CONFUSIONS ELEMENTAIRES
ET THEORIE KEYNESIENNE

par

7. A, NASK.

Lo derrier numero de cetfe revae nous o offert deas
articles intéressants =ur la théorie heynésicnne D). Nous aime
rlons  repregdre dans celle nole cerlaines des wdées  diseutées.
non dans e bat damoreer une conlroverse  mais dans celus
d'émeltre un avertissement ot de formuler un espoir,

Notb pensée ceonohie aura ol naura pas  oecasion
Tavoir i son tour un débat-Reynes @ Veffort diassimilation thée
Fque wesl opeare quta ses débuts, alors que la conjonetur,
inh-l'nulir.-n;lIt-, paliticque el seiontifique, évolue rapidement. B
attendant, of el qiie soil le sort que réserve Pavenie & oot
MOuven | seientifique. nous pensons quiui conseil de prudenc
seral ubile, |, Jossier Kevoes est trop important & Theure
actuelle o, que noug puissions nous permettre des confusions
Séntentiires qui ne sauraient que naire. Nous nous contenterons
e de relever gquelques-unes deees confusion= donl les autenrs
dos irticlps précités ont olé hien nitl A propos les vietimes.

[ Dans le premier artiele une récilation des idées cou-
rinles sur Porigine de Uanalyse Keynésienne évorque un refraiu
que Uon aurail eru démodé : celui de “TEeonomic de Dépres-
Son™ oy deésie de saaver le syslome social acluel.

I nous faul une fois pour toutes nous debarrasser de eette
Cuivacue  surannée.  Keynes était en o effelt un conservateur.
ardent défensewr du capitalisme ol contempleur fanatique de
toute pensée de persnasion marxiste © mais de lii & penser que
“the Keyvnesian theory wanted to veform capitalism  without

(1) “L’Egypte Contemporaine”, Avril 1953.
A, M. Hassan: 4 Socio-Economic Analysis of the Keystecian
Theory.
M. M. Hampr: Some remarks on Hewnesian Economics.
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attackine its existing institutions™ 0 il v a Loin.

La théorie, ou nieux, Vanalyse keynésienne est une lechnr-
fpue e recherche quiy comme toule stractave théorigque, tive s
vitlewr intrinséque dune harmonie interne entre ses préimisses
ef ses déduction=. Cetie technigque enelle-méme est neutve, el
e pecjuze cnoren doodésie de o reformer. conserver ou andanliy
un =ysteme social donneé (2). 11 est injuste dCimputer i colte feel -

ninue les penchants idéologiques de son auleur.

Corles, ta General Theory estoun mélange  intine .
constenelions theoriques el dlexpressions émotives, mais cely e
nots danne wueee e deeil deconfondre sans réserves Uanalys,
sedendifique ol obédivne:s idéologique. 11 v a longtemps U
toule analyse cranomigque impligque nécessairement une prise (e
posilion dans e conflit politique fondamental, mais cela ne oy
rail empceher Uhomne de seience de dissocier U'instrument (..
recherelie des motifs démagogiques, avoués ou inavouds, (i
colourent son claboration. En diautres termes, il esl néeoessiip.
de distinguer dune part Panalyse keynédsienne, forme maodepy.,
e sophistiquée des théories de la sous-consommation el du soy ..
investissement (3). el daubre parl la politique  keynésion,.
courant rélformiste cher aux While Papers anglo-saxonnes, )

Cesl a ce sujel qie ressorl elairement Lo valewr douleys,.
des areuments e Depression Beonomies™ @il esl noloipe (qu
s coneepts Keynésiens ont été adaplés avee suceds & étude dog
conjonctures inflationoistes @ seule la pensée de Keynes o tant
ques programme daction est une politique de dépression. 1,; i
Sagit dinstruments analvticques, ici de jugement de valou) ivan|
trait a0 la viabilité d'un systéme.

11y Hassan, op. cil.. p. 25.

120 Ceci semble un instant ne pas échapper a lauteur : la théorie
keynesienne peut étre exploitée par des partis politiques Oppo-
S6s (p. 26). Mais Ie roste de lartiele néglige cet aspect erueial

131 Ces deux phinomencs censtituent en [ait une méme realite
Il est difficile & er sujet. nonobstant 'avis de plusieurs autcul.t;
plus ou meins puristes, de voir une diftérence analytique fonl
damentale entre les diagnosties keynésien ot marxiste: par
cantre la theérapeutigue st complétement opposée dans  les
deux cas. Nous devons cette remarque a notre maitre, le Pro-
fesseur A: El Rifal, ‘



7. A, NASR. Contusions élémentaires et Théorie Keynésienne #7%

Lic condusion cibre cos deax ordees d tdées, ces dens planes
Jics sogns bien distinets, technigque el politique, expligu. Vatti
fude Gnale de ootre premer auteur @ un doote hésitant quant o
Falilite de Lic lhese” kevnésienne et Uexprassion d'un pieus,
el en ha-micine Touable deésie de consacrer o celte these beaneonp

de Temps el détude avant de pouvoir conclure !

2 Loarticle de notre 2econd antear ne s'embarrasse pas
de conilil ddéologique. it nous moene  diveetement an sein e
Fanalyse keynésienne, Monsieur Hamdi sowmet cetfe demiere
chiverses crilicues fechnigues

a1 reprrend toul dCabord o célebre égalite Fpargne-
Investissecment, v ce sugel nobre anteur balance malheureusement
cntre denx ordres (idées bien distinets. La crilique essentiells
autil cotend Tarmulor poete sue Pégquation (1)

I = I - 8

¢resl-i=dive < L définition meme de Uinvestissement, différence
cenlee la production el Méparane.

Siola sociele, nous dit-il, consomme tous les biens de con-
sontalion produils, T proportion duo revenu non consoming fi.e.
Poparene: ezt egale & la proportion du produil non consemme
(i, Vinvestissement puisque par définition P =+ le produil
walional clant ¢zal an revenu nalional.

SHul il soeiely does nol conswme all the consummplion goads
praduced that parel of oudpul which is nol consumed  containe-
steh (hines ags fishe ik, Lutter and o whole host of  gooils
which e liable Lo perish o or lose their value for one reason op
anather.  Surely we cannol inelude perished goods in the figure
which represents our curveent investment for the year in question
il we wanl to attaeh a sevious and useful meaning o The ferm

mvestimenl™™ (2.

Pias loin Pavleur roprend 1o omome idée el déelare :

o few people will agree thal uneaten meals or spilt mili
farm part of mvestment.. the formation of new capital assets
ar oan inercase in =toeks held™ (30,

(1) Nous utilisons ici les symboles courants dans la penscée anglo-
saxonne.

(2)  Hawmpr. op. cil., p. 44,

(3)  Ibid, p. 45.
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I sagil done de regeler Loodefinition de inveshizsement
comime différence enlre 1P oel G el pae conséquent de nier g -
Jité 1 = 8.

Mais nobee auleor nore celic dee, cn sonne elare, dans
colley tout autre, avanl trail o e conbroverse Bpirgne-Tnvestisse.

ment. simple traizme dofinitionnel ou condition dCeoquilibee @

L crilicuie e Paubeur =e refere o Uégalile-tridsme puis-
quelle regette Fane des élénents deee traisme, o définition de
Pinvestizsemen! o o conbroverse sar o nalore de Uégalite | S

v =ert el quta broniller Jes eartes.

Towi 1o anonde =ail augourd g gquiil y o deas sortes d'ogg -
Vil Bginzne-foveslissemenl, Ve se cefere o des données stalis-
ficpes, Caulee o ane condition déquilibre du piveiau du reveny
nationnl. Ce nest pas «de I confrontiation de ces deux coneeply
quit! Sagil, i moins que Mo Hamdi ncail voulu .-aimplu-ilnvnl -
Ty un =ujel Draite ad nanseam dans i Diftéralore cennomigue,

Lodee que Pantenrs avanee esl, disons-nowss nelle s gquid e

Ta production périssable ol non eonsominde 7 (1)
Or pourrait sans doule reprocher i l-.illl[l‘Lll' ll’l._"mt’-lln. Miiia
erilicque portant zur un éléement aussioinsignifiant. mais en réalita
celle eriliue esl sans fondement.
Comimencons dhord par étadier T question i poil (e
Nl U,‘—‘,\‘I[ifl_"A(‘Hl].'l]]|-'l]l]!' enlre épargne el imveslissement.
it qquestion que aulewr souleve l"'”.l\"' l"“l‘ 5"”'Fr'|!"'“'llf &,
reponse dans la definition du revenu national : il |.||- samit e
d'un ajustement de coneepls. s poissons pourris et Te Jaiy,
renverse sonl adeduive de la praduction covvanle, loul comme g
un ineendic avail emporté une partie des stocks de marchandiges,
Lo terme P est véduil de la valewr de ces perles. Diaulve part
le ferme v est ajusté pour leniv comple de ces perles, o e
en les déduisant du maintant des revenus d’enlrepreneur. Ce payve.
nuoest éeat, comme on le sails @ L valewr des hiens produits au

(1 Lauteur parle de biens périssables ou susceptibles de perdre
de leur valeur pour une saison ou une autre. I n'est pas néces-
saire. eroyons-nous. de voir la une allusion 4 la variation
des prix.
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cours de b periode moins e coat de preoduction eoal de facteur
ob cont dia=age) @ Uajustement peut done se faive sail en dédui-
sanl divectement les pertes e la valenre des bhiens, soil en les
asstmtant anx conts,

Fooan mcl les pecles que rédmsent P daniouent pae b
mente 0 ol Pégaliléc-comptable | Soest préservee @il one
penl ene Glee aabrement cooegard ol définitioar des Aermes (1.

Mans iaulenr 2ot peal-etre mal exproand, econtondant ega-
Tle-complable ol cgalite-équilibre de Uépargne of de Pinvestis:
semenl. Celte dermere zans doute est plus inlévessante do point
Ao voe analyvse deanoinigue o e revenua pational o ncalleind son
wivein egquilibre e =i Uinvestissemenl, aelivile  conseiente
dienbreprises désivanl aceroilre oo capilal national, est ézal &
éparene, attitude de la sociéle entiore s"abstenant Jde cougom-
mer s Lo déséouilibre entre épavgne et investissement dans e
sen=. onoen dtaubres lermes e déséquilibee entre la demande
clobile of Poffre clobales s corvige par les mouvements du
revent.

Ouel rdle pouvons-nous assigner aoceo sujel oaus articles
perissables de nobee autenr

Povr veprendee nne parabole kevnésicnne,  supposons
quiune socigélé vivanl de bananes éparvgne x °0 de ses revenus, eb
que Je montant des investissements (développenient des planta-
tions) soil dzal i celle somme. Qu'adviendrail-il si, par exemple,
une campagne dlamaigrissement augmentail le coefficient d’épar-
ape a2y L 2ans que le volume d'inveslissement ne varie 7 Les
bhananes <aecumuleraient. la mévente pousserait les prix vers
la baisse, les productears subiviientl des pertes, le niveau de la
praduetion diminuerail. Cette vague de baisse ne sarréterait que
si Péquilibre s'¢lablit enlve offre et demande globale, ¢’ est-i-dire
entre Vinvestissement el 'épargne, celle-ci diminuée par la haisse
du revenu national. Loéquilibee T = 8 esl done vétabli par e
mouvement doorevenu il fagil iei de deux crandeurs diffé-

‘1) Remarquons gue l'auteur parle 4 un moment donng¢ d'épargne
totale en monnaie et d'épargne totale en biens ou investisse-
ment. La premieére expression semble trahir encore une confu-
sion entre T'analyse du flot monétaire et celle du concept
d’épargne.
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rentes o i now-consommation des ouns el Dinvesbiszemenl o -

atitres,

O renioqueri el e la nature pévissable o non des
bananes ne change vien i Lo chose o les pertes subies par les pro-
ductenrs da fail des Bananeg pourvies ond oun effel analogue
Faccumulation e stocks mmvendables dTarticles plus dorables -
dans les deux cas le volume de la production ecourante haisserqail,
Ceei démontre une fois de pius que la cervitiue de nobre autear
a en réulite pour objel T simple egalité-comptable de Plpagng.
b de Plinveslizsement.

by L deasieme evitique porte sue e coneepl d'efficacil
mareinale du capiial.

Kevies définil Pefficacité marginale «un capital comm.
étant o tanx diescomple qui, appliqué i la serie dannunife.
constituée par les rendements prévas de ce capital duranl <o,
existinee. rendeail o valeur actuelle de ees rendements égale
son peis doffre, T est divers [ypes de capitaux el par conséguen,
diverses officacite mavginales corvespondantes. Lt plus élevy,
d'entre clies peul clee considérée comme Pefficielé marginae o,
capilal en aénéral,

Monsicur Hamdi <est demandé iloy a une douzidine oy,
nées of se demande cneare pourquoi e plies éled (el non e moiy,.-
élevi, de ces taux descompte constitue Uefficacité marginale .,
capital en gonéral - ses consullations en Angleterre el on E"'l‘..\"lll.l'
wonl abouti qua le convitinere do hien fondé de ses doutes
doules partages daillenrs. nous dit=il, par plisicurs deses co).
Iogues !

Il < agil en réalite dune grossiere confusion Bisée supe |
sens habituel du lerme marginal ™.

Loelficacilé marginale du capital chez Keynes n'esl pas eo
quee on entend  genéralement par des expressions Lelles e
“productivilé maesinale ducapital™ o utilité marginale (qy
capital 1L pe <fagit pas Adenvisager un slock donne de capitai
puis de clicielier s praductivité marginale, ce serail alovs véelle.
ment la produetivité de Ta “devnidee anite” de eapifal, la plu-
pelite productivite imputable i celle unilé, Cest dans co sen
e o pirle par exemple de la praduelivite marginale o an.
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quantite donnece de main d oavee il ne sfagil alors que dane
cotmnparai=on absbadle enbee denx slocks de captial ou deax non
hres douvriers,

o efficacile marginale du capital Keyvies entend en réalite
celle de Pinvestissement, ¢est-i-dive d'un placemenl ayvant pour
abjel Faceroissement du capitad @ connne Uic vemargue . Lerney
o lerminolosie keynésienne prete i confusion, le capital ext ua
coneepl staligque, UVinvestissement une activite dynamigque (H.

Loefficacite marginale de Pinvestissement estoen réalité une
conslruction azsez simple, ¢est peual-tlre s présentation sous
forme d un laus Ceseompte qui offre a0 certains quelaque diffi
culli,

Supposons que le taus diiaterct sorl de 5 s el guian capiti
Liquide de 100 Tivees soit suseeplible de se placer en divers types
dlinveslissements roels AL B Gyoel DY 2 supposons encoubre oo
cos investissements aient un rendement unigque i pereevorr dans
i an s placd dims N\ ce capilal pradairait ane valewr iprévae
de 120 Livees, dans Doune valear de 110, dans Go1es el dans D
une valewr deo 103 Tivees. Nous dirions que Uellicacité marginale
de Tinvestiszeimoenl est ode 20 o0 dans A de 1o % s 13 e
5 % dins Gool de 3% dans D

e ces diverses efficaciles, celle de X peal elre consideérés
comme Vefficaeite margimale du ecapital e géncral, Pinvestisse-
ment additionnel aura ponr objel A car e type deplacement
offre Lo vendement Lo plus Aeed pae rapport auy audres [ypes
dinvestissemoenls podentiels,

Dans Fexemple numeérigque que nous avous ehoisi le volume
dinveslissement aura tendanee i englober A, Boel € qui esl o
Ta limite, son rendement étant lout juste égal au taux dintéret
Vinvestiscoment en D est hors de gquestion puisaquia 5 2 dintérel
il ne donne gque 350

(1) Clest pour cela daillenrs gue dans un article recent, pour
mieux insisler sur cette idee ct éviter toute confusion entre
“eapital” et “investissement’, |l parle de “marginal efticiency

3-;5 21}.‘:\:1-:-.:1::;:," (Voir “Quarterly Journal of Economies". May
521,
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Nuousz pouvons expliquer ce meine concept dune manicre
differente. 11 s’agil pour loul entreprencur de compaser b valewr
el le conit d'un jovestisserment. Lo valeur d'un investissemend,
donné est érale aux rendements prévas, escomptés =ur la bhase
du taux d'intércl courant, son cotut esl délermine par les déhours
nécessaires aosa réalization, Gelle-ci ne =e Teric que =i la valenr
excede e cotul el on eommencera naturellement par les invesls-
sement dont Uexees de valear sur le cont est le plus crand oy

pui= 13 ... elel.

o un el Peffencile margimale do capital en general g
celle de unité diinvestissement venant en tele de T Diste os
investissenients polentiels quant au rapport videer-coul, oo,
aulres termes uant an rapport efficacile marginale-taus dj,.
térel. Fisher exprime cette idée clairement en énoncinl que, par-
mi plusienrs flots de revenos polentiels, e capitaliste ehaisipy
celui qui fournit la valeur acloelle Ta plas clevée, caleulée gy
taux interat du marehé. eelui qui présenle le maxinnun (o
desivabilité. ou. en termes keynésiens, Uefficacité marginale |y
plus ¢levie, e sTagit dvidennment pas el d'exposer la théor,,
de Uinvestissemenl, mais seulement de calmer Tinquiétude
notre eritinue en lui asswant que Te terme Clhe greatest™ eyt
paint un ereatirn !

e o braitant e Uefficacite marginale du capilal, Kevnes
compare I valeur des rendements prévus d'un Lien capital i goy
prix dloffre, ¢ esl-i-dire non pas au pris de nurehé annuel un
t'“‘l}”“] de méme tvpe peut ctre acheté mais an |}I‘i.\ juste suffi-
sanl pour déeider Penfreprise @ produire une unité nouvelle sup-
plémentaive de ce capital @ en dlautres termes il compare T valegy
du hien @ son eadt de veproduoction,

Mansiownr Hamdi voil T oecasion & dinutiles complications -
“What does the investor care about the price which would jys|
induee a manuafacturer newly to produce an additional it of
the assel he intends 1o buy 77 (p. 49.)

La comparaison doit @ son avis se faive enbre rendements
et conils, sur hase du prix du marché.

Nous sommes i encore en présence d'une critique superfi-
cielle, T ne s'agit pas essentiellement dans Tanalvse keynésiennmo
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o =stople praceient foancewr, doun branstert de proprieté d'un
bien capital déja produit, mais bien dCoun flol dimvestissement
nel. achat June machine déja produoite ne constitue pas un
tivesbi=seenl olans e sens olobal o soeial), clest la construe-
tion e nouvelle machme, d'une machine supplémentaive. qu
ajeite e peoduit nalional el eonstitue une investissemen! nel.
O rien e neus waranlit gque Ta produetion dun bien capital
supplemenlaive puisse se faire an priv courant du marené. Plus
T volume diinvestissenient géleve, plos les coals de réprodue-
fion sugmenten! s ecei a Tuioseul fend a abadsser Peffiencité mar-
cinale du eapital, Vers la fin Jdun hoom, par exemple, celle-cl
st bronve mepaede pere b haosse des conts, 1o hausse do faux
dCintéret el Ta baisse des prévisions quanl anxy rendements.

D anilenrs, comme o remargque berner, e comparvaison des
cotth= aetuels eb des héndfices fulurs n'est quiune expression ap-
provimative de la réalile : on entend généralement par “présent”
e Tuloe immédiat. Los entts dun projet quelconcue s'étalent
<ur une période plus on omeins longue, s'enchevétrant méme
paricis avee les hénéfices @ aussi pent-on dive que la decision
Ainvesliv compare en fait des vendements futurs & des couts
fulurs ol non i des cotls parfaitement acquis sur la base des
prix conrants,

Lo caneepl de priy d'offre o un rdle importanl @ jouer
dans analvse of Fon ne saweail e vemplacer par le simple prix
i marehdé actuel (1.

1 faud done veprocher o la eritique de Monsienr Hamdi
die neelicer Taspeel dynamigue du eoncepl Keynésien et de =
Vmiter no ecadre de Tentreprencny individuel sans pouvoir saisir
colui de économie lout entitre, ohjel de l'avalyse de Keynes.

(f 0 LSenthonsiasime gque notee autenr réserve lout particu -
licvement @ la théorie keynésienne de inlérét n attirera pus de
Tongs commentairves. L'originalité de Keynes i ce sujet n'est pas
aussi profonde qu'il venl hien e eroire.

(1) Il est & remarqguer gue le terme “coat” chez Fisher est trop
général pour que l'on puisse le limiter au sens de prix du
marche
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Il nous semblait jusgqualors que Danalyse des élémenis-
déterminant le nivean du revenu national, parmi lesquels le taus
d'intérct accupe une trés modeste place. et la démonstration
brillanle de Uinsiabilité inhérenle a M'éeconomie capitaliste acculée
au =ous-cmpioi chronique fussent les deux contributions fond; -
mentales e Kevnes i la pensée académigque @ mais dancuns
trouveront peut-étre dans Fanalyse du coalb  d'osage ou dans
Ladmiration simulée pour le Major Douglas el Silvio Gesell os-
sence e sie pensée...

- Nous panlions ao débul de cetle note d'un espoir que
nous aimerions formuler, ce sera somme toute celui de Monsieuy
Hassan - une ofude un pen plus sérieuse de la théorie keyne.-
sienne...

Zi. A\, NAsn.
Faculte de Droil
Université Ibrahim.





