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A, ~— REMARQUES INTRODUCTRICES

I. — Le fait que les rapports entre les finances publiques et
le cycle économique ont été presque négligés par les recherches.
scigntifiques d’avant-guerre, tandis qu'ils rencontrent de nos jours
— et surtout depuis la ¢crise économique mondiales des années.
1929 et 5. — un intérét toujours croissant, s'explique par les trois
facteurs suivants :

D'abord, la force extraordinaire des dépressions économiques
récentes a entrainé des répercussions particuliérement larges et pro-
fondes sur les budgets, Ensuite, 1'économie publique joue aujour-
d’hui un réle bien plus important qu'autrefois, ce qui se manifeste
dans le fait que dans les grands pays avancés, la part des finances
publiques au revenu national a augmenté d'un cinquiéme jusqu'a
la moitié ou méme plus. Lt enfin, les recettes et dépenses publi-
ques accusent de nos jours une sensnb 1ité con]oncture]le fort supé
ncure & celle d’avant- -guerre. 7

" 11 nous est impossible da insister dans cette étude sur les fac-
teurs multiples qui, de leur part, ont causé les phénoménes que nous
venons d'indiquér [1]. Qu'il suffise de faire simplement mention des

{11 Cf. ea. Neumark : Konjunktur und Steuern, Bonn 1930, et du méme
auteur : Der offeniliche Haushalt in der Krise, «Wirtschafiskurves, Frank-
furt, X, 1931, pp. 150 et s. — Fick : Finanzwirtschaftund Konjunktur, Jena
1932, — Lescure : Des crises générales etc. 4 éd. Pariz 1022 »n 242 ~+ o
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modifications structurelles intervenues dans les systémes fiscaux et
Ia techmque d'imposition d'une part, de I'accroissement des dépen-

TEEE pub]lques pour des buts économiques et sociaux de lautre En

tout cas, on conutatera que — au moins dans- ]es pays mdustnels —
une dépression économique a la tendance nette de mettre en doute

I'équilibre budgétaire par I'effet simultané d'une diminution des re-

cettes — surtout des rendements fiscaux — et d'une augmentation

de certaines dépenses, phénoménes dont le premier se produit d'une

fagon quasi automatique, tandis que le dernier s'imposze & I'Etat ma-

derne pour des considérations impéricuses d'ordre social et politi-
que. ‘

Au fond, les changements structure!s des finances publiques —
changements ayant un cdté quantitatif ot un c6té qualitatif — sont

i une expression significative du fait que les L ases matérielles ot idéo-

logiques de notre ordre économique se trouven: dans un éat de
transformation [2]. Le renforcement et 1'élargissement des tendan-
ces interventionnistes ne peuvent manquer de se manifester aussi dans
le domaine des finances publiques [3] et les répercussions budgé-
taires de |'étatisme favorisent ou nécessitent, de. leur part, des in-
tarventions ultérieures sur une échelle toujours plus vaste. Quoigy’il
v ait encore des théoriciens qui affirment que seul un retour aux
régles « classiques » du libéralisme pourrait amener des conditions
économiques d'une solidité durable, la plupart des peuples semblent
étre convaincus de ce que l'interventionnisme de I'Etat seit indis-
pensable, parce que rien que I'Etat serait & méme de «diriger» la

Laufenburger : Fluctuations économiques et rendementis fiscaux, <Revue
d'Economie Pol. «1934, pp. 12 et 5. — d’Albergo;: Delia sensibilith delle imposte
in rapporto aile fluttuazioni eeonomiche, «La Riforme sociales, vol, XLV, 1934,
pp. 532 et 5. — Pugliese : Crisis economicas y finanzas publicas, «Revista de
Economica Politica» (Universidad WNational de Tucuman), T, 1939, pp. 40 et
8, ~— Masoin : Rapport général sur «Les Finances Publiques et la Conjonctu-
res. présenté au Congrés de Bruxelles (1939) de I'Institut International de
Finances Publiques.

[2] Ci. Newmark : Neue Ideologien der Wirtschaftspolitil, Wien, 1938.

[3] V. le livre remarquable de Laufenburger : LiIntervention de |'Etat en
matidre économique, Paris 1939. De plus, Sultan: Staatswirtschaft und Kon-
junktur, eJournal de Stat. et Rev. Ec. Suisse»s, 1936 pp. 373 et s.
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vie économique et sociale dans une direction tenue pour souhaita-
P e o, . .

ble par une majorité plus ou moins compacte de la population.
1

! 2, — Oil', depuis quelque temps, on a appris que la politique
lflnancnere de I'Etat peut &tre utlllsee comme }instrument fort efficace
‘d une telle politigue économique interventionniste. C'est avant tout
'{en temps de dépression économique que I'Etat, selon cette opinion
nouvelle, ne devrait pas se contenter d'une attitude plus ou moins
indifférente, ni suivre une ¢politique d’adaptation aux donnéess
mais qu'il lui faudrait employer, sciemment et conformément aux
doctrines nouvelles, la gestion des finances publiques pour influen-
cer l'activité économique afin de préparer ou créer les conditions
essentielles pour un redressement économique.

Insistons sur ce fait que la nouvelle «théorie du déficit con-
jonctursl et de la mise en équilibre cyclique du budget» formant le
sujet principal de nos explications suivantes est née dans le «climats
de la crise économique, ce qui fait largement en comprendre les
traits caractéristiques, De plus, cette théorie est un indice de ce que
la science des finances qui dans beaucoup de pays avait, au cours
du siécle dernier, subi un procés d’ «autonomisationy suivi souvent
d'un rapprochement de la jurisprudence, est en train de revenir &
son point de départ, voire de <<s'é'c_onomjse;'>_?. En effet, ce n'est pas
par hasard que la plupart des auteurs qui préconisent les nouvelles
idées sont des économistes plutét que des financiers ; en tout cas, it
convient d'admettre qu'en général, les représentants de la théorie
de conjoncture et — et ce qui revient d’ailleurs souvent au méme
— des doctrines monétaires et de crédit, se sont occupés le plus eé-
ricusement de notre probléme.

Aussi n’est pas non plus surprenant que la question mé&me de savoir
quelle devrait &tre Pattitude de Ia politique finsnciire de PEts2 vis-
B-vis des fluctuations conjoncturelles, accuse de plus en plus um
aspect éconcmique,

¢

Au commencement, on s'est demandé seulemenf“)comment le
fisc pourrait se protéger ?;s troubles budgétrires actuzls provoqués
par le cycle économique /FEnsuite, on a étudié les chances de succés
d'une politique financiére ¢préventiye», voire d'une politique sus-
ceptible d'éviter des troubles futursﬁ»Et enfin, on est arrivé a la con-
clusion qu'il serait désirable et posmble de se servir de la politique
budgétaire pour atténuer ou méme écarter les fluctuations cvcliones
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mémes, essayant ainsi de diriger les efforts financiers non plus con-.
tre les symptdmes et conséquences, mais contre la cause méme du
mal [4]. Evidemment, en visant & ces derniéres fins, la politique. -
financidre de T'Etat commence & dépasser son domaine' spécifi-
que et & s'amalgamer avec la politique économique générale dont-
elle devient ainsi une pariie intégrante.

C'est au cours de cette évolution que tout spécialement la.
théorie de l'équilibre budgétaire a changé de caractére, qu'elle a
cossé d'étre repardée comme étant exclusivement du ressort de la
science de finances pour étre incorporée dans un systéme économi-.
que. ¢dynamiques.

Dans le suivant, nous donnerons d’abord une esquisse des.
doctrines nouvelles du «déficit conjoncturel», pour nous livrer en-.

i} suite & une analyse critique de leurs idées fondamentales.

B. — LA NOUVELLE THEORIE DU DEFICIT BUDGETAIRE:
CONJONCTUREL.

. — De mé&me que pour ’entreprise privée — au moins dans:
I'économie capitaliste ~— la rentabilité, autrement dit : la réaliza-.
tion d'un bénéfice net, est une condition essentielle et indispensa-
ble pour la marche continuelle de ses affaires, lldee} 4 la base de..
I'économie pubhque c'est, Véquilibre. des recettes..et dcpenses ‘

En effet llmportance institutionnelle "di budget de I'Etat ré-
pose sur ce quil est un instrument des plus efficaces pour assurer.
la réalisaiion rationnelle de cet éguilibre [51 laquelle forme la fonc-
tion principale du budget. Ajoutons que ddpuis longtemps, la

. théorie financiére a mis en relief la distinction entre un équilibre.

[4] Cf. dans ce sens par exemple Harrod: The Trade Cycle, Oxford 1936,_
p. 179. — Burkheiser : Grenzen des Staatskredits, Berlin 1937, p. 44. — Pe-
dergen : Einige Probleme der Finanzwirtschaft, «Weltwirtschaftl, Archivs,
vol. 45, 1937, p. 478 et pass. — Gestrich : La fradition et le progrés dans la
nolitique financidre, <Revue Ec. Interns juillet 1938, p. 7 et s.

[5] Cf Newmark: Der Reichshaushaltplan, Jena 1929, pp. 15 et s. et 22
et s, — De plus, A.E. Buck: The Budget in Governments of Today, New-York
1934, p, 114 et H.L. Lutz: Public Finance, 3 &d. Wew-York 1936 p. 889.
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purement quantitatif (selon le terme italien “pareggio finanziario™)
\»'-r un équilibre qualitatif {“pareggio economico™), dont seul le der-
nier gui considére aussi la nature partlcullere des diverses sortes de

R .

s R

I ecettes et dépenses p-ﬁbllques, était 1egarde jusque il y a peu de
“temps comme ob]ectlf ¢proprey de la politique budgétaire,

La reconnaissance de la nécessité de la mise en équilibre effec-
t3f réguliére du budget, tout en étant en quelque sorte un axiome de
ja théorie et de la poliique financiéres <¢orthodoxes», n'empéchait
naturellement pas que, de temps 3 autre, des budgets réels se sol-
daient avec un. excédent ou bien un déficit : mais logiguement. de
telles «déviations» de I’équilibre, et surtout un solde « négatif »,
étaient tenues pour un ¢maly, un danger auquel il fallait parer auassi
vite que possible.

La nouvelle théorie, au contraire, réfute ce concept rigide &=

"1 I'équilibre budgétaire pour le remplacer par une solution plus souple.
|

Le point de départ de cette doctrine, c’est I'affirmalion que
I'équilibre effectif du budget <en lui-mé&me» ne serait un « bien »
tart gu'en ne pourrait nommer un ¢maly le déficit «zen lui-mémey.

i Pour apprécier la portés Jd'un déséquilibre budgétaire, il faudrait
 plutdt se servir d’un double critére, voire 1) des causes de ce désé-
quilibre et 2} de la situation économique générale dans lacuelle
celui-la prend naissance. Il pourrait'y avoir des circonstances ot des
cfforts pour réaliser une correspondance parfaite des recettes et de-
penses publiques seraient funestes et sans chance de succés, et au
surplus, dans des conditions déterminées,un déficit,loin d'étre dange-
reux, serait le moyen unique pour aboutir & un redressement éco-
nomique et financier. Ajoutons cependant, pour ne pas donner lieu
A des idées fausses, que — sauf quelques auteurs ultra-radicaux —
la plupart des théoriciens modernes ne rejettent pas totalement la
notion de I'équilibre ; ils n'en déclinent que l'interprétation trop
" étroite. En d’autres termes, selon eux, il suffirait, ou il serait méme
nécsszaire, de se contentzr d'une mise en équilibre non pas des
budgets annuels, mais de l'ensemble des recettes et dépenses pu-
bliques au cours d'une période comprenant tout un ¢cycle économi-
ques.

L’idée fondamentale de la doctrine du «cyclical budgetings
se trouve déjh dans les travaux de certains auteurs d'avant-guerre
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[61 ; néanmoins, il faut admeitre que récemment, cette doctrine
a été considérablement approfondie et que de plus, sa combinai-
son avec la théoris de Ia fonctm*i cm:yom torelle dua déficit lui confére
un trait distinctif et “original, ‘ e h

4. — Cette derniére théorie dont il convient maintenant
d"étudier les datails ne se référe pas & chaque déficit budgétaire
possible, mais rien qu'aux déficits qui résultent des répercussions
d’une dépression économique sur les finances publigues.

Or, en se basant largement sur des expériences faites dans plu-
gieurs pays, la nouvelle doctrine affirme que la politique financidre
traditionnellement suivie vis-d-vis de itels déficits et qui consistait
-en des g¢mesures d'adaptationy {réduction de dépenses, z2ugmenta-
tion des recettes, surtout des charges fiscales) sersit & cause de son
caractére «déflationnistey nécessairement condamnée 3 échouer
hors d'état de frire disparaitre le déficit, elle n’aboutirait qu'd aug-
menter encore les difficuliés économiques et budgétaires [71.

Cette critique de la politique financidre <«orthodozes repose
gur la coaviction que le déficit budgétaive subit, au cours et en rai-
son d'une dépression économigue, un procés de transformation qui
en modifie le sens et la fonction [8] ; cela vaut notasnment pouy
1a phase «secondairey de la dépression caractérisée par une «défla-
tion aulomzlique et progressives [9). Alors, l'essai de rétablis
I'éguilibre troublé du budget par les mesures traditionnelles ne re-

wviendrait qu'a une «course désespérée avec le déficit [10], tandis

[6] Voir par ex. H.C. Adams: The Science of Finance, New York 1838, p.
‘527 et 5. — Schiiffle : Gesammelte Aufsitze, II, Tiubingen 1886, p. 241
et s. pass. — Schauz : Die Frage der Arbeitslosigkeit ete., «Zeitschrift £ So-
zialwissenschafts. vol, 5, 1902, p. 47 et s

[71 Cf. entre autres Dougles : Controlling Depressions, London 1935, p. 34,

‘35

[81 Cf. Gross : Der Sirnwandel des Defizits, «Wirtschaftsdiensts», Hamburg
No 7, 1933, — Pederzen : op. cit. p. 483 et 5. ~— Burkheiser: op. cit., p. 45.

[9] Cf. & cBté des ouvrages bien connus de Keynes (freatise on Money et
General Theory), les &tudes de Ohlin, Robertson, Neisser ainsi que [loepke :

‘Crises and Cycles, London 1936, p. 119 et s,

[101 Expression utilisée par le Ministre des Finances du Reich, Schwerin-

‘Krogigk: Wirtschaft und &ffentliche Finanzen, Leipzig, 1934, p. 7.
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que la seule issue du « cercle vicieux » de la déflation serait une-
«poliique expansionniste». Celle-ci arriverait bhien a enfler encore-
le déficit existant, mais en ajoutant justement zu «dé&ficit subi»
F un «déficit voulu», on écarterzit, aprés quelaue temps, le défeit

total f11]. Un nouvel essor économique se produirait et ne man-

| guerait pas d’'entrainer un excédent budgétaire, L'effet final serait
-\donc une compens:tion de déficits et d'excédents budgétaires au
“icours de la période totale — donc équilibre, non annuel, mais

) \\ geyeliques.

3. — L'idée du «cyclical budgeting» est reconnue aussi par
des auteurs qui n'adhévent pas a la doctrine du «déficit voulus dont
nous venons d’exposer les grandes lignes, En effet, elle est com-~
paiible anssi avec la politique du «fonds de réserves que nous étu-
dierons plus bas. Mais & part cela, il faut mettre en relief le fait
que méme parmi les réprésentants de la théorie du déficit conjonc-
turel, il est des divergences de vues remarquables guant aux mesu--
res & prendre pour atteindre les fins visées.

Ces divergences concernent d'abord la question de savoir
quelles sont, quant & leur contenu, les opérations qui donnent lieu
a la production du déficit voulu ; ensuite, lez méthodes de finan-

cement du déficit sont controversées.

a} Par principe, on peut arriver & faire accroftre le déficit
soit par une réduction des recettes — surtout des impdts — soit par’
une expansion des dépenses publiques. .Un probléme ultérieur, c'est
la question de savoir quelles catégorieis’? de recettes ou de dépenses
méritent la préférence dans cet ordre d'idées en considération de
I'intention qu'on se propose. "

Disons tout de suite que le choix A faire dépend essentielle-
ment de la théorie de conjoncture 3 laquelle on adhére, de méme
que du diagnostic de la situation économique donnant lieu aux
mesures en question. Il va sans dire que les représentsnts d’une
théorie de conjoncture monétaire offriront des solutions différentes
de celles proposédes par les partisans d'une théorie non monétaire,

et que des différences analogues doivent résulter d'une appréciation

[111 Fick : Fiﬁanzpolitik als Wittel der Konjunkturpelitik Bank-Archiv,-
1/7/1934, p. 399.
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divergente de la proporvtion théorique et réelle de 1'épargne et de
la consommation.

Une étude de la littérature internationale montre que la politique
de déprévements fiscaux en temps de crise ne trouve qu'un nombre
zusez restreint de défenseurs ; dailleurs, selon les uns, ce devraient

&tre les taxes sur les consommations des masses, selon d'autres, les

| impéts frappant la preduction (¥ compris surtout celui sur le chif-

fre d’affaires} dont il conviendrait de diminuer la charge [12].

In général, on préféve la politique de "extension der dépenses
publiques dont on attend un effet plus rapide et plus siir ; mais
cette attitude n'empéche naturellement pas de reconnalitze gque la
composition du systéme fiscal accuse une importance conjoncturelle
et qu'on peut arriver, & l'aide de certaines modifications structurel-
les de ce systérmne, & provoquer des effets heureux sur la marche con~
joncturelle des affaires [13].

La plupart des représentants des docirines nouvelles sont en

i faveur d'une «politique des frevaux publicsy (public works policy:

‘Avbeitsbeschaffungsmassnahmen) [14]. Remarquons tout de suite

[12] Cf. par exemple Harrod: op. cit., pb. 204-5 — Pedersen: op. cit., p. 481,
— TPimm; Miglichkeiten und Probleme konjunkturarientierter Eteuerpolitils,
Rostock 193¢ — Lampe: Reine Theorvie der Finanzreform, «Finanz-Archivs, t
3 1934, p. 218 et ., surtout 274 et s.

F13] Voir, a,cité de Laufenburger (op. cit) par exemple Roos ; Dynamie
Feonomics, Blémmihgton 19234, p. 197. — Wagemann @ Wirtachaftspolitische
Sirotegie, Fambuyry 1937, p. 331 et 5. — Colm : The Ideal tax sysfem, «Social
Researchy, val, I. 1934, p. 335 et s. — Hillesheim: DHe Mobilitit des Sffentlichen
Haushalts, Hostock 1934, — XKapitalbildung und Steuersystem (éd, Colm et
Neiszer), 2 vol, Berlin 1930, pass.

[14] T.a littérature est extrémement riche: je me borne & en imentionner
les études sumiventes : Keynes, Hoeple, Dougles, Harred. Burfheiser: op. cit. —
Popin: La politicue des fravaux publics, (these) Paris 1934, — Loadfenburger:
LFntervention de I'Eiat, p. 181 ot & — QGayer: Public Works in Prosperity and

depression, New-York 1935, — Clark: Economies of Planning Public Works,
Washington 1935, — Smith; Deficits and depression, New-York 1936, — Ohlin:

Pemmingpolitik, offentliga arbeten etc., Stockholm 1934 (pour d'autres travaux
de 'école suédoise, of, les références a la fin de «Bleasvres to combat unem-

ployment in Sweden», supglément & edndexs, juin 1928). — N&ll vl Nahmer:
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que ces travaux publics, tant qu'ils sont entrepris pour produire un
déficit artificiel, doivent &tre de nature «supplémentaive» et que, de
plus, ils ne peuvent pas 8tre zrentabless. '

Pour mettre en relief la qualité <supplémentaires de telles
opérations, nous entendens les distinguer des mesures qui ne visent
qu'a uns répartition plus rationnelle dans le temps de=s dépenses de
construction etc... ordinaires de I'Etat et des communes. Il est vrai
que la rouvelle théorie aussi est unanime a recommander une po-
litique de constructions publiques «contraire» & I'évolution con-
joncturelle, voire politique qui remet une partie aussi grande que
possible des travaux publics ordinaires de la période de l'essor. éco-
nomigue & celle de la dépressian, Mais 1" Arbeitsheschaffungspoli-
jtik" moderne ne se contente pas d'un  ¢better timingsy —  elle pré-
g,.conise plutét 'engagement de travaux publics qui, tout en étant
:<utiles» ou méme <¢productifsy et en correspondance avec des be-
.soins communs ¢latenisy, n auraient pas été exécutés (au moins pas
lencore ou pas dans cette étendue), ne fét-ce pas dans l'intérét de
i créer un effet conjoncturel déterminé.

On n'ignore pas que — au contraire de la notion bien nettz
de la «rentabilités — la «productivités  ou <utilitéy J'inveslisse-
ments publics est un terme bien équivoque, élastique et douteux :
cela résulte du fait qu'elle n’est pas exactement calculable, de sorte,
qu'on doit recourir & des estimations plus ou moins vagues. Qu'il
suffie= de mentionner, dans cet ordre d'idées, le fameux exemple
des dépenses armement dont non seulement les militaires mais
aussi beaucoup de théoriciens, ont affirmé le caractdre «productifs

[15]. Mais faut-il vraimeni, pour démontrer la nécessité politique

Der volkswirtseheftliche  Kreditfonds, Derlin 1934. — Richter-Altschaeffer
Volkswirtschaftliche Theorie der &ffemilichen Tnvestitionen, Miinchen 1936, —
Foehl: Geldschipfung und Wirtschafis-Kreislauf, Miinchen 1937. — Musoin
Rapport général, p. 40 et s. — Chlepner: Investisseinents publics ete, « Revue
Ee, Intern.y, mai 1939 (Extrait ), p. 133 e s.

f157 Cf., notamment C. Dietzel: Das System der Stoatzanleihen; Heidelberg
1855. — V. aussi Burkheiser op. cit, p. 90 of Dounjfet: Die Stellung der deut-
schen Finanzwissenschaft zu den... Heerssausgaben Leipzip 1931, ot Jére
Cours de Sciences des Finances, 8. &d. Paris 1922, «Dép. publy. p, 241 et s et
pass. — Enfin, la remarque de Baudhuin dans «Travauzs de Ynst. Int, de Fin.
Publ. I, Peris 19235, pn. 279,
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de dépenses d’armement, en prétendre aussi la productivité écono-
migue ? A notre avis, de tels essais reviennent & un jen «inutiles
et gimproduclify avec le terme ¢productivités. En tout cas, il pavait
étre préférable, au point de vue de ia clarté scientifique, que cer-
tains auteurs ne dissimulent pas que, & leur avis,il n'importe pas
a Veffet conjoncturel des investissements supplémentaires d étre
productifs ou non, et que méme des déperses purement consom-
matrices ou <insenséesy peuvent étre utiles [16].

Cependant, répétons-le, la plupart des théoriciens modernes
tiennent & la nécessité d'un caractére ¢productifs des travauz pu-
‘hiics dont 'expansion se recommanderait surtout en vue das offets
«eumulatifsn qu'ils auraient sur 'animation de 'activité éconcmigue
[17]. Etant donné que I'initiative des entreprencurs privés se ralache
généralement en temps de crises et que ce relichement donne lieu
& un resserrement progressif de la production et consommation
nationales, il est nécessaire que I'Etat comble, par ses travaux sup-
plémentaires, la «lacunes ainsi- naissant ; de la sorte, on espére
non seulement pouvoir arréter les tendances de déclin, mais encore,
en vue des «effets indirects» se manifestant dans une deuxiéme,
troisiéme, etc. ¢vaguey de commandes, finir par amener une véri-
table reprise fondée sur l'initiative et 'activité privées. ' '

(18] Cf surtout Keynes: General Theory etc., L.ondon 1936, p. 128 et s,
voir Forstmann: Arbeit oder Beschiftigung ?, «Finanz-Arehivsy, vol. 5, 1937, sur-
tout p. 472 et s, et du méme auteur: Ueber produkiive und michtinflatorische
Kreditgewshrung, «Weltwirtsch. Archivs, £. 45, 1937, p. 543 et s.

(171 V. a ciité de Keynes (Means to Prosperify, Tondon 1933, et (General
Theory, p. 113 et s.), Kahn: The relation of Home Investment ete, <Eeo-

nomic Journals, vel. 41, 1931, 1. 173 et s. — Horrod: op. cit, p. 63 et 5. —
Gayer : op. cit, p. 385 et 5. — Clarl: Cumulative REffets etc, «American
Fe. Reviews, vol, XV, 1835 p. 14 et 5. — Tinbergen, art. dans «Weltwirt
schaftl. Archivs. vol. 45, 1937, p. 89 et s, et © The verification of the accele-
ration principle, «Fconomica», may 1958, — Mitnitzky < art, dans «Revue In-
tern. du Trav. », vol. 30 1934, p. 433 et s. — Mamoilzscor le ¥inancement des

travoux publics ote. {(AGLR., N° 78) Bucarest 1937 -— Cf. aussi les remar-
gues critiques de Papl. Des fonds spéciaux etc, Rapport au Congrés des

Se. Ee., Paris 1937, et: Natura e limiti de Vattivitk finanziaria efc., Padova

—_ - " za [CL 2 -
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Etant donné que d’une part I'exécution rationnelle de grands
travaux publics a besoin d'une préparation sériecuse au point de
vue technique ot économique, et que, d’autre part, le succés de toute
I'action dépend largemen: de ce qu'on la commence en temps
utile, on a souligné, avec raison, la grande importance d'un plan
détajllé pour les fravaux en question et qui en permet la «¢mise en
trainy immédiate dés que les circonstances conjoncturelles I'exigent.
Il parait que surtout aux Etats-Unis, le mangue d’un tel programme
a donné liew & un retard considérable. Par contre, on a profité en
Suéde des expériences récemment faites pour élaborer, d'ores et
déja, un plan applicable au fur et & mesure d’'une aggravation de la
situation économique générale [18].

b) Apréds avoir briévement étudié la guestion de savoir com-
ment on pourrait, ou devrait ¢artificiellements créer un déficit sup-
plémentaire, demandons-nous quelles sont les méthodes de finance-
ment appropriées selon les doctrines modernes.

Evidemment, ce dernier probléme est d'une importance pri-
mordiale pour la réussite finale de la poliigue de déficit intention-
nel — si bien que certains auteurs, comme nous 'avons déja in-
diqué, affirment mé&me que par rapport au financement, le choix des
objets &4 financer ne serait quune affaire négligeable (& cbté de
Reynes, cf. Burltheiser, Pedersen et autres). Mais voild un point de
vue exirémiste, de méme que — de 'avtre c6té — celui de Hawvdvey
[19] qui est presque seul & croire guune politique da crédit expan-
sionnisie, & l'aide des mesures bien connues de I'¢open market po-
licy» etc., serait suffisante pour survaincre la déflation conjonctu-
relle, -

Pour la majorité des &conomistes, ce n'est qu'une combinaisen
intelligente de I'expansion de 'activité de I'Etat et du volume de cré-

dit qui soit susceptible de produize les effets désirds. Mals néan-

[18) Cf. les travaux cités par Newmark: Ausgleichsprobleme etc., «Joun.

de Stat. et Rev. Fe. Suisser, 1937, p. 594, notes: de plus «Measures eic» oD.

cit, — Ohlin: art, dang «RBev. Intera. du Travaile, 1925, p. 581 et 71 et s,
et dans <Nations, 1935/V. — DMonigomery: How Bweden overcame the De-
pression, Stockholm 1933, — RMoeller : The unemployment policy, «The An-

nalss (Philadelphia), msy 1938
(191 Haewirew: Trade and {redit Taondan 10920~ 119
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‘moins, il v a des divergences importantes sur des détails techniques
du financement a suivre.

Etudions d'abord les arguments respectifs en faveur du systi-
‘me du «fonds de réservey et celui des «crédits anticipants».

Ces deux méthodes reposent sur la conviction commune qu'un
déficit budgétaire en temps de crise est un phénoméne quasi ¢na-
turels et utile, que le maintien de 1'équilibre entre recettes et dé-
penses publiques n'est nécessaire que pour la période d’'un cyele
«économique et gue, conséguemment, la politique financiére n’a qu'a
avoir pour objectif une correspondance des déficits des années de
dépression et des excédents des années d'essor économique.

Ce qui les distingue, c’est avant tout le point de départ dont
dépend le choix des moyens & apnliquer : le procédé du «fonds de
réservey commence & opérer en temps d'aisance budgétaire, celui
des «crédits anticipantsy en temps de détresse économique et finan-

clere,

aa) Les autorités adhérant 2 la politique d’une «réserve de cri-
se» [20] mettent d’abord en relief I'expérience gqu'en temps de
prospérité générale et, par conségquent, d'excédents budgétaires, le
gouvernement aussi peu que les Chambres ne peut s'abstenir d'une -
politique financidre gqui, au moyen, soit de I'engagement de dépen-
ses nouvelles, soit de dégrédvements fiscaux, arrive A faire vite dis-
paraitre les plus-values budgétaires. Cette politique est tenue pour
légére et imprudente, étant donné que tét ou tard, l'essor économi-
gue sera suivi d’une période de dépression A& laquelle il vaudrait

mieux pourvoir en temps utile que de la charger d'une c¢hypothd-

[20] Cf notamment Kellenberger : Finanzreform und Konjunkturpoli-
til, <«Journal de Statistique et Revue Economigue Suisses, 1937, p. 544 et
8., et Newmark: Ausgleichsprobleme, ib., p. 602 et s. — De plus: Ritschl: Der
Staatshaushait in der Depression, «<Archiv fiir Sozialwissenschafts, vol. 69,
1933, p. 293 et 5. — Fick: op. cit. — Gayer : op. cit.,, p. 389 et s. — Munzer: Dy-
namischer Staatshaushall, Jena 1931, — Smith: op. cit, p. 121 et s, — V.
aussi la littérature suédoise déjd meniicnnée ainsi que Welinder: Budgetaus-
gleich und Konjunkturverlauf, «Weltwirtschaftl. Axchiv.s, vol. 48, 1938 p.
‘236 et s., surtout 245 et s, et larticle (cité par W.) de Suviranta: The bud-
got equilisation fund, ¢Unitass, Helsinzfors 1936, p. 65 et s. — Enfin Masein:
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ques, De plus, la politique financidre appliquée jusqu'ici aurait com-
porté le désavantage gue Vexpansion de l'activité publique se faisait
parallélement & celle des entrepreneurs privés, donnant ainsi lieu 3 des:
exagérations.

'La doctrine du «fonds de réserves recommande, par contre,
des mesures tendant & empécher la naissance de bonis budgétaires
ou, en tout cas, & en paralyser les dangers. Elle propose donc de
profiter de l'amisance conjoncturelle du budget pour constituer des
réserves gardées jusgu'au moment ot des déficits apparaissent
gu ellez serviront & combler.

Le probléme essentiel d'une telle politique de  wéserves,
c'est évidemment la guestion de placemmwent, question largement dé-
cidée au préalable par le volume qu'elles doivent aveir pour pou-
voir suffire auvx fins envisagées. Car l'existence d'un fonds de réser~
ve s élevant & des centaines de millions ou méme quelques milliards
est susceptible d’influencer en soi-méme le cours de ['évolution con-
Joncturelle. '

Qr, st on étudie la littérature relative a notre probléme, om
constatera cue preosque toutes les solutions théoriquement possibles
de la question du placement des réserves de crise ont trouvé l'ap-
pui de I'un ou de I'autre des auteurs : placement sous forme d’or ou
de devises, de titres privés ou publics, stockage de matériel de guer-
re, tenttc d un compte giral auprds de I'Institut d’émisaion, ete. Ce-
pendant, depuis guelgue ternps, il semble que les deux idées suivan-
teg ont été poussées au premier plan :

L'une de ces docirines part de la conviction que chaque véri-
table «placementy des moyens du fonds de réserve entrainera iné-
vitablement des dangers pour le cours de la conjonclture méme, Car,
d'une part, aceumulation de grandes sommes sous forme de place-
ments liquides quelconques contribuerait 3 accentuer encore le
¢boomsy, tandis gue d autre part, la liquidation du fonds =n itemps
de crise devrait se heurter & des difficultés et intencifierait la dé-
pression. in conséquence, on zrrive & cette conclusion gue zeule upe
«stérilisationy pourrait éviter de provoquer des influences inoppor—

tunes sur la situation conjoncturelle de 'éconoinie notiopale [217.

[217 Cf. Robbins: How to mitigate the next slump, «VWonthly Reviews de:

.- o~ —_~ =

T Vewrd o T %
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Tout en accepiani ces arguments, il faut se demander com-
ment il sera possible de trouver des méthodes de «stérilisationy pra-
ticables. Pour les pays disposant de stocks suffisamment considéra-
bles de devises ¢t d'or, on pourrait pent-étre penser i une ¢thésau-
risationy & la fageop mevcantiliste, Mails, surtout er vue de la situm--
‘bution internationale des stocks d'or, le pro-

tior actuetie de Iz diar
cédé mentionné n'esi généralement pas susceptible d’&tre appliqué.
C’eat pourquoi on discute plutti la «stérilisetiony du fonds de ré-
gserve par |'étaklizsement Jd’un compie «morty acprés de la Banque
Centrale et qui exercernit dés sa formation un effet «déflationmia
tey en temps d'eszor et un effet ¢réflationnistesy 2 partiv du mement
oli, en raison du déclenchement d'une crise économique, on procé-
derait & la ¢révivificoiiony du pouvolr d'achat latent qu'il repré-

sente,

I’ autre théorie affirme que méme si I'on pouvait constituer un
véritzble fonds de réserve, cette méthode comporterait toujours le
danger quon fasse un emplol prématuréd et inutile des sommes accu-
raulées dont 1'existence formerait une grande tentation pour le gou-
verpement et le Parloment de suivre une politique finnncidre légérs.
Par conséguent, les auieurs adhérant i cette deuxiéme idée recem-
mandent de consaireLleo plus-values budgétaires reahsees en temps.
de pr osperlte aml_:m{ortw;;sg;r}éw de ia defte publigne [22'! Naturel~

lement, 31 s agiait o' armortissements s:&mp‘mnantmreﬁ, voire ¢plus

gue contractuelss, et si I'on arrivait & prévoir exactement les excé~

«The Annalss (Philadelphia), janvier 1936, p. 208, — Newmark: op. cit, 602
et 5. — Kellenberger: op. cit, p. 584 et 5. — Mambert: Die Wirkuagen der

Kostensteuern im Konjunkturzyklus, p. 95 et 5. — Mninz: Konjunkturaus-
glalch ete. «Vierteljahvesschrift £ Steuer- u. Finanzrechts, vol. 5, 1931, p.
852 et 5. — Gayer: op. cit., p38% et 5. — Smith: op. cit, p: 121 et 5. — V.

avzsi la diseussion au Congrés 1932 de UInst. Intern, de Fin Publ, <«Fra-
vaumsy, op. cif., p. 282 et 5. (Masoin, Leufenburger).

[22] V. les «Travauxs de 'Inst. Intern. de Fin. Publ. op. cit. — Gérard et
Vanheurl:: art dans <«Bevue Fe. inty, mai 1939 (Extrait), p. 107, el suriowut
Kellanberger: op. cit, notamment p. 567 et s. — Mentionnons qua cbté des
suteurs citis par K., déj4 Schueffle a préconisé de forts amortissements
evolontairesy en temps de prospé?:ite et qu'il a soullgne la grande «&lasticités-

N -1 5 P R 1
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.dents de recettes, on pourrait méme les empé&cher de se montrer
-ouvertement, en inscrivant dans le budget un montant de leur équi-
‘valant & titre d’amortissement supplémentaire.

A part I'avantage que, de cette sorte, les réserves seraient a
I'abri d’opérations gaspilleuses, la méthode de 1'amortissement sup-
‘plémentaire n'est pas chargée de difficultés de ¢placements. Eile

serait pratiquée de telle sorte que le temps de détresse économique et

financiére venu, on arvéte I'amortissement supplémentaire ; de plus,
on pourrait, dés lors, procéder a la contraction de nouvelles dettes,
'sans que l'état de la fortune publique ait considérablement em-
‘piré en comparaison de celui au commencement de la pé-
riode conjoncturelle, Enfin, 1'amortissement supplémentaire précé-
‘dent ne manguera pas d'exercer une influence heureuse sur I'état
du crédit public ce qui se manifestera dans des conditions favora-
bles pour !e débiteur. ,

Mais & ce procédé encore on a objecté qu'il entrainerait une ten-
dance de renforcement des fluctuations cycliques : les amortisse-
ments massifs dzns les années de 'essor économiqus  encourage-
raient la spéculation, tandis que les crédits contractés en temps de
‘dépression empécheraient la reprise en raison de leurs répercussions
sur le marché financier et surtout le taux d'intérdt. A cetfte objec-
tion on a répondu que méme si les reproches indiqués étaient tout
a fait justifiés, les avantazes du procsdé envisagé ! emporteraient
de loin.

bb) Voila pour les doctrines de «fonds de réserves.
I.es auteurs partisans des «créeits anticipants» ne nient pas
.en général que par principe, le systém= d= réserves ne puisse &tre utile

et n'accuse peut-8tre méme ceriains avantages sur le m#é-

thode proposée par eux-mémes. Cependant iis affirment que prati-
‘quement, la constitution de réserves de crise dune grandeur suffi-
‘sante serait irréalisable ou bien hors d’état d’atteindre le but visé;

de plus, ce procédé ne pourrait pas &tre commenct en temps de

e RN,

dépression économique. Par conséguent, quand on se voit vis-a-vis
de la nécessité d’appliquer pour la premigre fols les idées du ¢cyeli-
cal hudgeting» auw cours d’une crise, il ne resterait d'autre solution
que de recourir aux ¢crédits anticipantsy.

Etant donné que. selon ce gue nous avons remarqué plus
haut, les investissements publics & financer par ces crédits ne sont
pas rentables, m

s tout au vlis antodurtifas Paffar hanevnor e
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le budget que les erédits pourraient ¢anticipers, ne saurait se pro-
duire que d'une facon indirecte. Or, en se basant sur les théories de
conjoncture modernes, on est convaincu que, & la condition que le
déficit «<artificiel> soit financé d'une fagon adéquate, la politique
du «déficit dirigés ameénera tét ou tard une reprise économique la-
quelle se traduira par des excédents budgétaires diis avant tout a
I'accroissement .¢automatique» des rendements fiscaux. Ce sont ces
bonis fuiurs et dont la politique de déficit crée elle-méme les condi-
tions de formation, que I'on entend «<anticipers» ; c'est eux qui, en
correspondance avec les idées du «cyclical budgetingy, permeltent
de compenser I'endettement intervenu au cours de la dépression —
pourvu que l'on tienne 3 la nécessité de tels amortissements,

Mais gu'est-ce qu’il faut comprendre par un financement «adé-
quaty 7

Si I'on est d’avis, comme c’est le cas chez tous les représen-
tants de la nouvelle doctrine de déficit conjoncturel, que les dif-
ficultés économiques et financiéres des temps de crise remontent
au fond 3 un procés de «déflation» dégénérée, il tombe sous le sens
que seule une méthode financiére susceptible de parer a ce procés puis-
se &tre désignée comme <¢adéquatey. Autrement dit, 'expansion du
erédit causée par le financement du déficit budgétaire ne doit pas
se faire aux dépens d’un resserrement du crédit privé. Cest pour-
quoi on reconnail généralement que d’'une fagon ou d'une autre,
Tintervention de I'Institut d’émission est indispensable [23].

Nous ne pouvons pas insister sur les détails de la technique de
financement proposée par les divers théoriciens. Qu'il suffise de
mentionner bridvement que selon certains auteurs, I'Etat peut se
contenter d’emprunter & court terme avec un recours seulement
partiel et indirect & la Banque Centrale, tandis que d’autres re-
commandent le financement intégral auprés de I'lnstitut d’émission;
et enfin, méme la couverture du déficit par 'émission de papier-

monnaie d'Etat a été préconisée [24].

{231 Cf. sur la méthode des c¢crédits anticipantss notamment Fick, Pe-
dersen, Gestrich, Keynes, Forstmann, Smith, Dougles; Foehl; Harrod; Ohlin;
Buwrkheiser, Noell v, d. Nohmer, op. cit, et Schiefelbein: Die Geldschbpfung
als finanzwirtschaftliches Deckungsmittel Rostock 1938,

DR w1t A dnen cBWmane. Avchivs vol, 2. 1024, p.
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On est bien tenié d'objecter & des méthodes parsilles qu'elles
devralent provoguer une inflation. Mais il convient de constater
que la théorie de Pinflation a subl, ces derniers temps, ume trans-
formation anszlogue & celle de la théorie de 1'équilibre budgétaire.
Pour Vancienne théorie classique ou «orthodoxes, le déficit ot |'in-
flation formaient fes grands dangers la lutte contre lesquels était
un des principaux cbjeciifs de la politique économique et financie-
re ; pour les doctrines nouvelles, non sedlement le déficit, mais aussi
Iinflation a cessé d'étre un phénoméne effrayant —- i bien que de
nos jours le réle du «spectres financier est joué plutdt par la
déflation [25]. Dans les efforts dirigés contre elle, 'expan-
sionn du volums de la monnaie et du crédit change de caractdre et
de nom; on en parle de nos jours comme d'un «réflationy, «réex-
pansions, ete...

Sans pouvoilr étudier ici les détails de cette transformation de
la théoriz et politique monétaires, nous devons bridvement indiquer
les conditions nécesgaires selon la doctrine nouvelle pour cue e
financemenr du déficit artificiel par lintermédiaire de 'lnstitut

¢ émission ne dégénére par une inflation ¢ouvertey indéniable,

Parmi ces conditions se trouve en premicr lieu celle gu'ti doit ¥
avolr une disproportion accentuée entre la capacité de production
de Voutillage national et le degré de son utilization effective. Ceite
cendition donnée, on pourrait méme dirve, daprés quelgues théo-
viciens, qu'au peint de vue de I'économie nationale, les travauz
publics supplémentaires «ne coiitent rieny ; car si l'on ne les avait
pas enireprig, les facteurs de production (main 'euvre et instaile-

tions)} néceassaires pouvr leur ewécution, serzient resténs en «état de

54) et s, et Kroll: Automatische Deflation, «Weltw. Archivs, wvol. 44, 1936, p.
516 et s,

[25] Ci, & cdté de Keynes, Roepke, Foehl, Nahiner, Kroll etc., notamment
Lucas: Aufgaben des (Geldes, Stuttgart 1937. — Poeschl: Produktive Kredit-
aschopfung, Berlin 1938, — Cabiati: Prime lince di una teoria della <Refla~
siones, «Giornale degli Hconomistis, LITE, 1938/3. — Wilbrandf: Infiatiest
und Deflation, «Jahrb, f. Nationaldlk., u. Stat», vol. 143, p. 189 et s. — VT
aussi les remarques critfques de Pigou: «Fconomics in Fracliee, London
1835. n. R0 ef s
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jachérey [26]. Une auire condition, ¢’est que I'Etat dispose d’une
inflecence suffisante sur la vie économigue générale pour pouvoir
restreindre la comcurrence privée sur les marchés de crédit et «diri-
ger» I'évolution des prix et revenus. Enfin, beaucoup d’suteurs tien-
nent pour essentiel que la reprise diie & l'expansion de 'activité pu-
blique se fonde surtout sur une exploitation (utilisation) de for-
ces productrices nationales, c’est-a-dire qu'elle ne nécessite pas

un €largissement sensible des importations de 1'étranger.

Ces conditions données, le financement d'un déficit budgétai-

re par les méthodes indiquées plus haut n’entrainerait aucun danger
d’inflation, mais il »'arriverait qu'a arréter et paralyser le fameux
procés de «déflation autematique ». ‘
!J l'idée fondamentale des ¢ crédits anticipants » comprend évi-
-He_mment la nécessité d’'un amortissemnent. D’ailleurs, celui-ci ne
Edevrai’c faire les moindres difficultés, si tout le programme de la théo-
tie de déficit se réalisait parfaitement ¢n correspondance avec ses
affirmations. Mais il semmble gqu'au moins guelgues-uns des partisans
E;le cette théorie ne soient pas convaincus que |'amortissement des
dettes de crise se fera en réalité aussi facilement qu'il est supposé
dar la doctrine. Cest pourquoi ils s’efforcent de prouver que la
ciuestion de I'amortissernent est une affaire d’opportunité et qu'elle
Hie dépend que de considérations d'ordre politique [27]. Dautres
mettent en relief I'effet « déflationniste » résultant de certaines
opérations d’amortissement 128} ou bien recommandent de diffé-
rer celui-ci jusqu'au moment ol I'état d'une «occupation totales
(Volibeschiiftigung} des forces productrices sera réalisé [29].

£n partie cette attitude hésitante vis-3-vis de ['amortisse-
ment des dettes de ecrise s'explique par la conviction (laquelle se
base, de son c4td, surtout sur les idées de ¥avnes ot de ses disciples)

[26] Cf. par exemple FPedersen: op. cit, p. 486, & Dougles: op. cit, p. 123:

[27%1 Cf, par exemple Pedersem: op. cit., p.478, 484, 85. — V. aussi Kroll:
op. cit., p. 527, 28 et Fochl: op. cit, p. 404-5 .

[28] C. entre autves Stucken: Kredit als finanzwirischaftliches Deckungs-
mitte], «Finanz-Archivs, veol. 5, 1938, p. 520 et s., surtout 549.

[28] Cf. par ex. Foehl: op. cit, p. 405. — V. sur les problémes danor-
tissement aussi les «Travauxs de Ulnst. Inlern. de Fin. Publ. op. cit, passiz,
et Harrod: op. cit, p. 214-15.
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gue dans certaines économies nationzles, la situation générale exige
qu'une politique «stimulante» de I'Etat devienne un phénoméne
permanent de la vie économique ; une telle nécessité existerait no-
tamment li o, en raison d'épargnes «excessives», |'économie se
trouverait dans un état de «crise structurelley [30}. De pareilles idées:
ont été exprimées surtout aux FEtats-Unis, tout récemment par
exemple par le Président du ¢Federzl Reserve Boards, Eccles [31].

Mais, alors, le probléme s'éléve : quelles seront les " réper-
cussions budgétaires d’une politique d’endettement illimités ? Evi-
demment, ce probléme n'a aucune importance pour ceux qui sont
partisans de crédits sans intéréts ou bien d’'une politique d'émis—
sions de papier-monnaie. Mais méme pour les auteurs qui admet-
"tent pour les dettes de crise le principe du paiement d'intéréis,
aceroissement des charges du service de dette ne forme pas une
raizon d'inquiétude.

D'abord, on met en relief le fait que les conditions de crédit
sont favorables pour le débiteur en temps de dépression et que de
pluz, des conversions dés lors réalisables permettraient de faire des
éconnmies considérables ; par conséquent, l'accroissement du ser-
vice de la dette serait relativement bien inférieure & 'augmentation
du montant nominal de celle-ci. Et ensuite, on indique la diminution
de ['endettement privé accompagnant l'extension des dettes publi-
ques et on affirme que, & moins que les investissernents public n'aient
un caractére tout i fait improductif, il n'y aurait pas de diffé-
rence essentielle entre ['élargissement des crédits publics et celui des
crédits privés qui se serait produit sans les entraves de la =situation

conjoncturelle anormale [321].

£, — REMARQUES CRITIQUES

1. — Ainsi gu’il résulte de l'analyse précédente, la théorie du

[50] Cf par ex, Keller : article dans «Weltwirtschaitl. Axrchivs, vol 47,
1938, p. 587, et Harvod: op. cit., p. 215-16.

[31] Cf. «Bank-Archivs, 1939/1, p, 29. — V. aussi Sarow: Offenmarktpolitik,
Miinchen-Leipzig 1937, p. 104,

[32] Gestrich: op. cit, p. 24, — Colm-Lehmann; Economic Consequences:
of recent American Tax Policy, <Social Researchs suppl. 1, New-York 1938,
p. 79-80.



R

#

— 151 —

déficit artificiel est intimement Liée a la doctrine du acyelical hudge--
ting» laguelle formera donc le premier sujet de nos remarques cri-
tiques sulvantes

Sans aucun doute, la théorie d'une mise en équilibre eyelicue
du budget contient une idée juste et saine, Mais, néanmoins, i1 ap--
parait que l'application de cette idée rencontre nécessairement quel-
ques difficuités, Ce fait s'explique par ce gue la réalisation du
«cyclical budgeting» dépend de certaines conditions le plus souvent
non formuléer evpressis verbis, mazis dont le défant dans la réalité
risque d= camprometize le succes de toute la politique financiére
préconisée.

Ces conditions nécessaires pour la réussite sont au nombre de
trois : [} en suppose que dés le commencement de s mise en action
de la «politique cycliques, on conpait la durée exacte du cycle éco-
nomigue en perspective ; 2} une autre hypothése, ¢’est qu'il ¥ a une
correspondance parfaite, quant & la durde et & Ulintensité, du

¢boomsy, d'ure part, et de la dépression économicue, de autre ; 3)

' enfin, on doit partir de la conviction qu'il est possible d’arriver a

un diagnostic exact de la situation conjoncturelle,

En ce gui concerne la premiére condition, il faut dire qu'on
peut constater seulement ¢a posteriori» si la période financiére pour
laguelle on entend appliquer la doctrine de I'équilibre cyclique, a
englobé ou nomn un cycle économique entier. En général, les théori--
ciens, en se basant sur les expériences d'avant-guerre, se contentent
d’envisager une période «d’d peu prés 7 & 10 ansy; mais c’est 14 une
solution trop inexacte pour ne pas pouvoir donner lieu & des trow-
bles sérieux.

Quant a [a deuxiémeé hypothase indiquée ci-dessus, elle est loin
d’étre réalisé ;  'est-a-dire : «there is not an exact parallelism
hetween boom and slumpy [33]. Or, pour une politigue visant a
une mise en équilibre cyclique du budget, ii ne suffit évidemment
pas de pouvoir compter sur une simple répétition phénoménale des
diverses phases du processus conjoncturel, il faudrait plutdt gu'il

y ait une périodicité rigourcuse quant a la durfe, 'intensité et ['am-

1331 Robertson: The trade cycle, «Monthly Reviews de la Lloyds Bank, -
sept. 1937, p. 507 — V. aussi Buck op. cit. p. 119, et Ritschl: op: cit: 32T
et 326.
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plitude de ces phénoménes. Cette idée, cependan:, n'est pas admise
par la théorie moderne [34], et cela avec raison, car — au dire
de Habarler [35] — «each cycle is an historical individuals, Cette
constatation acguiert une importance particulidre en des temps com-
mme les temps actuels ot Uintervention de U'Etat dans tous les do-
maines de la vie économique s'élargit de jour en jouwr [36} — in-
‘tervention d’ailleurs largement inspirée par des considérations ¢mé-
ta-économiquesy.

C'est ce dernier fait qui contribue beaucoup & rendre si diffi-
cile ou méme impossible tout pronostic et m&me un diagnostic exact
de i’évolution conjoncturelle [37].

Et pourtant ce diagnostic est d’une importance vitale pour la
politique financiére en question ; car, pour que celle-ci soit couron-
‘née du succés recherché, il est évidemment indispensable de savoir
a guel point de Pévolution cyclique on seo trouve. Autrement, on
.court le danger de prolonger trop, soit I'endettement et I'extension
du déficit artificiel, soit I'accumulation de réserves scit 1'amor-
tissemaent des crédits de crise.

2. — Mais faisons maintenant absiraction dez doutes de prin-

[34] Cf. Newmark dans «Der Stand und die nichste Zukunft der Kon-
junkturforschungs (Festgabe f. Spiethoff), Miinchen 1932. p. 215.

[35] Haberler: Prosperity and Depression (rev. ed.), Genova 1938 p. 177.
"~ V. aussi la contribution de Lutz & la «Festgabe f. Spiethoffs, op. cit., pp.
161 et s. et le livre du méme auteur: Das Konjunkturproblem in der Matio-
nalkonomie, Jena 1932; enfin Stucken; op. cit., p. 557, et les remarques

-de Kéhler: Forecasting the Business Cycle, «Bocial Researchs, VI, 1339, p. 343,

[36] Welinder (op. cit., p. 238) a remarqué avec raison quune des
conditions essentielles pour la politique de l'équilibre budgélaire cyclique se-
rait gque l'étendue relative de l'économie publigue n'augmentit pas au cours
du eycle économique.

[37] Voir les études citées chez Newmark: AusgleichsProbléme, op. cit.,
p. 593. — De plus, cf. Sauvy: Bssai sur la conjoncture et la prévision écono-
mique, Paris 1938, surtout pp. 166-67. — Dulles; Dépression and Reconstruce
Alon, FPhiladelphia 1936, pp. 115 ét. s. — Adams: Analyses of Business Cyeles,
Wew-York 1935, pp. 242 et s.
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l!:cipe qu'une étude des conditions de succés du «cyclical budgetingy
i est susceptible de provoquer, pour admettre a titre hypothétique la
1 possibilité d'une telle politique financiére. Quelle sera alors la rech-
‘ nique a appliquer de préférence ?
; ) A notre avis, on ne devrait pas penser, en général, & une po-
\ litique de dégrévements fiscaux en temps de crises. Car, en raison
des difficultés bien connues auxquelles se heurte toute tentative
d’augmenter les charges fiscales, il est fort probable que la comire-
| partie des dégrévements (le relévement des taux d'impdts au cours
i de la reprise) ne sera pas achevée. En effet, comment faire com-
prendre aux contribuables que, malgré l'aisance budgétaire, il con-
‘vient d'aggraver les charges fiscales, rien que pour des considéra-
Hons conjoncturelles ? '

Nous arrivons donc & la conclusion que Pengagement de ira-
vaux publics est préférable a des dégrévements fiscaux, opinion
partagée par la grande majorité des théoriciens modernes. De mé-
me, nous sommes d accord avec ceux-ci sur le fait qu'il faut se
borner 4 I'exécution de travaux productifs, réfutant ainsi la thése
extrémiste : celle pour laquelle la nature économique des investis-
sements conjonclurels n'importe pas. Enfin, il nous semble rationnel
de préparer A temps un programme déinillé de travaux, imméadia-
tement appliquable an moment utile,

Mais nous avons déja indiqué le caractére fort. problématique
de la notion : «productifs. Selon nous, il faut I'interpréter d'une
maniére restrictive, voire, n'admettre que des travaux reconnus
comme <«nécessairesy au point de vue de 1'économie nationale mé-
me indépendamment de i'évolution cyclique., Cette dernidére ne
devra influencer que le temnps de Pexécution du programme, lequel
sera établi pour une période de — disons — dix ans tout en réser-
vant natnrellement les modificdtlions nécessitées par des change-
ments structurels de I'économie nationale. Comme on le voit, nous
acceptons donc les idées 4 la base de la politique suédoise récem-
‘ment engagée.

Dans les mesures proposées, la politique du <beller &imfmg_»
des dépenses de construction ordinaires est déja comprise. Ajou-
tons qu’il n'en faut pas surestimer I'importance conjoncturel]F. Car
pour des raisons techniques, politiques, etc... on ne peut pa# retar-
der volontairement toutes sortes de constructions publiques ; qu'on

ne pense qu'a des projets suivis de construction de canaux ou, pro-
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bléme particuliérement actuel, & des travaux de fortification {387
etc.

Il sera avantageux de grouper les crédits prévus pour les tra-
vaux publics dans une partie spéciale du budget, Cependant, on ne
devrait pas établir un «budget de crise» autonome. Depuis long-
temps, la science des finances a mis en relief les grands dangers:
inévitablement provoqués par des budgets extraordinaires [39], et,
de nos jours, les expériences de beaucoup de pays, et notamment
des Etats-Unis, ont prouvé de nouveau que la tentation est grande
d’inscrire dans le «budget de crises une partie aussi des charges
dont, ni la nature économique, ni l'origine, ne justifient un tel pro-
cédé. Celui-ci n'est pas seulement contraire & la régle de la clarté
budgétaive {40], il fait aussi perdre de vue I'objectif principal d'une
politique fiscale rationnelle : la couverture effective des dépenses:

_ordinaires.

3. — En ce qui concerne la technique du financement, la poli--
tigue des réserves mérite sans aucun doute la préférence sur celle
des «crédits anticipantsy. Eu égard cependant aux données actuel~
les, elle ne pourra &tre entreprise que par assez peu d'Ltats, voire
ceux dont le budget se trouve en équilibre effectif {41].

D’une fagon théorique et générale, il faut mettre en relief le:
fait que — le probléme du aplacement» des réserves n’apportant
aucune solution satisfaisante — on peut envisager seulement la
méthode d’un amortissement sepplémentaive des dettes publiques:
pendant la reprise. Nous croyoms qu'un tel procédé ne parviendra
pas & stimuler encore l'activité spéculatrice gémérale, si I'on emploie

en méme temps les mesures bien connues de la politiqgue de crédit

[38] V. Newmark: Ausgleichsprobleme, op. cit, rp. 588-89, et les études’
¥ mentionnées.

[39] Cf- & c6té des ouvrages bien connus de Leroy-Beaulieu et Stourm-
Jéze: op. cit, pp. 240 et 5. — Newmark: Reichshaushaltplan, op. cit., pp. 198’
et 5. — Cf aussi les remarques de Sundelson dans c¢American Ec. Reviews,
vol. XXIV, 1934, pp. 65-66.

[40] Cf. Newmark: op. cit., pp. 221-31, et Sundclsorn: Budgetary princi-
ples, «Political Science Quaterly», t. L., 1935, pp. 258 et s.

4171 La BRI (Rapport 1939, p. 18), estime le montant des défcits hud--

gétaires mondiaux a plus de 12 milliards de Dollars.
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moderne, ce qui exige évidemment une coopération intime entre
le Trésor et I'lnstitut d’Emissiom.

Les moyens financiers nécessaires 4 cet amortissement supplé-
mentaire seront fournis par ['accroissement automatique des rende-
ments fiscaux d'une part, et — dans une mesure plus ou moins mo-
‘cleste ~— par le retardement de quelgques travaux publics ordinaires,

;} Autant que possible, il faudra empécher la formation méme
ide bonis budgétaires «ouvertsy, en escomptant dans le projet de
; ,f!budget les plus-values conjoncturelles des recettes fiscales. Si, néan-

./ moins, le compte provisoire (cldture de I'exercice) accuse un excé-

" dent de recettes, celui-ci devrait &tre imimédiatement disponible
pour I'amortissement, c'est-a-dire qu’il ne faut pas attendre la cl6tu-
re définitive des comptes [42].

Reste la question de savoir comment on peut arriver A proté-
ger les plus-values budgétaires contre la prodigalité du Parlement,
A cette question, on ne saurait donner une réponse générale, parce
que les compétences des Chambres différent fort selon les systémes
de droit budgétaire nationaux. Dans des pays tels que I'Angleterre,
c'est le Gouvernement seul qui, par principe, est 3 méme d'assurer
Ia politique d'amortissement cyclique. Dans d'autres pays, tels que
Ta France, on pourrait penser a établir un réglement légal aux ter-
mes duquel une diminution du crédit budgétaire prévu pour I'amor-
tissement supplémentaire, dépendrait d’'un vote parlementaire d'un
quorum défini (p. ex. majorité de 2/3).

Si I'on ne peut pas commerncer par I'amortissement, il ne reste
que la possibilité des «crédits anticipants», mais alors, il convient
de prendre des précautions afin d'assurer 'amortissement ultérieur
des «dettes de crisey. Car il faut rejeter catégoriquement tous les
projets «modernes» tendant & «éterniser» le procédé de l'endette-
ment public {43} ; il faut repousser également I'opinion suivant la-

jl42] Dans plusieurs pays, ce rrocédéd suppose ume modification de la
législation budgétaire,

[43] Nous avons mis enire guillemets le ferme «moderne», parce gqua
vrai dire, il s'agit d'idées fort anciennes. A titre d’exemple, mentionnons le
livre de Croufurd: Fssai sur les ressources actuelles de.la Grande-Bretagne
(trad. de langlais), Londres-Paris 1785. L'auteur présente une théorie du

déficit budgétaire qui ressemble parfaitement aux doctrines actuelles : ré-
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quelle 'amortissement pourrait étre ‘ volontairement différé. Tout
en admettant qu'une politique de crédit habile puisse réduire large-
sent la charge relative du service des dettes, il faut insister sur le
fait que, tdt ou trad, un endettement illimité comporterait de graves
‘dangers budgétaires et zociaux ; de plus, il est permis de se deman-
der si la politique d'abaissement artificiel du taux d'intérdt — au
mooins dés qu'une certaine limite est atieinte — n'exerce pas une
influence dangereuse sur la marche générale des affaives, en susci-
tant des disparités et, par 13, des condltlons favorables an déclen-
chement d’'une crise nouvelle. _ :

Si I'on ne veut pas réaliser, & I'aide de mesures financiéres, un
ordre économique collectiviste, mais maintenir les bases du sysidme
existant, la politique financiére conjoncturelle devra se borner &
‘produire des effets stimulants sur Pinitialive des entrepremeuys pri-
vés, et non accoutumer ces derniers 3 des subventions et interven-
tions continuelles,

En étudiant plus haut les conditions d’un plein succds de la po-
litigue de déficit cycligue, nous en sommes arrivés & comstater
qu'elles me sont pas toutes données dans la réalité, ce qui revient a
dire qu'une telle politique entraine inévitablement de grands
risques et dangers. Méme si I'on ferme les yeux sur le défaut indiqué,
il convient de garder une prudence extrdme dans I'application des
théories modernes; il ne faut donc pas dépasser les limites du prog-
ramme que nous venons d établir, dans 'hypothése que le «cyclical
budgeting» serait réalisable malgré toutes les défectuosités des
théories sur lesquelles il se fonde.

futation de la nécessitd de l'amoriissernent, remplacement dune partie des
taxes par des emprunts, augmentation du volume de la circulation monétai-
re, etc.- V. par exemple pp. 110-111: 11 faut supprimer «une partie des taxes
existantes, et cette suppression doit porter singulidrement sur celles qui ser-
vent aux dépenses de la paiz. On sent bien qu’il en résultera un déficit : mais
ce déficit doit étre suppléé par les emprunts sans taxes additionnelles. Ce
procédd rendra 4 un plus grand nombre de signes représentatifs leur qualité
généraiive, et de leur influence sur la eirculation sortira un profit immense,
Llaccroissement du produil des taxes existantes se trouvera bientdt élevé au-
dessus du montant des intérdts A payer ; le commercs, la consommation...

en éprouveront une sugmentation sensidle, ete...
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4. — A la fin de nos remarques critigues, étudions encore ra-
pidement, 3 la lumidre des doctrines modernes, guslques faitz de

T'histoire financidére récente.

Or, disons-le tout de suite, les empériences faites jusgu’ici ne

somt pas bien concluantes, Ce qui est particulidrement remarquable,
c'est, gu'en général, on s'est contenté d'une réalisation fragmentai-
r2 des idées nouvelles. Et, de plus, en traitant des faits, la plupart
des auteurs partisans du «¢déficit artificiel» sont assez sincéres pour
admettre gue celui-ci ne g'est pas révélé partout cormme un moyen
aussi efficace aue le suppose la théorie. ‘
' C'est en particulier la politigune fmancidre de la Snéde qui est
citée comme <modaley et preuve empirique de la justesse des doe-
trines modernes. En effet, on ne saurait nier gue ce pays n pu réali-
ser non seulement la premiére partie, malis aussi la deuxidme partie
d’'un ¢long-term financizl plannings, voire [Iamortissement deés
dettes de crise au cours de la reprise suivante ; dJ'ajlleurs, on v a
pourvu surtout par ! affectztion spéciale du rendement de guelques
imp&ts déterminés,

Néanmeins, il nous semble gue D'expérience suédoise [44}
n'est pas tout i fait concluante.

Dabord, 1'étendue des travaux publice supplémentaives et du
déficit budgétaire financé 4 Vaide de «¢crédits anticipants» était -~
méme relativement — assez modeste et, par conséquent, ne prouve
pas les chances de succéds d'une politique de déficit ariificiel & vaate
échelle : ensuite, 'exécution des travaux conjoncturels ne s= faizait
aqu'zprés qu «a définite change in the economie sitvation had alrsady
set iny { «Measures etc.», op. cit,, ©. 10} note) ; et enfin, il est fort
probable que des mesurcs autres aque celles de la politique de dé-
ficit {surtout la politique de crédit et la dévaluation) aient exercé
une inflience heauwcoup plus forte sur YVévolustion conjoncturelle.
N'oublicns pas daillenrs, qu'au commencement de la  dépregsion,

on a augmenté les charges fiscales qui ne furent pas réduites au

[447 Cf. entre autres Schwch: La reprize suddoise, «L’Activité Heonorni-
quex, Paris 3835, p. 44.— Montgomery; op. cit, et du méme auteur : Kon-
junkturhewegungen in Finnland und Schweden 1932-1937, ~tWeltwirtschaft-
Liches &rchivs, vol. 49, 1823, pp. 275 et 8. — V. ausst les remarques assez Yé-

servées de Welinder: op. cit., et les indieations dans U'étuds de la <Revue In-



T

T

— 158 —-

cours de [a reprise, et que le budget de 1938, malgré ['excellente
situation des affaires, ne prévit qu'un excédent fort modeste i cau-
se des dépenses supplémentaires pour I'armement [45].

En ce qui concerne les expériences des Etats-Unis [46], elies
montrent d’abord qu'on s'est borné jLLsc;ﬁFiEi' aiing politique & vas-
te échelle de travaux publics financés A crédit, mais qu'au moment
oft un certain redressement économique a été atteint, on n'a pas osé
‘remplacer la politique de déficit par des mesures visant & la rali-
sation d'un excédent budgétaire 4 consacrer a4 ['amortissement des
dettes de crise. La seule réduction du déficit artificiel —- surtout en
1937 —- semble, déji, avoir suffi & agsraver encore la situation
conjoncturelle, Ce qui est particulidrement intéressant, c¢’est que cette
¢recession in businessy n'était pas du tout prévue, plutdt « it was
the consensus of opinion in Government and in business circles that
the improvement (sc. de 1937) would be maintained in 1938»
147]. L'erreur de ce prognostic reconnue, la politique budgétaire
s'est, de nouveau, orientée vers un gonflement ultérieur du déficit
artificiel. Mentionnons encore que ['ensemble des déficits d= 1930
& 1939 g'éléve a un montant d'a peu prés 27 milliards de dollars, de
sorte que la somme des dettes fédérales a augmenté de 16 & phlus

de 40 milliards de dollars [48}.

Aprés tout, méme si ['on admet que la politique financiére des
Etats-Unis a été un facteur des pluz importants de la reprise de
1934 et s, il ne faut pas méconnaitre le caractére instable et gran-
dement artificiel de celle-ci [49]; insistons de plus, sur le fait que

[451 Cf. Cagssel: Budgetausgleichung auf weite Sicht, «Vierteljuhresbe-
richts der Skandinaviska Kreditaktiebolaget, juin 1938, p. 55.

f46] Cf. entre auires : Vasiliu : La politinue financiéve du Gouvernemeni
Féd. américain etc, «Revue de Sc. et Lég. Fins: T, XXXII, 1936, pp. 557 et
8. — Haensel: Public Debt of the U.8. ste. «Travaux de VInst. Intern. de Fin.
Pub.», op. cit. pp. 151 et s. — Closon: La politique financiére du Prisident
Roosevelt, Paris 1938. — Jahresbericht de la B.R.IL, Béle, pp. 115-18 {1939), —
Steels: art. dans «Revue Fe. Ints, mai 1929 (Extrait) p. 3% et s.

[47] Budget Message of the President, Washington. 1938, p. IX.

[48] Budget Message of the President, Washington 1939, p. VII et pass.

[49] Cf. entre autres Haensel: op. cit. p. 164, et Adams: Business Cycles,

- .- FY - anm €4
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la «permutation» de la politique de déficit en politique d'amortis-

-sement n'a pas réussi [50} et que les modestes tentatives entrepri-

ses dans cette direction ont révélé la nature fort problématique des
doctrines modernes,

En ce qui concerne la politique financidre de IAllemagne [51]
elle paraft, au premier abord, offrir un exemple impressionnant
d'une politique de déficit couronnée de succés. La crise économique
est surmontée, le chémage a disparu, les rendements fiscaux sont
en hausse, la production accuse une augmentation continuelle. Mais
encore faut-il remarquer que tout cela ne peut pas &tre attribué a
la politique financiére seule. Des théoriciens allemands ont réfuté
avec raison la notion bien répandue d'un «prodige financiers ; se-
lon eux, les mesures prises, loin d'étre «¢miraculeuses», ne sont que
le résultat d’une <«politique économique conséquentes [52]. Mais
a part le réle joud par la politique économique proprement dite et
tous les détails de la technique du financement du déficit, il con-
wient d’indiquer ce qui suit :

Vu que depuis plusieurs années, le Reich ne publie plus son
budget, il est extrémement difficile d'apprécier, avec une exactitu-
de suffisante, la situation financiére réelle, Le public n'a aucune idée
de lU'importance du déficit ; il ne conpait que l'accroissement des
¥fendements fiscaux, d'une part, de la dette ¢visibles de I'autre. Or,

_an n'ignore pas qu'il existe aussi une dette <invisible», parce que

formellement indirecte [53], du Reich dont le montant est incon-
nu ; de plus, il ne faut pas oublier que l'accroissement des rende-

[50] Un des raves ouvrages recommandant un amortissement sans égard
a la situation conjoncturelle, c’est celui de Stewart-Tucker-Stetson ; The na-
tional debt and government credit, New-York 1937.

[51] Cf. Guillebgud: The economic recovery of Germany etc, London
1939. — Laufenburger: Rapport sur la lutte contre le chdmage en Allema-
gne, Congrds Intern. des Sc. Ee, t. II, Paris 1938. — Prion: Das deutsche ¥Fi-
nanzwunder, Berlin 1938.

[52] Cf. Terhalle: Finanzwunder oder konsequente Wirtschaftspolitik 7,
«Bank-Archivs, 1939, pp. 1. et s

[53] V. par exemple <«Deutschlands wirtschaftliche Lage an der Jahres-
wende 1938/39s, Bericht de la <Reichs-Kredit-Gesellschaits, .p, 162. — CfL

TT T e ke «Rank-Archivs. 1939, pp. 87 et s.
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ments fiscaux est, plus ot moins, di & une augmentation sensible
des taux de certains impdts et droits de douane. ;

Si, malgré les plus-values des recettes ordinaires produites au
cours d'une reprise indéniable, I'endettement du Reich continue &
8'accroitre, et s'accroit méme d'une fagon progressive, il faut en
chercher la raison dans une modification essentielle des fins visées
par la politique financitre, Ce n'est plus un but conjoncturel que
poursuit celle-ci —— 1'objectif principal des mesures récentes, c’est
la réalisation du réarmement sur une échelle sans précédent. Par
conséquent, au contraire de Roosevelt (Budget Message pour 1940,
p. XIL) il n’est presque plus personne en Allemagne pour parler
d'un amortissement des dettes récemment contractées, D’ailleurs,
celles-¢i ne peuvent plus étre qualifiées de «dettes de crisey : elles
sont plutdt des ¢dettes de reprisey, voire de <<reprise' politiquey.

Constatons donc en résumé que I «expériment allemand», en
raison de beaucoup de particularités qui lui sont propres, & cause
du manque de publicité [54] et, enfin, eu égard au fait qu'on ne
saurait parler de ¢période conjoncturelle closés, ne permet pas en-
core de formuler un jugement définitif sur la théorie du déficit.

Sans égard aux difficultés budgétaires et auxr séductions des
théories modernes, quelques pays s'en sont tenus auxz principes
¢classiques», pour suivre, pendant la récente dépression, une poli-
tique financidre plus ou moins «orthodoxen. C'est surtout PPAngle

" terre qu'il faut citer dans cet ordre d'idées.

Malgré les affirmations et les prédictions sceptiques des repré-
sentants de la doctrine du déficit artificiel, le gouvernement anglais
réussit, au moyen des méthodes traditionnelles «d'adaptations aux
données, voire, surtout, d augmentations fortes des charges fiscales.,
% équilibrer rapidement le budgst. Cest que Snowden, ce ¢paragon

‘[54] Remarquons que l'absence de publicité financiére ne constitue pas
wn complément nécessaire d'une politique dictatoriale. 11 est vrai gue 1Tta-
He fasciste a suivi l'exemple allemand, Mais l'absolutisme du 18e ou 19 siée—
les (France, Prusse, Nussie) admettait une certaine publicité en matidrm
de finances publiques, de méme gue de nos jours le régime =autoritrire du
Portugal en reconnatt T'utilité. Cf. Neuwmork: «QOesterr, Zeitschr. f. Bankwasens,
1837, pp. 332-33. — Selezar: Portugal, Tssen 1938, et lo Rappert dans la
RSLF, t. XXXVI], 1938, po. 403. et s
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of arid financial virtue» [55], était convaincu que ce ne serait pas
le déficit en soi, mais plutét le manque de précautions pour le com-
hier qui serait dangereux [56]. La politique de <deficit financed
public worksy fut rejetée et cette attitude renconira ['approbation
de plusieurs théoriciens [57]. Il est vrai qu'il ¥ avait aussi des critiques:
qui étaient avec Keynes d'avis que la mise en équilibre du bhudget en
temps de dépression, serait ¢a campszign for the intensificaticn of
unemploymenty [58], Mais, d'une part, cette opinicn ne fuat pas
confirmée par les faits, et d'autre past, les partisans anglais des
doctrines modernes s exprimaient généralement d’une facon plus ré-
servée dans leurs recommandations [59]. Il est encore intéressant
de noter qu'au début de 1937, Keynes Iui-méme préconisa [60],
vis-3-vis des dangers d'un <«boomy» exagéré, une politique fiscale
gaustére» correspondant bien aux idées du <¢cyclical budgetings,
mais pas & celles de sa propre ¢General Theory of Employmentsy.
Nous pouvons, en tout cas, constater que I’ ¢orthodoxies des
finances britanniques n'a pas empéché l'avénement d'une reprise au
moins aussi solide que celle attribuée & la politique de déficit amé~
ricaine, et de plus, que cet effet fut atteint assez rapidement, quoi-

gu'en liaison avec d'autres mesures non fiscales.

Quant aux czpériences francaises, elles n'ont pas été non plus
@a@sez encourageantes pour inciter 3 une application des doctrines
nouvelles. Ainsi qu'il est exposé dans un Rapport présenté & la fin
de 1938 par le ministre des Finances [61], «la France a essayé,
tour & tour, la déflation budgétaire, la rigueur fiscale, I'expansion
du crédit, Les remédes ont varié, le mal, aggravé, demeuras. }} est
vrai que 'énorme déficit du budget francais était un déficit «subiy

{551 Au dire de Dqltorn:; Unbalanced Budgets, Londres 1534, p. 14.

[58] V. le Budget Speech de Snowden du 16/8/31 (<Revue de Se. et de
Lég. Finos ¢ XXX, 1932, pp. 48-49).

[571 Cf. par exemple Hollond dans «Travauxs de I'lnst. Intern. de Fin
Publ, Op. cit., p. 172

[54] Cf. Pouglas: op. cit, p. 125

[591 Cf. par exeraple Harrod: op. cit., passim,

[601 V. les articles de Keynes, parus dans le "Thmes” (How to avoid a
Pump), 11-13/1/1937.
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plutdt qu'un «déficit dirigé». Mais on a dfi constater que I'opinion
publique, et surtout les rentiers, n’étaient pas disposés & admettre
une politique financiére qu'ils tenaient pour légére, dangereuse,
parce qu opposée aux régles «classiquess. LLa conséquence de la per-
sistance du déficit et de la politique d’endettement continuel pour
des fins improductives, fut non seulement que I'Etat devint I cem-
prunteur presque uniquey, mais aussi qu'il se produisit un relache-
ment funeste de «l'esprit de création et du pofit du risque» [62].

C’est avec heaucoup de raison que le ministre Reynaud a in-
sisté sur la nécessité de réaliser d’abord «le climat d’une activité sai-
ne» [63]. En effet, toutes les expériences récemment faites le prou-~
vent, le succés d'une politique financiére dépend largement de
Pexistence d’'un «climats économique et politique favorable & Ia
réalisation des fins envisagées. C'est que, généralement, non seule-
ment les faits, mais aussi les phénoménes psychologigues jouent un .
réle de premier plan dans cet ordre d’idées. Et n'oubliona pas que
I’attitude du public vis-a-vis d'un déficit dépend aussi largement
de I'importance des dettes publiques existantes et de la question de
savoir si le pays a, ou non, récemment subi une large inflation
[64];: par 13, on pourrait expliquer bien des différences dans les
faits et possibilités aux Etats-Unis et en France, p. e,

Sans doute l'importance du facteur politique pour les chances
de succés d'une politique financiére quelconque, et, surtout, pour
celles du «cyclical budgeting» est trés grande ; mais il ne faut pas
croire que I'on peut tout expliquer par la simple opposifion — si en
vogue de nos jours — des ¢dictaturesy et des «démocratiesy.

C’est une opinion assez répanduec — notamment dans les pavs
romans — que ce sont en premier lieu les Etats démocratiques qui
penchent pour une politique financidre «légérey [55]. Pourtant une

[62] Rapport. loc, cit., pp. 640-41,
[63] Rapport, loc. cit, p. 641,

[64] Cf. entre autres Laufenburger: IIntervention de I'Etzt, op. cit. p. 181,
[65] Cf. nombreux articles de Jéze dans la «Revue de Sc. et Lég Fins
(par exemple t. XXXIII, 1935 pp. 364 et s, surtout 409-10). M.-L. Gérard :
Périls budgstaires des démocraties, «Bevue Générales 15/2/1938 — V. ausai
la remargue de Smith (op. cit, p. 173): «There is a real snd very greast dan-
ger that a democracy spends itself to deaths, Téguilibre budgitnire une

fois abandonné
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‘comparaison attentive des finances publiques britanniques et fran-
.gaises, d'une part, de la politique des Etats-Unis et de I'Allemagne,
d'autre part, prouve gue le méme ordre politigue n'empéche pas
une orientation fort différente de la politique financidre et que des
différences essentielles dans les institutions et les idées politiques
sont compatibles avec des méthodes de financement d'une ressem-
blance remarguable.

Résumons-nous : En cet ordre d'idées, le systdme politique
n'est qu'uvm des facteurs importants. Les institutions et les idéologies
financidres et économigues en sont d'autres [66]. En tout cas, il
apparait que la doctrine du déficit artificiel n’est pas une théorie gé-
wérale et, par conséquent, la politique gqu'elle préconise ne saurait
&tre suivie avec succés — si toutefois c'est chose possible — partout
et tojours [67].

5. — Terminons par les remarques suivantes

Les théories nouvelles reposent largement sur des hypothéses
qui sont loin d'&tre réalistes. C'est pourquoi leur application est
beaucoup plus difficile, dangereuse et problématique gu'on ne le
reconnait généralement, .

Bign qu’apparement «dynamique», la politique financidre
conjoneturelle doit partir d'une hypothése statique, & savoir la sta-
bilité du domaine de I'économie publique au cours d'un cycle éco-
nomique. Or, on n'ignore pas que jamais pareille hypothése n'a été
aussi contraire & la réalité que de nos jours, Pour des raisons diver-
ses — aux Etats-Unis & cause des réformes économiques et so-
ciales, dans la plupart des Etats européens principalement en vus
de l'accroissement gigantesque des efforts d'armements — les fi-
nances publigues jouent un réle dont I'importance pour la vie éco-

nomique générale augmente d'année en année. De plus, toutes les

décisions économiques et financidres de I'Etat somt actuellement
subordonnées & des considfrations politiques impxzévisiblds gquant

4 leur orientation et leur portée.

[66] V. dans cet ordre d'idees Welinder: op. cit, pp. 258-58. — Smith: op.
eit., p, 184-85, — Stucken: op. cit, pp. 546-47. '
[67] Ci. Martin : Expansionizt Technigue in the US, «Index», X, 1335, p

82, — Welinder : op. eit,, p. 270. — Chalkley: Report,.. USA, N° 663, De-
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Rien de surprenant donc 3 ce que les expériences faites jus-~
qu'ici fussent de nature & confirmer nos doustes sur les chances de
réussite de la politique de déficit.

Mous ne voulons pas nier que les nouvelles doctrines con-
tiennent certaines idées justes, ni que la gestion «orthodoxe» des
finances publiques soit trop rigide pour pouveir toujours é&trz ap-
pliquée intégralement en des temps troublés, Mais il nous semble
qu'incombe 3 la science des finances la tiche de définir mieux
que jusqu’ici lez conditions précises nécessaires 4 la réussite déci-
sive d'un «cyclical budgetings. Faute de quoi, on risque que Vap-
plication des théories modernes n’ait pour effet que d’accroftre sans:
cesse les dettes publiques.

I histoire financire nous montre qu'une telle évolution peut
durer plus longtemps que bezucoup ne se 'imaginent ; mais elle
nous montre aussi qu'en définitive, le retour & la ¢rsison financié--
rey simpose impérieusement, c’est-a-dire : lo retour & Péoumifhre
effectif et durahle d=s recettes ot des dépenses publigmes.




