribution des entrées, puisqu’il ' agit
d'une progression geométrique, dont la
moyenne est une moyenne géamétrigque
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Le probléme est que la réécriture du modeéle sotis aatre hypothese de croissance le rend
caduque. Un paradoxe apparait suivant legnel méme technique peut étre optimale pour
deux taux d'intéréts différentde long débat qui s’instaure alors, sur le protdedit du

« reswitching » ou « retour des techniques » perglisqu’ala controverse cambridgienne
animée notamment par P. Sraffa qui met & mal |rabée de I'édifice théorique de la théorie
néo-classique (Paragraphe 33 du plan de cours).

V2) La redéfinition du taux de I'intérét comm@&munération de I’ « attente »
V21) Les causes de la redéfinition

C’est a la suite des critiques de JB Clark (1886yeloppées par Knight (1930) que les
problémes de la mesure de la PMP, ont suscit&leerehe d’'une redéfinition du taux de
lintérétr. Une controverse Clark-Cassel a porté sur ce.sujet

Selon Clark]a durée « t » est nécessairement infisieon remet en cause la doctrine des

« facteurs originels »L’erreur de« t » nécessairement finie, est due au choix de laritééa
par Bohm-Bawerk. En considérant 'économie commeéseau d’interdépendances
multisectorielle (avec consommations intermédiatressées), il est impossible de trouver
une limite finie &. Si la durée moyenne reste possible, tant queréste dans le modéle
canonique (type 1 ou 2), elle devient impossiblke giée le capital fixe (machines) est
introduit (modele 3 ou 4). En tout état de caudatkléfend 'idée que le modele de base
comporte un taux d’'intérét nécessairement ).

Aussi le perfectionnement du modéle de base aulrsseteur par I'adoption d’'un modéle a
deux secteurs (production de machines ou capit@] firoduction de biens de consommation
ou capital circulant), devient nécessaire, toutxdgeant un renouvellement de la mesure du
taux d’intérét. Bohm-Bawerk a suggéré ce perfectmnent, sans le réaliser.

L’apparition ou non d’urtaux d’intérétr = 0 a été I'une des questions principales.

De la formule du modéle de base

w = f; — tf'y, ou le terméf’; est I'intérét total par homme/année de travavani une formule
d’intéréts simples (cf supa), il ressort gtie étant positif(c’est le postulat de départ de
Bohm-Bawerk) ef’; étant positif, alor$>0.

Toutefois I'introduction de machines peut se treglpartf’; = 0. Il est en effet possible que la
variation marginale du produit soit exactement @galfentretien et a 'amortissement des
machines. Dans ce cas, le taux de I'intérét

On notera cependant que la remise en cause detlene@ades facteurs originels par Clark,
n’est pas admise unanimement. En adoptant un hopmspectif (du facteur — cf supra),
Wicksell et Hayek vérifient quen’est pas infinie, de méme que la PMP. Ceci pgusedans
le sengrospectif il existe toujours un premier facteur originel.

V22) Le modele « FE — FP » (type 4) dans la prési®n de Dorfman
Dans le modéle « FE-FP » & deux secteurs, apparaitélement atacteur originel
« travail » un autre facteur originel appeté@ttente yassocié aux biens de capital fixe.
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Définitions

Attente|coiit social du rencncement aux biens de consommation
(donc facteurs mesurable dans les bisns dans lesquels il est incorporé)

Valeur de l'attente|valeur courante des machines en biens de consommation
multiplide par la longueur de la période d'attente

taux d'attente global| valeur totale das machines en biens de consomrmation
stock d'attente global [ volume d'attente "congalé” dans le stock de machines existantas

FMP (8) globale|moyenne arithmétiqus pondéras des périodeas d'investissament
(prospectives) de tous las facteurs originels

péricda globale de|période movenne d'investissement pour chaque facteur pondérée
production (#)| pour &tre additionnées,

rapport capital /produit | K {valeur du stock de machinas) / RN (revenu national)
K /BN «=x stock / flux === PMP globale

V221) Le rapport « Capital — produit »

Comme l'indique la définition, la PMP globale,comprend deux termes

- L’'un en travail, dont la valeur eséy x N, ou

N = Flux de travail annuel

On = (Stock de travail incorporé dans les machineseanes et nouvelles) / (Valeur des
services du travail fourni dans I'année). Si K désile stock, et Q, la valeur des services du
travail (soit la production réalisée), aléks= K/Q

- L’'autre enattenteet notéd, = (Stock d’attente incorporé dans les machinestaxies) /

(flux d’attente annuel fourni).

La proposition principale est la mesure des deuwiopés en valeur, afin d’étre agrégeables.
Bn mesure la valeur totale des machines en « tranatporé »
0, mesure la valeur totale des machines par la vdiesibiens de consommation auxquels on
renonce.

On + 0, =0la PMP moyenne (d’ensemble ou globale) en valeur
Les deux composantes représentent respectivement :
Oy la valeur du travail fourni dans I'économie, daisomme des salaires si on multiplie par
N, soit: Oy X N
0, la valeur de I'attente fournie, c'est-a-dire lexta’intérét. En multipliant par la quantité de
capital, K, soith,x K = la somme des intéréts.
Or: OBn x N) + 0,x K) = salaires + Intéréts = revenu national = RN.

Pour un stock de capital, K, donné, le rapport (KYRst assimilable ammontant moyen
d’attente subi quand on investit plus de capptalr accroitre le flux de la productioh.est
appelérapport « Capital — produit » d’intensité capitalistique. Donc

K
rapport « Capital — produit » d’intensite capitalistique = — & @

v
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En conséquencéallongement déd, ne peut étre rapporté qu’a une augmentationatk ste
capital, et non au recours a des machines de ditéascrue. Wicksell a pu montrer, en effet,
gu’une durabilité accrue, modifie la structure dpital et rend hétérogene le stock de capital.
Il n’est plus alors possible de soutenir I'équivede de I'encadré ci-dessus. Par contre chacun
des termes de I'équivalence peut étre déterminénsmt.

Toutefois I'équivalence elle-méme souléve des lgrabs de mesure fondamentaux,
dont I'un des termes ultimes sera I'abandon deetogférence du taux de l'intérét au capital
et a la période moyenne.

V222) L'impossible assimilation de la PMP au ragpocapital-produit »

L’enseignement du modéle est dadaisse du taux de I'intérét (floit se traduire par une
hausse du rapport « capital-produit sous I'effet de la hausse de K. Sous I'hypotlitsee
préférence pour le présent, les relations entie et K/RN peuvent étre décrite comme ci-
dessous :

rll v -0l oy ®RM

@Kﬁ _— T

&
-

La thése défendue est:

*Tour accroissement du capiral suire & la baisse du rauzx d'incérér accroir le rapporr

capital-produit”
L’erreur de cet enseignemendiside principalement, comme I'a souligné J. Hiclenda
méconnaissance des effets du progrés technppreBohm-Bawerk. Selon lui, le progres
technique n’entrave pas l'allongement de la PMR l&réalité, illustrée par les études
empiriques, ne corrobore pas ce point de vue,lElug est opposée.
Les études ont pu montrer que :
L’intensité capitalistique (ou rapport des machiada main d’ceuvre), soit (K/N) a
effectivement cru. Le capital par téte a augmevigds de facon paralléle la production par
téte, soit Q/N (produit physique / quantité demoeuvre) a cru plus rapidement sous
I'effet de la hausse de la productivité. Donc lgp@rt des deux, soit K/Q, assimilable a K/RN
ne s’accroit pas au rythme du capital par téteséns de Bohm-Bawerk la PMP ne s’est pas
accrue, car les détours de production ne se sgragmaus. Donc 'allongement de la PMP
n'est pas l'effet du progres techniqgue comme duggeérait.
Ces doutes sur I'importance de la temporalité commode de mesure des principales
grandeurs économiques, tournent en critique raglaatc le probléme dit dudouble
aiguillage »ou dureswitching

V23) La structure temporelle de la production resrés cause ?

Faut-il considérer la structure temporelle de [adpiction comme une dimension essentielle
de la mesure du taux d’intérét. Deux theses sarftaatées : 'une qui suppose une économie
de la synchronisation, I'autre une économie des@as

V231) La PMP §) est un artifice si le modéle est celui de la syanisation. : Clark

Le capital ne peut étre compris artificiellement gadimension temporelle de la PMP. On
retrouve ici le probleme soulevé plus haut dentaté infinie det, la durée absolue
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Lorsque la production et la consommation sont sgorikées, la durée qui les sépare n’a plus
d’'importance. Le calcul de la PMP peut étre réaiseun nombre sans limite, faisant perdre
au capital tout son sens. L'exemple est celui @leditage de rangées d’arbres plantés a des
périodes décalées. Il y a évidemment synchronis&indre plantation et abattage. Mais
comme on peut raisonner sur 10, 50 ou 10000 rardjédses, on ne peut nullement conclure
gue la dimension temporelle soit un critere de meepartinent.

De plus on a montré plus haut que, selon Clartgt/'stationnaire conduit nécessairement a un
taux d’intérét nul.

C’est sur une toute autre définition du capitdilgnvient donc de s’orienter. Clark
propose de définir le capital commein fonds de pouvoir d’achat éliminant ainsi toute
référence au temps.

JA Schumpeter darsThéorie du développement économiqaenfirmera en partie
cette critique de Clark ; selon lui, ce sont unigeat lesnnovationset lechangemengui
peuvent générer dans I'économietaux d’intérét positif.

IV232) La dimension temporelle conserve son imgouee si I'économie est une
économie d’avances (ou d’investissement) : I'éealgichienne, Cassel

Théoricien de httente, G. Cassehaintient 'importance du temps. L'intérét (r) est
selon lui :« le prix payé pour 'attente et dans un état stamiaire, il représente une
incitation a ne pas consommer, plutét qu’une récense pour ne pas différer €e qui
revient a privilégier I'hypothese d’'umpéférence positive pour le présekt donc la
structure temporelle de la production reste pemtime

Selon Hayek et Cassel, ce stad possibilités d’investissement qui sont dondédes
du fait de l'attente. Et aucune avance ne seralisée si r = 0. On ne recourrait pas a du
capital sachant que sa productivité marginale @t (pourquoi utiliser du capital ?). Enfin
un taux d’intérét nul rend inexplicable I'amortissent (pourquoi I'amortir ?).

V3) le probleme dit d« double aiguillage »u dureswitching: premiéere présentation (une
présentation compléte est proposée au chapitrel t2urs)
V31) Présentation simplifi€ée du problemerdawitching: Exemple

Soit un échelonnement de la production réalisée deeix techniques (A) et (B) sur une
durée t=3 ans. Les entrées sont respectivement

. Durée absoluet=3 ¢
Techniques Nombre total
t-2 t-1 t d’entrées
A (1) 7 (1) 7
B 2 o 6 8

Calcul de la PMP par technique
0a=7 (1+4)2
0 = 2 (14)% + + (1 +r)
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Le taux d’intérét r qui égalise les rentabilités respectives des 2 techniques

est obtenu en égalisarfis= 7 (14)2= 05 = 2 (14)3 + (1 +r)

soit :7 (1+)2 - [2 (1+)3 + (1 +r)] = O I'expression est celle d’un polyndme du sidme
degrés en r, qui admet deux racines, respectivement0,5 etr,=1. Les taux assurant le

méme rendement sont dorne=50% et r-=100%.

Les rentabilités respectives des deux techniques dans I'intervalle

r = Jo, +o[ sont :

\ 4

Rentabilité supérieure de A

0 ry = 50% r, = 100%
e . A=B Rentabilité A=B
Rentabilité supérieure de A supérieure
de B

Ces rentabilités respectives peuvent étre véeri@agemplacant par sa valeur dans

10a= 7 (14)2= 05 =2 (14)° + (1 +r)

Ou dans les valeurs actualisées ci-dessous :
VA =0+ (7/1+r) + 0 = 7/ 1+r

VAg = 2/(1+r)2 + 0 + 6/(1+r)

On appelle “aiguillage” |les points ou valeurs der » qui égalisent VA et VAg.
Un double aiguillage se traduit par un « retour de technique reswitching.
Ce qui est le cas ci-dessus, puisque la rentabilpp@rieure de A est vraie pour €t pour

>ro

V32) Signification et conséquencesmswitching

L’exemple permet de constater que les processhsitpees de production sont caractérises :
- d’une part, par une irrégularité de la mise en @des facteurs dans le temps,

- d’autre part, par des taux de rendement différents.

Par conséquent, ils sont chacun rentable pour dipieataux de rendement « interne »
Dans le cas de processus complexes, plusieursscpeseent étre invoquees :

- la différence d’échelonnement pour des technigdestiques,

- la différence des périodes de gestation des diftésetechniques,

- linterdépendance des processus.

Les conséquences ont trait aux effets de la bdissaux d’'intérét. La baisse de
- d’une part ne modifie pas nécessairement dans eenséns les classements de

rentabilité,

- d’autre part, et de maniére générale, elle n'atpasd!'intensité capitalistiqugar

hausse dé.

Ce qui se traduit mathématiquement par I'absenaeldgon strictement monotone entret
K/N (I'intensité capitalistique). L'accroissement deNKéstambiguéet peut se traduire par un

retour de techniquégraph ci-dessous).

peut étre exprimée en fonction du taux d’intér

La conséquence majeure du probléme du « reswitchingst : la demande de capital ne
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reladon ambigué
réladoen siricrement

mengrone 7 _
Lk
A |

i | _ _ _

g |
= K/Noptimal  K/N

Economiguement c’est I'absence d’'un indice sim@dadvaleur du stock de capital globah
relation biunivoque avec le taux< monotonie) qui en est la cause. Probléme dit du

« capital agrégé » ou de I’ « agrégation du capit&oluble dans le cas simple d’'un modéle
mono-sectoriel (Bobhm-Bawerk), il pose d’énormedidliftés des que le modéle est « bi
sectoriel » (deux produits au moins et deux tea#scpu moins).

V33) L’'impossible mesure du stock de capital

Un exemple est I'échec dedaonction de production subrogégeoposé par Samuelson en
1962. dans son célébre article, Samuelson permaiopr montrer qu’il était possible de
raisonnekc comme si da structure hétérogene du stock de capital obbézwn’avait pas
d’'importance. Il suffit selon lui de poser que &pital est totalement malléable.

Le modele bi sectoriel de Samuelson a 2 techniLedg), et deux produits (BC-biens de
consommation- et BE-biens d’équipement) est déoritmairement par la figure ci-dessous :

PRODUCTION #g———e FONCTION DE PRODUCTION & HYPOTHESE

(quandrés par {coefficients de
secteur) producdon fizes)
1BC TRAVAIL BIEN D'EQUIPEMENT K1/N1 = csce
{facteur originel) (facteur non originel)
-N- K- K2/N2 = cste
1BE

Le probleme a résoudre est aloggiel est le choix optimal des techniques ?

La réponse est la démonstration suivant laqudliexiste a I'équilibre stationnaire un
stock de capital « K » tel que K=f(r) soit maxim(mrtaux d’intérét), et donc qu’il existe
parallelementin volume de facteurs originels (travail), N teeqiNxw) soit maximum (w=
taux de salaire)Réponse qui peut s’écrire comme celle d’un optimeinétre représentée par
deux courbes d'indifférence (secteur 1 et secteothme ci-dessous :

I F
réel

équilibre

2 1
AN
__Iéel

En généralisant I'équilibre@mbiens d’équipement —K-), plusieurs courbes d’iiddénce aux
pentes particulieres (décroissantes a mesureltmikse de la productivité) générenont
équilibres (r*,w*). La courbe enveloppe de ces équilibres donne alorhague point les
parts respectives du travail et du capital.
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La critique de ce modéle repose est qu’il s’agihgpseudo modéle multisectorielar
l'intensité capitalistique (K/N) est identique ddas deux secteurs.
Il est démontré que les différences, d’intensitgtadistique selon les secteurs, modifie la
forme des courbes d'indifférence et peut engerltesieurs points d’équilibre.

L’Ecole de Cambridge généralisera ce constat ckti@n peut d’ores et déja relever les
enseignements suivants :

-Un modele plurisectoriel a plusieurs techniquef\(Kariable)peut avoir plusieurs points
d’aiguillage. Ce qui signifie une égalité des rendements plusigurs taux de salaire et
d’intérét.

-Le coefficient de capital (K/N) étant donné laiation du coupletr(w) entraine celle des
valeurs relatives des biens, c'est-a-dire si «psx, pBC et pBE. On retrouve donc
limpossibilité démontrée plus haut, celle de cnée fonction de demande de capital
relativement au taux d’intérét, soit KB, étant donné que I'abscisse du graphique est
indéterminédK étant 'ordonnée)r. ?w ?pBC ?pBE etc...

Les deux causes mises en valeur par les cambrglgae

-I'hétérogénéité de la fonction de production

-I'hétérogénéité du capital, et dolacspécificité du bien capitah la différence dtravail
lequel ne possede qu’un seul prix, le salaire.dgpgtal connait en effet plusieurs évaluations
suivant : le colt de revient, I'entretien, 'amestgément, les annuités de remboursement
d’emprunt etc....

Conclusion générale au chapitre 7 (8§ 7.3)

Il apparait au terme de cet examen lguinéorie autrichienne du taux d’intérét réel et

du capital est insoutenablees assimilations suivantes ont été démontréssésu:

-la différence entre les biens d’équipement =hepe (ou la période)

-le capital<> période moyenne de production

-le rendement (ou taux d’intéréty période moyenne de production, a laquelle s’ajuues
trois motifs de l'intérét (dont la préférence pogtpour le présent).

En 1907, avant que ne soit révélé le « reswitchirlgFisher dans The rate of
interest » (repris en 1930« The theory of interes) xommence a traiter le probléme, en
évacuant la référencdapériode moyennde Bohm-Bawerk. Les deux éléments essentiels
de la nouvelle approcHeshériennedu taux d’intérét, dans un modele a une seule
marchandise et en premiéere approximation, sont :

-la redéfinition du capital, qui devientéserve de pouvoir d’achat évaluée par le montant
actualisé des revenus futurir supra), sans lien avec le stock de biensudfEment et sa
structure

-I'existence d’'un taux d’intérét unique a I'équilbstationnaire.

L’ensemble de ces critigues ne doit pourtant pasdeoe a situer lac Théorie
positive» du Capital a I'origine des incohérences théosalela mesure du capital, et a celle
de son revenu (I'intérét) qui apparaitront clairatensuite. Ne faudra t'il pas que Keynes
lu-méme en revienne aux auteurs mercantilistegsapVicksell pour justifier la nécessité
d’'un changement de conception de l'activité écompmiou le taux de l'intérét devient une
variable purement monétaire, tandis que le rendenden capital est reporté sur son
« efficacité marginale 2
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7.4) Irving Fisher (1867-1947) : La théorie de l'intérét
) Introduction

C’est par la publication de son ceuwr&he purchasing power of monegm 1911, qu’l.
Fisher apparaitra comme un point d’arrivée et tintgle départ dans I'histoire de la pensée
economique. Il expose en effet sogquation des échanges MV = PT, ou T est le volume
des transactions au cours d’'une période de tempst M vitesse de circulation de la
monnaie, M est la masse monétaire (fiduciaire rigted et scripturale), et P, le niveau
général des prix. Cet exposé modifie et éclaiterigue histoire de la théorie quantitative de
la monnaie, débutée dés le X\siécle (voir Annexe au §7.4, a la fin de chapitiie)
constitue dans le méme temps une analyse de toretanonnaie et prix xjui deviendra,
acceptée ou non, nécessaire pur I'analyse desuwkisgs macroéconomique jusqu’a la
période contemporaine.

Comme statisticien, I. Fisher a en outre innovédaréfinition mathématique des grandeurs
économiques, telles que nous les utilisons en @itmeomie, en macroéconomie et en
economeétrie. La théorie de l'intérét de Fishercefie qui illustre le mieux cet apport a
'analyse économique.

II) La construction du diagramme de Fisher
[11) L'objet du diagramme de Fisher
Le diagramme confronte le choix des agents entre :
- d'une partle désir de dépensée revenu présent R
- d'autre parf’incitation ou opportunité a investien vue d'un revenu futurif® R,
Ces alternatives sont représentées dans le pladotioée R et d’abscisse Rpar deux
courbes, lorsqu’on ne considére que deux périageyrd’hui, et demain), respectivement :
- unecourbe d’indifférencgour le désir de dépenser,
une courbe ditede transformatiorou d’opportunité (d’investir).
Les particularités de ces deux courbes doivent giren
- d’une part de définir le taux d’intéréd) (
d’autre part de démontrer I'existence d’un tauxdrét dequilibre (r*).
Pour la premiere tache, un raisonnement avec urageut suffit, tandis que deux agenis (
emprunteur, un préteugont nécessaires pour la seconde tache.

[12) La définition du taux d’intérét

[121) La courbe du désir de dépenseses deux particularités

- C'est une courbe dindifferena@nvexe par rapport a I'originel.’explication réside
dans [Utilité marginale décroissante du reveniliU R de Marshall). Pour la
compréhension il suffit de raisonner comme si larbe représentait la substituabilité
de deux biens: Ret R On retrouve alors les propriétés connues des csurbe
d’indifférence.

- Sapente négative, reflete la préférence pour le prés€ette préférence peut étre
neutre, positive ou négativeomme l'indique les trois graphiques ci-dessous :
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|Préférence pour le présent: lestrois cas possibles |

F R
P \< RP /
15° a5°
>R »R

45°

P

Préférence neutre s ™) P oz B :
1 Préférence positive Préférence négative,

valeur absolue Valeur absolue
delapente > 1 delapente <1

Symétrie par rapport a
la premiére bissectrice.
Valeur absoclue
delapente =1

[122) La courbe de transformation ou d’opportunité d’ietie: ses deux particularités
- Elle illustrela productivité nette du capitétf supra). Elle est doreoncave par
rapport & l'origing, du fait des rendements décroissants du revems (pkcisément
du sacrifice du revenu présent pour obtenir un mevkitur). Sa pente est donc
négative et sa forme normale est :

R La courbe de
FM transformation
' .
—>R,

Plusieurs autres cas sont possibles : le sacdficeevenu présent peut entrainer une croissand¢smeerdu
revenu futur (la pente serait positive) ; ou ergda décroissance de la productivité du capitalt ze
réaliser daux constanfla courbe est alors normale, mais symétriquegaport a la premiére bissectrice).

- Elle représente les possibilités de transfornmeravenu présent en un revenu futur,
en investissant dans les biens d’équipement.

[123) Le taux d’intérét définition

Taux d’actualisation d’équilibre du désir de démenst de I'opportunité d’investir
Les préférences de l'agent étant connues, il estiple de représenter les deux
courbes dans le méme repere. L'une étant convéxé&guere concave, il existe un
point de tangence appdbiux d’'intérét (r) d’équilibre pour cet agent.
On démontre que ceci est un résultalad@éfinition de la valeur actualisée.
Siy = R etx = Reety=f(x), alors la valeur actualisée du revenu présenpéxgu et
du revenu futur (y) percu I'année suivante, s’écrit
VAan =X + [y/(1+r]) avec (1+), le taux d’actualisation. Il s’ensuit que I'optim est
atteint au point ou(1+r) = - f' (x) = TMSgp/re (le taux marginal de substitution).
Résultat conforme au principe d’optimisation suivda productivité marginale
puisque :

Prodwt marginal du capital pendant un an

(i+r)=
Produit marginal du capital pendant 2 ans
Taux d’équilibre qui égalise sur le marchg pour tous les agents (suivant le critere
de Fisher dauaux de rendement par rapport au col@3 opportunités d’'investissement
productif (qui transformenteny).
Donc a I'équilibre est respectée 'égalité (L= - f' (X) = TMSgprr
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Conclusion :
Fisher élabore la forme de la théorie autrichierohe taux d’intérétréel, c'est-a-dire
du rendement du capital par la production de biens
Deux variantes critiques sont importantes :

- celle de Knight : une théorie de I'intérét striceamhfondée sur la productivité (et donc
la (technologie). Elle rejoint celle d’A. Marshall.

- Celle de Schumpeter : partant de I'hypothése dpnéérenceneutrepour le présent,
il soumet [l'existence de [lintérét positif dinnovation, sans démonstration
convaincante.

[13) L'existence d'un taux d’intérét’équilibre (r*), sur un marché a deux agents
(préteur-emprunteur).

Le graphique représentatif sur un marché a deurtadg@ et B) entraine I'apparition
de deux courbes par agenhé courbe convexe du désir de dépenseunet courbe concave
de transformation ou d’opportunité d’investipour analyser le processus d’équilibre et la
détermination d’'un taux) . Partant de dotations initiales de revenu (Q1 pouet Q2 pour
B), on admet que chaque agent réalise les allotssiaccessivesuivantes : Il investit, puis
emprunte (ou préte), et épargne. Ces allocatiomisrepérées par des points sur les courbes et
leur montant lisible en abscisse. On montre gramntent que le taux d’intérét d’équilibre du
marché (*) résulte de leurs décisions croisées.

individu A individu B
coordonnées| Montant |coordonnées| Montant
Dotation initiales Q1 35 Q2 60
Investissement Q181" 15 Q282" 10
Emprunt/prét s1r1 T 0 sorz ™ 20
Epargne Q1R1 5 QZR2 30

[ eauilibre est en effet atteint ay point de fangence avec 1g courbe de fransformation

Ces décisions sont les suivantes :
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RF$ L’existence d’un taux d'intérét d’équilibre ().

sur un marché a deux agents (un préteur. un emprunteur)

o 20 3/ 33 3 a0 50 54 B0 RP
individu A - > r
Individu B e j——— _,'.’

Le commentaire est double :
1- Il suffit de commenter dans I'ordre les décisionscessives de A et B, telles qu'elles
figurent dans le tableau, pour comprendre leurifiigiion géométrique.
Ces décisions sont resumées sous le graphiquegp#éethes qui décrivent le résultat des
décisions successives.

2- Interpréter I'équilibre de I'échange.

La définition générale de I'équilibrest :il apparait un taux de l'intérét r=r*, tel que le
taux marginal de transformation dans la productida taux marginal de préférence inter
temporelle dans la consommation.

Le taux d’équilibre r =r* est donné par la pente = -1 de la droite de toamsftion,
tangente une fois a (S1R1), et aussi a (S2R2).

Dans l'exemple, les fonctions de préférence n’étpas connues, la recherche de
I'équilibre revient simplement agaliser Epargne et Investissement dési€&s qui est
démontrée par :

Individu (A) : Emprunt désiré = Investissement dé&st Désépargne (en pointillés) [ou —

Epargne] =15-(-5) =20
Individu (B) : prét désiré = Epargne — Investissetgsiré
=30-10=20

Pour les deux agents, il y a au total égalité drépargne et I'investissement :
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| =S& (15 +10) =-5+ 30 = 25.
Le taux d'intérét d’équilibre r ¥ = (55 — 50) / 50 = 0.1 soit 10% (la pente de ttdrde
transformation).
L’équilibre se lit: « Chaque individu maximise (donc) son utilit¢ pgpport a ses godts
et a sa contrainte budgétaire et le total des pedtégal au total des emprunts »
Enfin, comme dans le théorie du prix d’équilibrae, @@montre que tout aux rr¥# est un
déséquilibre, qui conduit a des ajustements, ldsgueemettent de restaurer I'équilibre.

[14) Le taux d’intérét comme Taux de rendement par rapport au codifRC)

1141) Définitions
Le revenu : dépense et opportunité d’investissémen
Les choix qui déterminent le TRC sont représenaééss de schéma ci-dessous :

désir de Diminuer les dépense Rp ou
dépenser “principe du désir de consommer”
ou

répartir la dépense dans le temps
“redistribution intertemporelle

de la consormmation™
revenu présent Revenu futur
Rp Rf:=Rp
croissance de Rp suivant le
opportunité “tawx de rendement par rapport au coiit”
dinvestir TRC
=

La définition du TRC résulte dieux possibilités d’investissement
1- linvestissement ouenonciation a une perte, ou a un coChu taux du marché
« i» soit : Rf —=Rp = perte au tawxi »
2- l'investissement commagain, au taux du marché r », soit: Rf > Rp = gain au
taux« r ».
Ces deux possibilités permettent de calculer daalgurs actualiséesoit respectivement :

par  rapport au ool gl par rappori Qu goin

(1+1)" (1+#)"
En les égalisant on déterminé= r = TRC. Et si le taux instantangu marché est,, il est
possible d’arbitrer entre les deux par I'inégalité

Rejet de la possiblité 1
ST TRC iy, \ ou ot ST TRC = COUT <=> Efﬁcacnszn;nilgénale du capital
Rejet de la possiblité 2 ou "Taux de rendement interne"

TRI

D’ou la définition : LEMC estla valeur actuelle de la somme d’'une série d’argmiik g »
qui égalise le prix d’offre du capitabu plus simplement

C'estle taux d’actualisation gui maximise la V4 ou Valeur actualisée
nette (de colt)ouvaleur actualisée des recettes nettes (de codt).

1142) Choix d’'investissement suivant \éaleur actualisée des recettes nettes fVAas d’'un
seul projet d’investissement

La VA, est calculée suivant la formule de la capitalisat@nnuelle, ou celle de la
capitalisation continue.
La capitalisation annuellesoit la situation initiale
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Rp Taux "'r" durée "n"
90,91 10% 1an

On calcule R= Rp (1+0.1) = Rp (1+0.1) = 90.91 x1.1 = 100. La valeur acséainette d'un

flux de recettes égal a 100, capitalisée pendaanumu taux annuel = 10% s’écrit :

> VA, = Rp= an:l _100
@L+r) 11

Le terme (1+) est appel& facteur d’escompte ou d'intérét

La capitalisation continueSuivant cette formule la capitalisation estig&d un nombre

arbitraire de fois dans I'année. Elle s’écritf:=RRp x€" . Aussi la valeur actualisée comporte

2= lim (1+l)k .
telle « e » le nombre cEuler = * et s'écrit pourt = flux constant et perpétuel de

= 9091 pour une durée de 3 ans, on aurait (121/1.3319190.

recettest = durée, etci » le TRl inconnu : VA, :,ﬁ(l—e‘"). Le terme €) joue donc dans la
[

capitalisatiorcontinue celui du termel(+r) dans la capitalisatioannuelle

En annulant cette expression on détermine le TRIEMIC) qui égalise laaleur actualisée
des recettes nettes et la valeur actualisée papoepau coUt.

Ce qui est représenté pour un investissement upguka courbe de Keynes (figure 1) :

courbe de 'EMC

ou de la valeur actualisée
des recettes netles

VA s/
recette!
nettes

Le critére de l'investissement
rentable est :
r > i <=> VA recettes nettes > o

'\s

[143) Choix d'investissement suivant \éaleur actualisée des recettes nettespj\VAas d’'un
choix entre deux projets

Dans ce cada différence du flux de recettes nettegtre les deux projets est déterminante, et
le choix est itératif. On distingue un cas normeakles cas particuliers.
Le cas normal (figure 2) :

Le cas du choix entre deux projets d'investissement
Priet Prz
(en grisé : le différentiel du flux de recettes nettes)

VA 5/
recette:
nettes

Dans cette hypothese normale : il y a identitéédaltat entre :
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- Le TRI de Fisher appliqué simultanément aux dewjeps (fig 2). Pour r <i2» Prl
préféré a Pr2.

- Le critere de 'EMC de Keynes appligué a chacunmegets séparément (fig 1). Pour
i3 <r <il=>» Pr2 préeféré a Prl.

Les cas particuliers : ils sont nombreux (intera@amce, indivisibilité des projets etc..) et ils
conduisent au choix d’'une regle générdim :plus du critere du TRI de Fisher, il faut preadr
en compte la VAla plus élevée.

[Il) Taux d’intérét nominal (), taux d’'intérét réel (J, taux d’'intérét réel spécifique £J
[111) La formule deFisher — Thornton ( 1803 :“The nature of paper credit”)

Th=Ti+Tp
avec: T, taux nominal de l'intérét, T,, taux réel de l'intérét, Tp, taux de variation des prix

Exemple : un prét de 100 pendant 1 an, au tauxmeadrij = 5%. Si les prix diminuent de
-5%, alors kR = 5%. La formule est : 0% = 5% - 5%. Le rendentenprét =100x1.05 = 105.

[112) Conséquences de la formule dans un modeleonsectoriel

La définition de la productivité physique du capiaK)
Dans ce modéle : 1 seul bien est vendu au prixeprehdement du capital &= (ou loyer
monétaire ou nominal).
Si la fonction de production est : YféK,L) a deux facteurs (travail et capital), on sgifa
I'équilibre est vérifiée I'égalité :
productivité marginale en valeur du capital= Rendt du capital
pxa_Y =N

oK
n, ressort donc comme le TRI, c'est-a-dire le priodoiirant net du capital (recettes — codt).
On montre qu’il est égal dayer réelen changeant de membre, soit :

oY _n
oK p
En le supposant perpétuellement percu, au tauté@tr, il devient :
g—: =Dt et sa valeur actualisée nette es% Nyl et elle tend avec la concurrence vers
P P pr
r
la productivité marginale du caplte% =Ny 1 —g—: = PK. Dans ce modéle a un bien, p (le
ropr
r
n_n 1 oY
prix) et PK la productivité sont confondus (p=P&fdonc : ) =—x= _6_K =PK=p
L IO r

r

D'otl 'on déduit -2 =r « =t etdonc :" = p - PK=1.
p PK r
La productivité marginale physique du capital eshd le loyer réel du capital par période,

ou le loyer monétaire d’'un capital d’'un montant d’'umeité monétaire.
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[113) La différence entre loyer du capital réeltaux d’'intérét
Suivant Fisher, le taux de I'intérét est nombre purcarsans dimensian
En effet, le loyer du capital réel s’écrit (par ey#e pour une machine) :
Pouvorr d achat constant lié a l'utilisation de la maclune
Unités de capital physique (soit 1 maclune)

Le taux de l'intérét s’écrit :
Unités de monnaie
Unutés de temps

[114) Le taux d’intérét réel spécifique d’'un bi€h;s)
Pour un bien donné, le taux d’intérét rapporté preare dimension est lggI'soit

Loyer nominal d’un bien
Trs =

Prix d'offre de ce bien (définition déja donnée au XVHT®siécle par Turgot)

Cette définition appliquée a prix constants (sarsationAp/p), a la formule initiale modifie
celle-ci. Soit: |, = Tis+ T, si AT, = 0 alors |, = Tis. En €crivant 'ensemble en termes de
variations avec J=r (le taux nominal), on a:

n, A . . L .
LI LN taux nominal = loyer (ou taux) réel + variationpte

P P
en changeant de membre%:r —A—set comme Ap/p) est dérivée par rapport au temps

(dp/db, alors on retrouve la formule de Fisher-Thorntiop I'on déduit que :
le taux nominal de I'intérét (r) n’a pas d'effetréct sur le taux réel ((n/ppuisque dans le
résultat : hausse ae&>baisse de p, et baisserde>hausse de p.

[115) Taux d'intérét d’équilibre : statique et dymique
En équilibre statique dans un modéle mono sectidkplilibre est atteint au point ou :
T, = pxPK = prix de demande du capital
= TRI = prix d’offre du capital
Il N’y a pas alors d’investissement net, et I'éperggale I'investissement.

En équilibre dynamique, (c'est-a-dire : investisseimetAl/l >0), est vérifié 'enseignement
de Lerner, plutét que celui de Keynes. Ce n'est |fgdC (ou le TRI) qui détermine le
volume de I'investissement, maid’efficacité marginale de I'investissementA I'équilibre
I'égalité statique r* = p.PK n’est pas vérifiée, car en dynamique rBka

Ce qui signifie que le produit marginal du cap{f2K) n’est qu’'un concept microéconomique.
En dynamique macroéconomique le taux réel est muypé ce produit marginal.

IV) Théories réelles et théories monétaires dediét

Deés Bohm-Bawerk, la théorie autrichienne de l'iétés’est affirmée comme une théorie
réelle de l'intérét. Sous le double effet chdmage croissanet de Igpolitique monétairgle

jeu des forces réelles a perdu de son poids. Laithéconomique a donc adopté la théorie
monétaire de l'intérét, dont Keynes fut, aprés que$ précurseurs (ceux dd'Ecole
monétaire du cycle dont R.G Hawtrey, et L.J Johannsen), l'initiateur.

La définition de ces théories, et leur comparaissmt exposées dans le tableau ci-dessous :
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La distinction entre lesThéories Monétaire®t les Théories Réelles de l'intérét

Théories réelles Théories monétaires
les forces la productivité marginale du capital la preférence pour la liguidité (Keynes)
l'&pargne les fonds prétables (offre et demands)

rréel = rnominal =
rendement du capital (TRl = p=PIK) 0 et D d'un stock de titre
Definition de lintérét  |abstinence vis-a-vis de la consommation|ou O et D d'un flux de titres
soit

prix de la monnaie
récompense polr la privation de liquidite

Opposition (Keynes) Zonvergence (Robertson)
Opposition r# "attente" action de r sur la "triple marge"
ol r <== absence de thésaurisation cles décisions de
cornvergence 7 -consommation = attente

-investissement = rendement
-Actifs financiers = compensation pour
renonciation & la liquidité,

Dion Patinkin

Ciomaine des théories réelles

les forces réelles (ex progrés technigue) === r est déterming sur le marche
des marchandises, Le taw d'intérét est donc un "prix relatit,

Domaine des théories monsataires

ni l'une ni l'autre les forces monetaires | les préférences inter temporelles,
=== est déterminé sur le marcheé des titres et de la monnaie,
Le taux d'intérét est donc un "prix absolu”,

Mais & long terme le taux d'intérét dépend des forces réelles,

A\
(0]
N4
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ANNEXE AU § 7.4) du Chapitre 7

La théorie quantitative de la monnaie du XIVeme qu début XXeme siécle
et le débat monétaire

La longue epoque de tamonnaie métallique gui s’écoule au long du Moyen age jusqu'au
XVII ®Msiécle, rendait la valeur des monnaies aléatoae dépendante de l'incertitude des
stocks d'or et d’argentiétenus par chacun des pays commercants. Lesisianmes : état du
commerce international, découverte de gisemenliggei et conquétes etc...déterminaient
I'approvisionnement irrégulier en métaux précieuxa prise de conscience de ces
phénomeénes au cours du XV siécle étant faite suite aux ceuvresTtiemas Gresham et
Nicolas Oresmenotamment, la frappe des monnaies ayant progrésséfluctuations
permanentes de la valeur des monnaies ont finaleétérrapportées a d'autres facteurs, de
nature économiqued.a variable principalequ’identifia la théorie débutante de la monnaie,
furentles fluctuations des prix des biens sur le mar@e cette identification naquit la TQM.
Contre I'opinion commurfequi assimile «cherté et abondance =t donc I'accumulation de
meétaux précieux a la richesddtalien Bernardo Bostichi Davanzati (1588), I'Espagnol
Tomas de Mercado (1587), et le francais Jean Bod{d566) établissent la premiere forme
de la théorie quantitative de la monriai@ette théorie quantitative constitue une rupawec

un « chrysohédonisme primitif (Or = richesse), et la reconnaissancend«diagnostic
d’évidence »(Schumpeter) la valeur de la monnaie est inversement proporteiena sa
quantité. Cette reconnaissance d’'une incidence de la d&éadé monnaie sur le niveau
général des prix ne signifie pourtant pas I'abandeha conception mercantiliste. Elle laisse
ouverte la voie au protectionnisme, précisémenti apli a trait a la circulation des métaux
précieux et a la monnaie en général. Aussi, cotwieselon Schumpeter, de considérer une
autre évolution comme plus significative. Celle @dimet la circulation monétaire comme
partie intégrante’une théorie du processus économique en termeBiudede dépenses
L'origine de cette théorie est située par Schumpédsms les travaux de Johann Joachim
Becher, d'oul ressort« le principe de Becher,»suivant lequek la dépense engendre le
revenu » Ce principe rompt I'immédiateté de la supposdatiom « monnaie = richesse, »
puisque le flux de dépense suppose entre la démknse monnaie, et le revenu crée, une
consommation de biens et services. Toutefois, teipe était déja implicitement admis en
Angleterre sous la plume de William Potter en 168&ns une publication « anonyme » :
« The key of Wealth a proposition est fondamentale. Mais elle esliéiseule insuffisante.
La croissance finale du revenu peut encore étngorége a I'afflux de métaux précieux, ne
remettant pas ainsi en cause l'illusion chrysohé&denCelle-ci reste logiquement vraie tant
guele métallismegouverne la théorie monétaire. C’est donc la mgpavec le métallisme, qui
devient pour nous le critéere essentiel de la mavelgune conception monétaire libérale, en
rupture avec le mercantilismePour ne considérer que le cas de I'Angleterrendgallisme
(théorigue) reste fortement ancré dans les oeweeSir Josiah Child, Sir William Petty et

2 Laquelle est représentée en Angleterre notamnaenighn Hales« A disourse of the common weal of this realm of
England »(1549).

3 Bernardo Bostichi Davanzati :Notizia de Cambk et ;Lezione délie mone(éorence, 1588) ; Tomas de Mercado :
« Summa de tratos y contratogSéville, 1587) ; Jean Bodinr<:Response ...aux paradoxes de Monsieur de Matgistro
touchant le faict des monoyes et I'enchérissemembuates choses(Paris, 1566)« La république xsix livres), (Paris
1576).

* Voir notre chapitre IV.

5 Johann Joachim Bechex Politischer discurs (...),%1668).
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John Lock& Ce dernier n’étant pas considéré par Schumperame le théoricien anglais
de la monnaie le plus compétertgn ne saurait parler d’'une grande contributiotianalyse
monétaire %). La théorie monétaire anglaise connait en revangie évolution vers I'anti
métallisme avec I'ceuvre intermédiaire de Rice Vamgh« a discourse of coin and
coinage » de 1635 (publié en 1675 a Londres). Mais le auuaati métalliste éclot surtout
avec le banquier écossais John Law, George BerkeleWicolas Barbch Ces auteurs
anglais initient la théorie classique de la bangudu crédit, car ils reconnaissent le caractére
conventionnel de I'unité de compte. On retrouvedaies d’entre eux parmi les promoteurs de
« banques foncieresdont John Law fut praticien avéré. La banque ferecémet dypapier-
monnaie proportionnellement a la valeur de la terre, lat® lesdépbts correspondantta
monnaie (ou billets émis par la banque) voit at@valeur fluctuer entre un bon marché et un
niveau €éleve, ceci parce qu'elle est comprise ameevaleur fixe (celle de la terre gagée par
les dépbts, et celle du taux d’intérét rapportélgaidépodts placés). Le discours en faveur des
banques fonciéres est paralléle a la créationdgsumétallistes) de la Banque d’Angleterre en
1693. S’illustrent Nicolas Barbon, John Asgill, doBriscoe, et Hugh Chamberlen. Peu
importent les échecs de ces banques, et le cenfifte Marchands et propriétaires fonciers
gu’elles révelent, car elles sont congcues pour rfiagp ces derniers. L'essor théorique est
donné a unpensée anglaise de la monndi&sormais insérée dans les échanges économiques
globaux.

L’Angleterre réduit I'écart qui la sépare alors destres nerveux de la banque, notamment de
la banque de dépbt. Ces centres sont situés aefdast, Hambourg, Génes et Venise. Dans
ce contexte, en 1734, 'EssaMoney answers all things de Vanderlint reformule la théorie
guantitative de la monnaie, avec une analyse dmidig® marchande en termes réels (Cf
cours, chapitre premier). Son Essai est perspicase,il s’agit déja de ce que les auteur du
XX*Msiécle appelleront« The purshasing power of moneyChez Vanderlint, ce pouvoir
d’achat de la monnaie s’appelle« proper value of money®VM), et il dépend du niveau
général des prix, eux mémes déterminés par delt de production en travail et plus
précisément par la proper value of labour $PVL). L'avenir de I'analyse monétaire est de
Iaveu de la littérature économique reporté aueamilu XVIII*™¢lorsque l'italien (Napolitain)
Ferdinando Galiani publieradella moneta %¥1751f et qu’en Angleterre Sir James Steuart,
et David Hume définiront la valeur de la monnaie sme véritable base non métalltSfen
considérant le travail comme source de la valeuCatillon (1755) et J. Harrid {57/58)**
integrent dans leurs ceuvres respectives trois typederprétations dont les intitulés
pourraient étre Une théorie du commerce internationahe théorie de I'inflation génératrice
d'une politique monétaireune théorie de la croissance des ressources en diaguvre
.L’Ecole classique est alors fondée et A. Smith pautssembler en 1776 daxg\n inquiry
into the Nature and Causes of the Wealth of Natiofmi « Richesse des Nationk »

® Sir Josiah Child « A new discourse of trade(2694) ; William Petty, op. cit ; John LockBome consideration§...)"
(Londres, 1692) éfThe further considerations (...){(Londres, 1695).

" J.A Schumpeter, op. cit. note 1, page 407.

8 John Law"Money and trade considered, with a proposal for gilypng the nation with money(Londres, 1705) ; George
Berkeley :“Querist” (1735-37) ; , et Nicolas BarboriDiscourse of trade”(1690).

° Aprés que la pensée italienne des siecles antérdiLétabli les fondements rigoureux des nousehiéories de la monnaie.
Schumpeter met ainsi en avant, au XVisiécle les apports de G. Montanari (1633-1687)t $ar ce point, J.A
Schumpeter, op. cipp. 408-409.

19 David Hume*of money”, un des essais dgsolitical discourses” (1752) ; Sir James Steuaftdn inquiry into the
principles of political economy)L767).

1 Murray N.Rothbard : £conomic thought before Adam Smith\ol 1 — Chap 1t »Mercantilism and freedom in
England from the civilwar to 1750 D. A. Walker (Ed) « Perspectives on the history of Economic though¥elume I.
Chap | “English financial pamphleteers of the mid-eightéecentury : the last phase of pragmatic politieebnomy” par
Salim Raschid ; Terence HutchisonBéfore Adam Smith : the emergence of political engn 1662-1776- Basil
Blackwell.
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Il est finalement possible de distinguer les tp@siodes habituelles de théorie quantitative
jusqu'a |. Fisheret a son« équation des échanges MV = PT (dans« The purchasing
power of money de 1911), ou T est le volume des transactionsoauscd’'une période de
temps, V est la vitesse de circulation de la mamnkld est la masse monétaire (fiduciaire
métallique et scripturale), et P, le niveau génédeal prix. Formule qui établit taéoreme de
la proportionnalité: V étant stable, P varie de facon exactementqgstigmnelle a M. Version
de la TQM ditestricte, parce qu’elle suppose une fonction unique dautntité de monnaie :
lintermédiation dans les échanges. L’équation édsanges établit la distinction engiets
de court et de long termgesvariations de la quantité de monnaieu(offre de monnaie).
Celle-ci estneutredans le premier cas, et agit sur les variables@oaues réelles dans le
second cas.
Les trois périodes sont
- L’analyse de D. Hume : sa théorie dite lde période intermédiairemontre que
linflation est a court terme bénéfiqgue a l'actévitéelle (production, emploi). La
monnaie est dongeutre a long termeetnon neutre a court terme
- L’analyse de D. Ricardo, et celle de J.S Mill :riggluisent la TQM au sethéoreme
de la proportionnalité N'agissant pas sur les variables réelles, la raenast donc
neutre
- La périodenéo-classiqug(l. Fisher, K. Wicksell, les Marshalliens (A.C Big D.
Robertson, Lavington, et J. Keynes jeune —celuidwiact on monetary reform))y»:
les auteurs abandonnent, suivant des voies ditiseta version stricte de Ricardo
Mill, celle de laproportionnalité

Des travaux essentiels menés au Xsiécle sules formes et la nature de la monnaie
ont également concouru a stimuler la réflexionlaufFQM, dont ceux de K. Marx«(Le
capital » livre premier chapitre Ill), H. Thorntor An inquiry into the he nature and
effects of the paper credit of Great Britair{2802), ainsi que ceux des participants a la
controverse anglaise (Cf chapitre 1 du cours -182%.26) entre la banking school »
(T. Tooke) et le« currency principle x{défendu par les partisans de la TQM). Thomas
Tooke « An inquiry into the currency principle, the cootien of the currency with
prices, and the expediency of a separation of ifsum banking »1844) met en evidence
une correlation positive en les prix et le tauX’iteerét.

Knut Wicksell « Intérét et prix »(1898)), « Lectures on political economy » (1901 et
1906) a quant a lui contribué a la réhabilitation de TT®@M en développant les
conceptions de Thornton-Ricardo (mécanisme de rresson de M a P vide taux
d’intérét), et en formulant keffet d’encaisses réelles
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