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Al azg ¢ Jlall lis 3 alie L g € oCuiige ) b geudusll J4n
¢ ddile AUl sgag Ju adl D oJe Ldas ¢ 3l Mg e Y olasYL
.J%j,.: Oi J.f:ﬁ_g . CJ:“"_S‘E r,:n 09 ¢ kojl.'n uLn)LG JH).‘ 444&@‘ dlL’..m LTS
ol sall o3 L Aale ) cldle sga gt 4l Wlin el ¢ ppull gul
ool € aiuriise ) sauats L ¢llig ¢ daydall e o 03 (@ Aokl
o (V) gkt

C)LoﬁJ-H slg3s ale UYL FEEN U}o-«':-o_g M2 u.q.,,{L.H Q}.]L’E.“ Yim 34T a2d
Al Ggeadiall Guball ¢ Leea s¥5n Gul) (e Gl ¢ gpuadliy
osilall Aol ol dae culelast gl Glog )l pey ¢ € o tis
Ay o dwma 2 Y dealall Jolalt W 8 ety BUad (3 cula ¢ audal)
o ol YN € jolias M s e sl ges dae @A) 4G LAt cuang
ol ekl el Gl Guan

€ oot ) U Jaall (Nl balasl oF ¢ Mg enladla¥! odn o0
@ ¢ da el & Gl W can il il i Ly, @ bl o silall 2
Ol o adige Ao Lad dld Gaa 235 ¢ (3150 quedll
. (V)u’—,‘-}jﬂj‘

\'-G-_L"‘ J_;_ﬁaxﬁ ‘L:';_‘.é;_‘é‘“ RV Lg d_.a.& A% ( CJEJ.T"‘:.‘:?"':' » Uli M.a.’é;“ U‘ bl
Pyl ‘,,L';.U B3 o,y Al Blel Lia dluii 4 S
«...itaque haec cum illis (Stoicis) est discentio, cum Peri-

pateticis nulla sane» (€)

() «De officiigy aalg, JMA 3,0 oo ST G Vi Lol a3y

Juiel G shw¥ el Ll eiedl Al i Y 1ie of Y
Gand, 3 Uiens o) Wil 8 ¢ € (DAl b 9 o juiel 283 € gy Y

M. Villey : Abrégé du droit naturel, op. cit., p. 49. )

Montesquieu : De Vesprit des lois, Liv. 1, c¢. 1 )

Lé&o Strauss: «... c’est une erreur que de (le) (Cicéron) classer )
parmi les tenants de la doctrine stoicienne» : Droit naturel et
histoire, Paris, 1954, p. 169.

Cicéron : De Fin., 5, 26, T6. ()

Cicéron : De Off., 3, 4, 20; «qui re (o)

Cicéron : De fin., 5, 3, 7; De fin, 4, 3, 5; M. Palase : Cicéron et )}
les sources du droit, pp. 25, 29, 30.

—_ 0. —



o bl Ol &Bil il Al pa 0 Gl 3gean L2

\

033\.3_9 u'“':.""h Ooils u_“ qu'ull r,,:_x_...a.'é:ij ¢ U].la_”j ij\.‘é.n O J._SM
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«...qu’il (Cicéron) a subi linfluence de la théorie du droit
naturel d’Aristote.» (1)

caad Loy ¢ (bl olall o € o e ) s Vs (g5 iy
ushﬁmujsﬂuncwﬂ o&mééaﬂu&iéuﬁ*)laﬂwt;ﬁgﬂ,
L roasll (et Ll g (Sl olba oo jis 3l 136 Jeals

Lle oaelgi jluiely ¢ el bailall o oeag Jan AT GMAL e,

¢« Ratio naturalis Y ekl Jied) Lgie cau<y ¢ Al
(QREPPESNA| UL I P R AT SON | I R 3 S 1 RN JY Sov-0)
M sla Loy capeall Gl o olast - Jusgentium

aelgi b Jsd AT ol slay ¢ Lt ¥t ojolas o il Glog i
_,__;,H IBL-YEN &Lu K :Ld.}jj\.l\\ J.c‘}.‘é.” &L,,:.:. e el ij\lm 13m
el ol slag ¢ Ladb canl ax At clided) @l dua au)

v (Nagadll ailiy enkll gailal o U< a2 s LEAL gk

\M\ \.‘,3‘, slgia Q‘Lf oAa Lils M"‘AJ_H 3, LSa oA Q" Ll QLS Qlﬁ

¢Cpntll 5ilas ekl ol o Gai etll (Ut (5504 ¢ i ys )
()l —all ol W o mslally ¢ ppioilall o b LIS JAT (3,4,
canii ¢ dailog) daym 9a 35S0 auly Cpadll 2l ) IS ¢ Ya o) i Ly
doeald 8 S sed (ephll pailall WL glog b dd, Ul 4 janll e
Glial lsasy ¢ L ) et om Sl of Lle ¢ dmg eyl el
talas Llat s daiis ¥glae Logho JU — dmaall 3 — of 2 0 g,

daieadi ¢ Sall Ghll o sl clal dhil ¢ ekl gaitalt ) Jig 3
i ¢ oplall ooy Aapbll diuliy Axlary of LAY oF Loy f il
cpdaladl o a0 e Jaal) oS Gt Lin ¢ () olog ) aie il 53 Al 130

(idéologie philosophique) 4 i 4 _uaglgand 0 of caieasl
L. Lachance: Droit et droits de l'homme, op. cit,, p. 52. ()

" P.C. Solberg et Cros: Le droit et la doctrine de justice, op. cit., ()
p. 77 et suiv.
G. Del Vecchio: Philosophie du droit, op. cit. pp. 53 - 54. 3
Charmont : La renaissance du droit naturel, op. cit.,, p. 17; Grove ()
Hainer, The revival of naturzl law concepts, Harvard, 1930,
p. 14 ; F. Pollock : History of the law of nature, in, Essays
in the law, op. cit., p. 35 et suiv.
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s osdei LS Ay ¢ daaally
... dans le domaine juridique, la seule base qui soit valable

est celle qu'offre le droit naturels.(\)

log, aiadlis sles (Bls o5 it pe C 0 ga

Aing Gl Lead Gus ¢ daphll ) Gigea 0 K8 (g tid ) Any
C Al Ul » dun s ¢ el g ja L) diel Ll
P olE S G 03N C olasYh o piladl o

Hominum vita jussis supremae legis obtemperats. (v)

Gung ¢ ogle (3 o Jiad) imperium Ll Lal dusg

e ding Lo o) (MK zleail @ Alaell ag goilal ol ) A

o Al 3 di e g ¢ ekl Gl sl ) es (g Bt )
Dade Jot cua s3AT Ll @l jle g cpaa; ciplidd 3 € A ggenll

Dl Alld ¢ dauhlt Bal ey ¢ LEa geils (el ) ogilall 1a

«Hst quidem vera lex recta ratio, naturae congruens, diffusa in
omnes, constans, sempiterna...

¢ A Gl e eelehg ¢ AN 4 ol Lo plal ) Al sy

¢ adoas ol aali of duen ot Aiam (g pabiiias Vo ¢ ¥ el 50 4l

CLUSE 8 aie Loy, § alidg Y aed o asig 4a 3l aal (N 2liay Y

AEREN EQKEN JUPHE SPYE YN EN BUSS INE BP LKV IR VTR BIPOg NFEFLE Y

OL..;.]Y‘ ..\%.3‘_9 ¢ Mon‘ U\S,_éLn.;l-o? J-....a_._\‘ ‘_A.L:\A:lj ¢ J..n_.\;n}'m‘,."

Gl po ey ¢ amnba ol @31 gy ¢ AVl L ¢ p2 pda e
. (i);‘)A.“tL

L. Lachance : Droit et les droits de I’homme, op. cit. p. 29, il a cit§, m
Gentili : De Jure Belli, Liv. 1, cap. 1, p. 16.

Cicéron : De Leg., 3, 1, 3. )
Cicéron : De fin., 4, 4, 11. )
Cicéron : De Republica: 3, 22-33. «Q

B (I at sz ¥ el gilall oo € o8t ) iy (A Gals djen o

L VPt POt Y S VAL ST IRFCNENG G S PR S U SR | PO L) [ €9 Py SPUNL N | RN
B V- | R SR HL| B> | B P

— G. Renard: Le droit et la raison, p. 48 et suiv.
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¢ sl ygilh  «Natura juris ab hominis repetend est naturas»

(a3 Zeus (@ uga; ) AV e 6T ¢ ALl Jixll D e jaen

Ol B e et Ay yes U eard € sl gl 0l a2l
. c” .o 0'352‘3 olst! e é ‘..n_;:q..a K Jet 6.\” « Lf":‘"“‘:j‘

COopted D ae Bl € gl gl 0 (ol ol 1in G peie o
Usllaial Lo ¢ (3300 SO alas) Ao puis anall o gdlall Van o <Gl )
. .\Yj'}!\ ‘Lu)J} J.‘...\\_u.n 4..’;....1\....4.1.1 L@.‘qu ¢ E‘j_}.“_l 4_1“.:.@..44 U_.Lr.
«Hine descendit maris atque feminae conjunctio, quam nos
matrimoium appellamus, hine liberorum procreatio, hine educa-
tio» (D. 1, 1, 1, 3).

«Commune autem animantium est conjunctionis appetitus pro-
creadit causa cura quaedam eorum, quae procreata sunt». (Cicé-
ron, De Finibus, 3, 19).

o el Cdahal) D oclas) g IS aililge 3 g Bed eadnl] 33,
: r,.\'a;i...d Al cladsll odn o aad ¢ Lewhll ogilal) o LDIA

<lex naturae, vis naturae, jus naturale...» ()

Gl otlall ael o3 Gulas o) Jglaw (o ales (Ko o 203 O

shea)) danal e o3n canadl ¢ Lagls daag ad) el K L 1,
sy 3@ € eudal) Gglal)l ) dins o W ¢ Ya U S3 LS onalald
B Osatel b an oy el ellig ¢ Llad) st gl g M) Jaedl e o
iuadl o oilall GI3 e 851 0§ Jebeats IS LG 1 K31 ¢ il g ) aiald

oy )l Bim o ¢ Al pad Wia snse ¥ €lS oo Gad of
ol il 52 oo W G oy ¢ anailily Al (st Lpteicka o3 4yt

F. Senn : De la justice et du droit, op. cit., p. 16 et suiv.; A Ri- m
vaud : Histoire de la philosophie, Paris, 1948, p. 301 et suiv.

J. Gaudemet : Quelques remarques sur le droit naturel, op. cit., Q)
p. 450.
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LLa¥l o, all g oo daldell Alal) el e Ghala o) ¢ Lol Laa
s ¢ Uk kit of W oS Leboaiy ST G3ally Jelel) i
s—ad s ¢ LgieiKe e QU Ky 0 dendall 0 el e il ueY!
Ay R )

$ (Ca12a81)) s gun (9 poclins g g il Ui (g
?k,)ﬁ‘@&ﬂs‘)’ww«‘d‘m‘”@h

O dm mlang Ll 3 (g Lgiga ol Ll Aoy el
el d

adly € (Myseted ) G aasn Lo,y @ oldll L sa 3 € dlaedl
3 oy allhely ( Lauhll ol ) Lla 3 Jadl aa s Lad
¢ ¥ asklad Aol Lle @ 1LSe oy ddlaedl ! asd L (9l
Ao ales (Ko ke s e il dans¥) el b € Landai ) o
Lpiet g ailadl 4o oy i€ 3 Alaadl 6 iy r,_x_é.:ﬁ..\d.ﬂ:.cu”gﬁﬂ;:

o)Al aslal i, e LalA Ladlg,

o) g3 4n 3a 63 JSslt sale 1 Ll dllaal) g S G e

o Qlall llall,
«Justitia est habitus animi communi utilitate conservata, suam
cuique ribuens dignitatem» (1)

YYE om ¢ Gl aalll ¢ gaitall Al sgale ol sl dew LRI (1)
VI 6V ga ¢ WAL Gali ¢ gupe dip deme ol UL a3 (1) Shele
Cicéron : De off,, 3, 1T. )
G. Ciulei : Les rapports de l'étiquité avec le droit et la justice e
dans Yceuvre de Cicéron, R.H.D. 1968, p. 640.

J. Gaudemet : Quelques remarques sur le droit naturel, op. cit. (©
p. 450.

G. Ciulei : Les rapports de Véquité avec le droit, op. cit, p. 640 (o)
et note 5.

Cicéron : De Inv, 2, 53. "0
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«Justitia est constans et perpetua voluntas jus suum cuiqﬁe tri-
buendi» (V)

ddeadll ) bag € aadl v 3 ugiladaly g pntind g IS (61, il

B> S Koslyl sale T gy Bt ) B 3 s ¢ (virtus)
didlag 4o Wl yus—ildgl Lgisey ¢ (habitus animi) 4 _:a
codia 3a (63 (K oslhasl @ vale ) Uiy constans et perpetuas

¢ ) reia¥lg ool 3 Jigw B 2 Y) daldl L (6ol Loran Al
dlaall ool Un oy ¢ dliaill 03 a5ay iy ¥ laalg Mo o 3
wial Lag . constantia  « | reialy ol pall 4 wi 0343
«voluntas» ol Wl dia . Lgl 4 yni & 4.\1_\.qu e asilad ol agxil)
_LJkpj.).ljJJuqJ.lS’ds_u(oh 4.\4‘.\3%4‘.\0.\‘\0_).1;_‘&“6_5)
i _ailly dbeas o leels dlaadt I 1 a0 cum 3o ¥l ool
Doal My aaledl la s ey ¢ dg i) i) (3 LIS Audls dd)s 8ol )
oy o Ala b Al sl ppe 3 W i) <habitus at voluntas»
souall 8 dnas sal,l e ads 1AE W Mals G Y Joadl Qi &
iy (gin qeeand Mals pleai¥l o5 o A Y (f ¢ il pa g
o (DL et 23 Gy 4Seb § Letuba of aule WLl s dpsill dia

B oSl enale g ¢ Ul 3 phaca b 5ol YU dllaall dlutu (gali aal
Dk 0 JU Gun ¢ gaadAY! Los, daedl ety W) WS Ly,
«Actio recta non erit, nisi risi recta fuerit voluntuss

¥ el Lla o Loy ¢ dlaall @llidule L o<y
S osthaet Wy o Alaedl Gl s tes Ladly gl s
¢ ALY Gl go JB G ol Glies o Mo ey (Cain Ba 63

€ ootV Lgie jue (al) @b ¢ ppaeal 2l ;,_..301934;1‘_‘,;;11 oyt
Dooolial!l diabliad,

«Honetas versatur inthominum soccietate tuenda, tribuendo gue
suum cuique, et rerum contractarum fides.(y)

1 Lg M.: ¢ AigiaTh r,ﬁ.u ,J el u_\.t. O 6.\.“ Jﬂ\ :._.;\_,l\ u‘
s S caald 3.\\ LI ¢ <honeste vivere» « Uyl » SVl ey

Digeste : 1, 1, 1, principium. 5))

J. Denis : Histoire des idées et des théories morales, op. cit, p. 59 (y
et suiv. ; F. Senn : De la justice et du droit, op. cit. pp. 8- 11,

Cicéron : De off. 1, 5. 3
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e ol @ o 058 1305 Lo lars Leabiais SleaiWl sy ol 503 S

Dladl Jh 3 cealsl Vim deleas ] Lesbine] 5 S il dy ol

o5 iy [ 3G Loy Shey Lo skl Wils e F a0l (6035
e AN Gaia e elaie )

PG RS i Un g

«Justitae primum umnus est, ut ne cui quis noceat»@

DOAT pedise Al oY) S,
«Raferti enim decet adea, quae posui principio fundamenta justi-
tae: primum, ut ne cui noceatur»®,

algll Gldy € AT Al plad ae oy Sl Gl gl 13s (e

«suum cuique tribuere, suam cuique triuens dignitatems.

YA s LS Gagilalaly g et d oot Lo

camia 8 Las Al g Mg Ak Y dicalell 3 LY ULy L oY) Gkeas o

¢ oaadl ﬁ\).l,&‘ ‘\..Lx‘..a.n Lo jlicl altasz ot u_..-jJLu_jllj OISl

u.m_\l‘ _l.ll._ﬁ_).l SAwa L_J;lA Lol ¢ aza > 6.\ Jg slact Lq..a\..«?‘_, oY)

Jales ‘_,J‘ o — Y Ll LS g geie 3 laadl o o ¢ (G310

€ deedAl » Alae Ll ¢ LQ_J_Q_HJQJ Lahh asall Lulad § Laeass o)

iy Lwl § sh Db dg—abiat e, b 5 Aequitas
c (O, & vaSeS

ol ¢ habitus  « 3sle » 5y Bes Jhi § Adlaall iy 3V 5
Db ) e &aalil @ls ¢ GLa¥ §08 gjad 1asl (sl @l

«ejus initium est ab natura profectums (o)

Cicéron : De off., 1, 7. ()
Cicéron : De off., 1, 10. )
F. Senn : De la justice et du droit, op. cit., p. 43. 9]

G. Del Vecchio : Philos. du dreit, op. cit.,, pp. 43 et 53 ; J. Gaud- ()
emet : Institutions de l'antiquité, op. cit.,, pp. 191 -192.
Cicéron : De Inv., 2, 23, 160. (0}
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Ratio naturalis

«Quibus enim ratio natura data est, isdem etium recta ratio data

est, ergo et lex, quae est recta, ratio in jubendo et vetandoi si

lex, jus quoque ; et omnibus ratio ; jus igitur datum est omni-

bus» (\)

. u.n}l_x '4.!....44'.1 o Guaniil uaj..a.‘l.n
«Collectum etenium est ex naturalibus praeceptisant gentium
aut civilibus» (¥)

¢ uy_.-..d‘ OJJL‘E ¢ u"‘:!:"L‘ Oj_'\L’é LA u.“ fq.....\_'i.'x:n Oij'é_H C)T 61
Jus naturale  ( Laplll oplal ) of Abadly e . iall opilal

v oA il

ST M- B BRPN (PEFPPEE1| BECPHE S5 ST WS SV I VPR PR AR WE-F1) RV EN

(U= SEA| EUPHE R EPE QPEPR N IUPHE I D ISR Jr+ s IR W EUIENL QALY
¢ (5slan Lein ot s

«...Quod cero naturalis ratio inter omnes homines constituit, id

aput omnes populos paraeque custoeitur vocaturque jus gentium,
guasi quo jure gentes utunturd». Gaius; Inst. 1, 1, 154.

¢ iall goilall ) 5 € anbl Gailall v e € alss ) agall K,
DAy Jaeld il g ailall @3 T T el il 3 st
«Id quod semper aequum ac bonum est> (D. 1, 1, 9).

03.\.‘5:&" D..\_b Cjt_t ;i_'AJi_.l\ C\—*é_!‘ Lé U_.lj_‘ll_l.l]j* 4.\.‘5.&.‘1 dﬁc‘li.” O\S_a
ool gsiall s 5n «Jus civiler ia 1T sl o) Al

Cicéron : De leg., 1, 12, 33. m
Cicéron : De off.,, 8, 17; Digeste. )
G. Grosso : Riflessioni sul concetto del «jus gentium», Mel. De )
Visscher, 1, 1949, p. 395 et suiv.
Aand Y1 gl slems aie Lehy o) «Jus gentiumd ool o € 4aass 0 gy
160 0 Gusls phl € upls amill o
«J. Gaudemet : Institutions de T'antiquité, op. cit., p. 604/3.
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gl Lol u;i.\\ SPPUEA| BT o ASJJ_..LU ggaldl O e..\.:‘_g.‘é
(\) «quo gentes humanae autunturs Gl uiall
Bpall ) & bl 58 Gpeiiys ¢ cplile s | on el L (Say 50
LAl ge Jhill Gasy WUl J$ e by sed oF Ges ¢ € Adlal)

- ila¥ly gkl ol e 11 egilimsia

¢ opileadl olladl e 0 5a, opitlall KIS Ylae € asiludyl v a6l o
sla be oy ¢ € anhll alall 0 el JUIL Joay Un Gakay (531

«Quod (jus gentium) a (naturali) recedere facile intelligere licet,
quia illud omnibus animabilus, hoc solis hominibus inter se com-
mune sit» «<D. 1, 1, 4».

— Alaall Bals ua _ laea Lalil) iy el ot Lk
uyL'aJ\ Ulc LPLITN d — dgia L_a_}a_....d‘ uj.aLn CJ’} 4 3\5‘.‘.4“ P.\.’E U"‘c
Ity ¢ opalil o oalail) o uSs Uy & Lagshal U,Am\ <A
OTHE] r,.lm O _)u_c\ 88 ¢« dJJI LL,_‘ » 3115 uaJLs._..H 1341 L;_\JLU_H
:((uLJJ.UleB))w‘ JLA‘L‘Lu‘ju.AJLﬂ_M ‘..\Jbui‘—j “JA1

«Libertas est naturalis ratio, facultas ejus quod cuique facere li-
bet. Servituse constitutio juris gentium» (D. 1, 5, 4, Pr».(»

osl—all » dnsa L ¢ sanll Galesy ool alazgl Ll oKy
« _SL-‘-‘-‘J1 » LQ_‘I.LC’ u—l—” el ¢ Lh.\jj&j Le._'i:l.....a.\:ij Lq:qu..l Lé el « L’.q..u.!::”
Cung o (Neaphll Gglall ang ¢ Jandl das Gun T opgilall e e
osl—all oy o ol plSal G bl sla apbll el cunds o e

s ol peaa se ekl oSl Y ¢ o g

Digeste: 1, 1, 6. )

Longo : Note critiche a proposito della tricotomia «jus naturale, )
gentium, civile, Re. Instituto Lombardo, 1907, p. 630 et suiv.

M. Villey : Abrégé du droit naturel, op. cit., p. 45. %)

— oA —



o4 werhll Galal) dophil Ldouds dosd o 1 Gl agens L2

«La doctrine du droit naturel fait du juste résolument I'dme
et 'essence méme du droit : elle méme étroitement les deux ter-

mes»M,
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«Sir John Fortescue» (g ;—.i~iY) 'QEL__R.M —af Y s 4

¢ Gl g siall y Common law (g 3lai¥l €eladl o gilally o o 5lis g2 5
«De Natura legis naturaes. (sl oslally degdally (e 4dlse @
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M. Villey : Abrégé du droit naturel, op. cit, p. 31. m
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De Jure Belli, Liv. 1, cap. 1, p. 16.
A.J. Carlyle: Le but du droit, op. cit.,, p. 19. 3
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Ph. Delhaye : Permanence du droit naturel, op. cit.,, p. 66 et suiv.
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G. Del Vecchio : Philosophie du droit, op. cit,, p. 61. )
E. Chénon : Histoire générale du droit frangais public et prive, 1
Paris, 1926, p. 505 : L. Lachance : Droit, op. cit.,, p. 83.
G.K. Chesterton : Saint Thomas d’Aquin, Paris, 1935, p. 49. )
L. Lachance : Droit et les droits de 'homme, op. cit, p. 80. (0
G. Kalinowski : Le fondement objectif du droit d’aprés la «Somme ()
théologique» de Saint Thomas d’Aquin, Arch. philos. du droit,
T. XVIII, 1973, p. 61.
Herzen : Lettres sur I'étude de la nature, op. cit., p. 96. Tl
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J.M. Aubert: Le droit romain dans l'ceuvre de Saint Thomas, (1)
Paris, 1955, p. 14 et suiv.; Dom Lottin : Le droit naturel chez
Saint Thomas et ses prédécesseurs, 2nd ed., 1931, p. 28.

Edgar de Bruyne : Saint Thomas d’Aquin, 1928, p. 313. )

JM. Aubert : Le droit romain dans I'ceuvre de St. Thomas, op. cit. )
p. 125 et suiv.

Ibid, p. 137. (9
Ibid, p. 136. (o)
L. Lachance : Droit, op. cit.,, pp. 75-76. )
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«Il suffirait de se présenter que (la science du droit moder-
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XIIIe et du XIVe siécle (pour avoir la certitude que l'influence
de Saint Thomas y gfut considérable»
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Et cette analyse fait le prix des merveilleux textes de I'Ethi-

que et de la Somme Théologique, clé de la philosophie classique

du (droit naturel), trésor commun de la culture juridique de I’Oc-
cident...»®,
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Ulimann : The Mecdiaeval Idea of law, Introduction. €}

L. Lachance : Droit et droits de I'homme, op. cit,, p. 75. )

M. Villey: Abrégé dqu droit naturel, op. cit., p. 32. ()

Ch. D. Boulogne : Saint Thomas d’Aquin, Essai biographique. Pa- (Q
ris, Nouvelles Hditions Latines, 1868; p. 177 et suiv.

Grabmann : Die Geschichte der Scholastischen Methode, Freiburg (0)
im Breisgau, Herdersche Verlagshandlung, T. 1, 1908, pp.
22 - 24.
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G. Kalinowski : Le fondement objectif du droit d'aprés la «somme m
théologiquey de Saint Thomas d’Aquin, op. cit,, p. 62.

G. Del Vecchio : Philosophie du droit, op. cit., p. 62. )

Herzen : Lettres sur I'étude de la nature, op. cit.,, p. 95. 0
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G. Kalinowski : Le fondement objectif du droit, op. cit, p. 61 ()
G. K. Chesterton : Saint Thomas d'Aquin, op. cit.,, p. 50. )
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G. Kalinowski : Le fondement objectif du droit d’aprés St. Thomas, .
op. cit.,, pp. 62-63.

Dom Lottin : Le’ droit naturel chez S. Thomas, op. cit., p. 45. )

P. Mandonnet : O.P, Siger de Brabant, chap. 1. )

Dom Lottin : Le droit naturel chez S. Thomas, op. cit, p. 46. (€)

Ibid, p. 46. (0)
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«Jus et injuria contraria sunt, jus enim est quod justum est». (V)

Illud jus esse dicant quod de fonte justitiae manavit ... Quod
Ibid, pp. 46 -47. 4]
S. Thomas : Som. Theo. 11 a. 11 ae qu. 57 et s. )
Digeste : 1, 1, De justitia et jure )
Etym. ch. 3; Gratien: Dig. 1. ch. 2. 3]
Dom Lottin : Le droit naturel chez S. Thomas, op. cit., p. 47. (o)
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jure fit, profecto juste fit ; quod enim fit injuste, nec jure fieri
potests.
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«Jus sive justum est aliquod apus adaequatum alteri secundum
aliquem aequalitatis modum» «Som. Theol. 11. 11. 57, 2 respon-
deo».
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«... illud enim in opere nostro dicitur esse justum, quod respon-
det, secudum aliqguam aequalitatem, alteri: puta, recompensatio
mercedis debitae pro servitio impenso. Sic igitur justum dicitur
aliquid, quasi habens rectitudinem justitae, ad quod terminatur
actio justitiae, etiam non considerato qualiter ab agente fiat, Sed
in aliis virtutibus non determinatur aliquid rectum nisi secundum

S. Augustin: De Civ,, L. 19, C. 21. )
G. Kalinowski: Le fondement abjectif du droit, op. cit,, p. 64 )
note (1).
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«rectum verc quod est in opere justitiae constituitur per compa-
rationem ad alium».

Aristote : Ethi. Livre cinquiéme, 1132 a, 17. M
Etym., ch. 3; Gratien, Dig. 1. ch. 2. )
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«Jus sive justum naturale est quod ex sui natura est adaequatum
vel commensuratum alteri» (¢)
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(1) «tribuere cuique suum» « 43~ 3 (63 JS

8., Thom. Som. Théal. 1, q. 21, a. 2. m
Ibid, 11. 11. g. 57, a. 1. 3
St. Thomas : Som. théol. 11. 11. q. 57, a 2. 3]
Ibid : a, 4. (£)
Ibid., a. 3. 10)
S. Thomas: Som. théo. 11. 11. q. 58, a. 11 &)
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«Forma, generalis justitiae est aequalitas, in qua convenit Justltla
distributiva cum commutativas (1)
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«Proprie respiciat ordinem ad felicitatem communes. ({)
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G. Del Vecchio : Philosophie du droit, op. cit., pp. 43-44. m
S. Thomas : Som. théol. 11. 11. q. 61, a. 2, ad 2. 1)
Ihid: gq. 79, a. 1. ad 1. "
Ibid: q. 90, a. 2. 3]

Saint Thomas : 111, qu. 2, art. 1. M. Villey : Abrégé, op. cit., p. 48. (o)
<
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«Essentiellement & la nature de l’homme» %)
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.g@ﬂ!wwwhw,
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Lkl o gilsll p
«...per quam habet naturalem inclinationem ad debitum actum et
finems (g)
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«et hoc est quod per se inest rei. Et ideo necesse est quod. hoc
modo accipiendo naturam, semper principium in his quae conve-
niunt rei sit naturale». (o)
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G. Kalinowski : Le fondement objectif du droit, op. cit.,, p. 66.; L. (v
Lachance : Droit et droits de I'homme, op. cit.,, p. 90.

Ph. Delhaye : Permanence du droit naturel, op. cit. p. 76. n
Ph. Delhaye : Permanence du droit naturel, op. eit., p. 7. )
Saint Thomas : Sum. theol. 1a 2ae, qu. 91, a. 2, concl.. Q)
Ibid : ia. 2ae qu. 10 a. 1 concl. 7y
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«Cum anima rationalis sit propria forma hominis, naturalis in-
clinatio inest cuilibet homini ad hoc quod agat secundum ratio-
nem».®

C asl oz dals . Jaadl o joba oSap Gaer daagi A Gy sl
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«Omnis operatio (rationis et voluntatis) derlvatur in nob1s ab eo
quod est secundum naturam.» (%)
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Saint Thomas : Sum. theol. 1 2 2 a e, q. 84. a. 3. 0

Ibid: 1la. 2 ae. qu. 91. 2. )

Edgar de Bruyne: St. Thomas d’Aquin, op. cit, p. 324; G. Del )
Vecchio : Philosophie du droit, op. cit., v. 62.

Ph. ‘Delhaye : Permanence du droit naturel, op. cit.,, p. 78. )
Aillet : De la signification méthodologique de l'idée de droit natu- (o)
rel, dans, Arch. de philosoph. du droit et de sociologie juridi-

dique, Paris, 1933, p. 24 et suiv.
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«qu'il y fait en quelque sorte figure de révolutionnaire» (Y}
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c... il est le & I'ériger en doctrine ; il est le seul 4 Iui reconnaitre
la valeur d’'une technique indispensable».(y)
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I Lacance : Droit et droits des hommes, op. cit., p. 83. m
L. Lachance : Droit et droits-des hommes, op: cit. cit.,, p. 83. , o
Ihid : p. 48. (1)
O. Lottin : Le droit naturel chez Saint Thomas, op. cit.,, p. 42; «©

Ph. Delhaye : Permanence du droit naturel, op. cit. pp. 77-
78 ; M. Villey : Abrégé du droit naturel, op. cit. p. 48.
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«Legem aeternum nullus potest cognoscere, secundum quod
in se ipsa est, nisi solus Deus, et beati qui Deum per essentiam
vident»®, -
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«La loi naturelle est la face humaine de la loi éternelle».

Alls gy ¢ Jaall Guob e 8t 4Som o Gl (s Lip oy
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«Lex naturalis nihil aliud est quam participatio legis aeter-
nae in rationali creatura ; secundum proportionem capacitatis
humanae naturaes.®

o Akl i€ Ll oY el shall g s oo L Lad T e
diige oo 0L L Leio ¢ (bl oollaly Glay Lo dpicdall Loss

sl ¢ gy Aa el ¢ ol all ge ae e ela ¢ 4l
o (©d—ls)lly

Saint Thomas : Summa Theologlae: 1 a. 2 ae, qu. 93, art. 2. )

G. Kalinowski : Le fondement objectif du droit, op. cit. p. 69. ) -

St. Thomas ;: Sum. Theol. 1 a. 2ae, qu. 91, 2 et 4, ’ 8]

J. M. Aubert ; Le droit romain dans 'euvre de St Thomas, op. cit. (g
p. 137. .
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«Lex naturalis est aliquid per (rationem constitum), sicut
etiam propositio est quoddam opus rationis». (¥)
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St. Thomas : Sum. Theol. 1, 11, qu. 90, a.3, ad. 2; qu. 92, a, 2; qu. 1))

96, a. 5.
Ibid : qu. 94, a. 1. (1)
Dom. Lottin : Le droit naturel chez St. Thomas, op. cit., pp. 27- 1
T29.
Dom. Lottin : Le droit naturel, op. cit., p. 28. ()

J.M. Aubert : Le droit romain dans I'ceuvre de St. Thomas, op. cit,, (o)
p. 149 et suiv.; Olgiati: le probléme du droit naturel, dans
Arch., de philos. du droit et de Soc. juridique, 1933, p. 14 et
suiv.
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«Jus divinum, quod est ex gratia, non tollit jus humanum,
" quod est ex naturali ratione» (y) ‘ 4
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«nec aliquis debet rumpere ordinem juris naturalis»®.({)
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L. Lachance : Droit et droits des hommes, op. cit, p. 82. m
Ibid, p. 83. - ‘ . FE R M
Saint Thomas : Sum. theol. 11. 11, qu. 100. a. 10. - S
Ibid : a. 12, ad. 2. . o T )
L. Lachance : Droit et droits de 'homme, op. cit. p. 85. )
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«Au jugement de Saint Thomas, ces deux types de lois sont
d’une diversité si grande qu'il n’y a pas entre eux de commune
mesure. Cest 3 peine ¢'ils sont reliés par I'analogie. La loi éter-
nelle est la loi de I'Etre divin, tandis que la loi naturelle est celle
de Phomme. La seconde dépend de la premiére et tire d’elle-
méme: sa valeur de régle, mais elle est seule & &tre (homogéne)
a- l’étfe humainy-(¥)

N SR PG |
«Mensur'a_‘proxima, est homogenea mensuratos (Y)
B oids o ek 63 Al L W) B Guoad sz ol
Ol @pede § e Laat (g3l boliegs daileasV Lacdall Ll ¢ AL
¢kl Goilal) spiag Ludas 4 Lgie e ol elliy ¢ Ll

«...naturales inclinationes principia sunt omnium supervenien-
tiums. ()
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Olgiati : Le probldme du droit naturel, op. cit,, p. 37, O. Lottin, Le m
“droit naturel chez St. Thomas d’Aquin et ses prédécesseurs, op.
cit., p. 49 et suiv., W. Ullmann : Mediaeval Papalism. Lonares,
1949, p. 38 et suiv.

1, Lachance:  Droit et droit de I'homme, op. cit.,, p. 73. (1)
L. Lachance : Droit. et. droits de 'homme, op. cit.,, p. 73. "
Ibid : 11, 11, qu. 155, a. 2. )
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«Le droit naturel, faut-il le radire, est un droit de type propre-
ment humain». (\)
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L. Lachance : Droit et droits de ’homme, op. cit., p. 86. m
Saint Thomas: Sum. Theol. 1, 11, qu. 94, a. 2. )
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«Principia operabilium nobis naturaliter indita, pertinent... ad
specialem habitum naturalem, quem dicimus synderesins.®
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Saint Thomas : Sum. Theol. m
0. Lottin, le droit naturel chez St. Thomas, op. cit,, p. 94 et sulv,
Ph. Delhaye . Permanence du droit naturel, op. cit. pp. 76 - 77.

O. Lottin : Le droit naturel chez St. Thomas, op. cit., pp. 77 -78. )
L. Lachance : Droit et droits de I'homme, op. cit., p. 92. t
Ibid: p. 92. (€)

@G. Kalinowskl ;: Le fondement objectif du droit d’aprds la «Somme (0)
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nomic Development” Bulletin, Oxford University, Institute of
Economics and Statistics, May 1970 T. Weisskopf “Impact of
Foreign Capital Inflow on Domestic Savings in Underdeveloped
Countries” Journal ¢f International Economiecs, February 1972.

(26) Papanek “The effect of Aid and other Resource Trans-
fers on Savings and Growth in Less Developed Countries”, Eco-
nomic Journal, September 1972- also, “Aid, Foreign Private
investment, Savings and Growth in Less Developed Countries”,
Journal of Political Eeconomy, January/February 1973.

A (27) Using (2’) and (5’), these two coefficients were res-

pectively computed as the product of the marginal propensity to
import and the coefficient of imports in the investment func-
tion.

(28) The results of the derivation of the reduced form para-
meters from the OLS estimates of the structural parameters are
given for comparison. As the OLS estimates of the structural
parameters are biased, the reduced form parameters derived
from them will also be biased. Although, they differ significant-
ly in magnitude, they also show that the multiplier effect of A
on Government expenditures is highest (=1.807) while it is
much smaller on other variables particularly investments
(=0.142). The contribution of A to national income is sizeable
here as it reaches 2,475 for NIm and 2.006 for NIf

(29) See Table 2 in the Appendix.
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M** = 1.031 (E+F) + 0536 A R? = 0.851
(0.235) (0.197)
the 2-SLS estimates were found to be as follows : ’
I* = 1230 + 0.622 M** . R2 = 0.787.

(42.588)  (0.0977)
(18) The OLS estimates of this function were :

G = 0.892T + 0.468 (E+F) + 1.31A  R2? = 0.962
(0.247)  (0.334) (0.348)

the constant term being insignificant has been discarded.
(19) T* is given by :
T* = —183.964 + 0.302 C-, R2 = 0.920
(45.284) (0.0269)

- (20) See Table 2 in the Appendix.

(21) See the column corresponding to T in Table 1 and that
corresponding to T/NIm in Table 2 of the Appendix.

(22) NI*f is given by the first relation in footnote (14).
Using NI**f given by the second relation of the same footnote,
the indirect taxation function was estimated as :

- T* = —196.990 + 0.236 NI**f R? = 0.914
(48.164) (0.0219)

These estimates are not significantly different from the estima-
tes given in (7a).

- (23) See the last column of Table 2 in the Appendix.

(24) R. Mabro The Egyptian Economy, 1952 - 1972, Cla-
rendon Press, Oxford, 1974. ’

(25) Rahman, Griffin, Weisskopf use the same kind of im-~
plicit savings function. Anisur Rahman “Foreign Capital and
Domestic Savings. A Test of Haavalmo’s Hypothesis with Cross
Country Data”, Review of Economics and Statistics, February
1968 ; Griffin and Enos “Foreign Assistance : Objectives and
Consequences” Economic Development and Cultural Change,
April 1970 ; Griffin “Foreign Capital, Domestic Savings and Eco-
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This difference between the two estimates can partly be account-
ed for by the fact that the first study relies on figures of dispos-
able income, while the present study uses figures on national in-
come at factor costs, and partly by the fact that the figures
for personal savings in the first study do not include the sums
withheld by the Government to allow for pensions and social
security which are considered as public savings rather than
personal compulsory savings.

(14) NI*f was estimated from the following :
NI*f = 1.141 C-; + 1.087 (E+F) R? = (0.982
(0.0727) (0.450)
Using an alternative estimate for NIf
NI**f = 1.0114 C-, + 1.165 (E+F) + 0.696 A
(0.131) (0.447) (0.588)
R? = 0.985
The 2-SLS estimates of the consumption function (4)
were accordingly

C* = 124.871 + 0.0986 NI**f + 0.857 C-,
(66.538) (0.275) (0.351)
R? = 0.986

(15) The consumption function estimates derived by using
NI*#*f rather than NI*f (see the preceding footnote) were found
to be :

C* = 0.767 NI**f R2 = 0.977
(0.0339)

i.e. the marginal propensity to consume is 76.7% and the
average propensity to consume is constant.

(16) The OLS estimates of this function were found to be:

I = 105.65+0.0275 NIm + 0407 M R? = 0.7568
(53.772) (0.0384) (0.231)

(17) M* is estimated from the relationship :

M* = 0.129 C-, + 0.839 (E+F) R? = 0.868
(0.0411) (0.254)

using another estimate for M, namely :

— BT —
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and the 2-SLS estimates were found to be
M = 0.0435 NI*m-+1.0128 (E+F)+67.215A

(0.0378) (0.440) (63.351)
R? = 0.916

where NI*m was estimated from equation (a) given in the pre-
ceding footnote

(8) NI*m was estimated from the following relationship :

(2) NI*m = 1.416C-,+1.333 (E+F) R? = 0.988
(0.0733) (0.454)

using an alternative estimate of NIm, namely

(b) NI**m=1.331C-;+1.385 (E-+F)+0457A R? = 0.989
(0.137) (0.468) (0.616)
The import function was found to be :
(2’b) M* = 0.0922 NI**m + 0.718 (E+F) R? = 0.874
(0.0280) (0.273)

However, estimates (2'a) were preferred to (2'b) as the coeffi-
cient of A in (b) is not significant.

(9) J.S. Duesenberry : Income, Saving and the Theory of
Oonsumer Behavior, Cambridge, Massachussets, 1949 - also, F.
Modigliani : «Fluctuations in the Saving Income Ratio : A Prob-
lem in Economic Forecasting”, NBER, Studies in Income and
Wealth, Vol. 11, New-York, 1949.

(10) T.M. Brown: “Habit Persistence and Lags in Consumer
Behavior” Econometrics, July 1952, pp. 355 - 371 and T.E. Davis
“The Consumption Function as a Tool for Prediction” Review of
Economics and Statistics, August 1952, pp. 270 - 277.

(11) M. Friedman: A Theory of the Consumption Function,
Princeton, 1957.

(12) L.M. Koyck : Distributed Lags and Investment Analy-
sis, Amsterdam, 1954.

(13) The marginal propensity to consume was found in
another study by the author (see: “Some Aspects of Regional
Differences in the U.A.R. «L’Egypte Contemporaine», January
1971) to be as high as 0.925 on the basis of cross section data
for the Egyptian Governorates on average consumption and
average disponible income over the period 1964/65 to 1966/67.
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FOOTINOTES

(1) Fiscal years beginning July I1st.

(2) The figures include consumption of fixed capital and
also a statistical discrepancy to achieve the identity between the”
sources and uses of annual resources available. C

(3) Savings could have been calculated as the difference
between gross investment and the value of the balance of pay-
ments deficit on current account. The estimates thus obtained
are different from the estimates we used to the extent that the
statistical discrepancy component of national income is not zero.
Our estimates here contain the error component on the ground
that it is a part of national income that is not explicitly consum-
ed and it seems more logical to leave it in thé estimates of"
savings — anyway, this statistical discrepancy is only a small
fraction of national income which does not exceed 1%.

{4) This means that the number of variables excluded from'
each of these equations but included in other equations is great-
er than the number of equations of the model less one.

(5) H. Theil, “Estimation and Simultaneous Correlation in’
Complete Equation Systems”, The Hague Central Planning Bu- -
reau (Mimeographed), 1953 and R.L. Basmann, “A Generalized
Classical Method of Linear Estimation of Coefficients. in a Struc-
tural Equation”, Econometrics, Vol. 25, 1957, pp. 77 -83.

(6) The corresponding 2-SLS estimates were as follows :
('a) M = 0.074INI*m+0.758 (E+F)-+0.137TA R?=0.875
(0.0533) (0.300) (0.344)
where NI*m was estimated from the following relationship
(a) NI*m = 1.416C-, + 1.333 (E+F) R? = 0.988
(0.0733)  (0.454)
(7) The OLS estimates were as follows :
M = 0.0826 NIm+0.744 (E+F)-+9.186Ay R? = 0.845
(0.0321)  (0.372) (105.519) ’
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1) OLS estimates of the structural form :

NIm+M=C+G+1I+ (E+F)
NIm = NIf + T
M = 0.0952 NIm + 0.688 (E-+F)

(0,0269) (0,264)
C = 0.380 NIf + 0.501 C-,
(0.132) (0.169)
= 0.603 M
(0.0662)

G =174114 + 1.066 T + 1.307A
(50.279) (0.223) (0.364)
T = 223.302 + 0.234 NIf
(52.39) (0.0224)

2) 2-SLS estimates of the structural form :
1st stage

NI*m = 1.416 C-1 + 1.333 (E+F)
(0.0733) (0.454)

NI*f = 1.141 C-1 + 1.087 (E+F)
(0.0727) (0.450)

M* = 0129 C-1 + 0.839 (E+F)
(0.0411) (0.254)
™  =-—183.964 + 0.302 C-1
(45.284) (0.0269)
2nd stage

NIm+M=C+ G+ I+ (E+F)
NIm = NIf 4+ T

M = 0.0917 NT*m+0.721 (E+F)

(0.0282) (0.275)

C = 0.770 NI*f
(0.0332)

or C = 1317 + 0.983 C1
: (60.2) (0.0358)

I =0.647 M*
(0.073)

-G =1.518 T* + 0.625 A
(0.209) (0.328)

T = —216.026 + 0.232 NI*f
(29.381) * (0.0127) -

— 54 —

R? = 0,883
R? = 0,992
R? = 0,874 _'
R? = 0,053

R? = 0,909 -
R? = 0,988
R? = 0,982 -
R2‘ = 0,868 :
R? + 0,920

Re = 0.873
R = 0.978 -
R? = 0,086 .
R = 0867
R? = 0,974°.

R? = 0,968
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Public consumption has been growing steadily and its share
in national income grew also from 17.5% in 1960 to 28.1% in
1973. This increase was financed through increased taxation and
using net current transfers from abroad. The considerable Tise
in indirect taxation instead of reducing the share of aggregate
consumption in the economy©® was used to finance larger pub-
lic consumption. Current transfers from abroad made little con-
tribution to economic growth, ag they were mainly used to fi-
nance increased public consumption, and their effect on savings
was found to be negative.

Investments depended on imports which, in turn, depended
on the ability to finance them through exportation. Exports were
" checked by the growth of private and public consumption which
reduced the residual of national product available for exports
and by the loss of external markets due to the inefficiency in
marketing these exports. Current transfers from abroad seem
to have been ineffective in financing imports and investments
and the share of public consumption in national income seems
to have grown at the expense of the share of investments.

Under these circumstances the prospects of economic de-
velopment for Egypt are bleak, unless the savings rate is raised
in the most abrupt manner which is not likely due to population
pressures and te the external conflicts that the country has to
face, which in turn lead to the growth of both private and pub-
lic consumption. The alternative opened for the econemy is to
receive more aid and to use it rationally for purposes of econo-
mic development unless some spectacular discovery of oil fields
or other exportable primary products occurs.

— 51 —
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The impact of exports and net factor incomes from abroad
‘ig different, as income from exports seems to have been used to
finance imports and investments rather than to finance increased
consumption expenditures by the Government, as shown by the
estimates of the coefficients of (E+F) in the previous table.

The direct least squares estimates of the reduced form show-
ed no significant effect of the variable (E+F) on any expendi-
tures item except investments and imports, thereby increasing
national income in market prices by 133.3 L.E. for each addi-
tional 100 L.E, from exports or net factor incomes abroad. The
contribution of experts earnings to savings is positive.

The reduced form parameters obtained from the 2-SLS es-
timates of the structural parameters, point qualitatively to the
same result, namely that a 100 L.E. increase in exports plus net
factor incomes from abroad increases national resources by 180.9
L.E. (99.7 L.E. for NIm and 81.2 L.E. for M). A 100 L.E. in-

"crease in (E + F) increases mainly private consumption (62.3
L.E.) and investment (52.5 L.E.). Government spending also
increases but by less than the previous two aggregate (28.5
- L.E.). Savings also rise as a result of additional exports pro-
ceeds.

Finally, - increased previous consumption has a multiplier
effect on national resources of 1.438 (=1.317 for NIm and 0.121
for M). This is mostly reflected on current consumption (which
rises by 98.3 L.E. for each additional 100 L.E. of C-;), invest-
ments increase slightly by 7.82 L.E. and Government expendi-

~tures are raised by 37.6 as a result of 100 L.E. of additional
logged consumption. The total effect of C-; on savings is nega-
tive.

IIT — Concuding  Remarks

» Private consumption, during the period under study, was
dependent on the level of income and on consumption habits, it
has been growing in absolute terms but its share in national
income showed no evidence of an increasing trend. The share
“of private consumption in national income fluctuated around
67.5% in the range between 72.8% and 64.4%.

e 50—
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Taking into account the previous results which point to a
relatively low propensity to consume (0.380 in the short run
and 0.762 in the long run according to OLS estimates and 0.770
according to 2-SLS estimates) and a low propensity to invest
(0.0574 according to OLS estimates and 0.0593 according to
2-SLS estimates) @, one would expect a low multiplier effect of
consumption and investment on national income, particularly
that investments depend on imports, so that any increase in in-
vestment is realized at the cost of leakages outside the economy
due to the necessity of imports to investments.

The multiplier effect of the predetermined variables on the
main endogenous aggregates is also low, as shown by the pre-
vious table. It is interesting to observe the effect of current
transfers from abroad on these aggregates.

The least squares method applied directly to the reduced
form equations dit not show any significant effect of the trans-
fers on any of the endogenous variables with the exception of
Government spending which wasg found to increase by 69,5 L.E.
for each extra 100 L.E. of current transfers from abroad. This
confirms the result found previously, namely that current trans-
fers have been used to finance government consumption expendi-
tures rather than increase investments on private consumption.
Finally, savings appear to be inversely related to net current
transfers from abroad.

The reduced form parameters derived from 2-SLS estimates
of the structural form show that 100 L.E. of net current trans-
fers from abroad increase the country’s current resources
{(NIm + M) by less than their amount (0.837 + 0.0768) X 100
= 01.38 L.E.). This increase is mainly spent by the Government.
Government consumption expenditures increase by 86,0 L.E. for
each additional 100 L.E. of net current transfers. The effect of
these transfers on investments is much smaller, they increase
by 4,97 L.E. for each additional 100 L.E. of A. National income
at factor costs is increased by 67,9 L.E. for each extra 100 L.E,
of current transfers while net indirect taxes are increased by
15,8 L.E. Finally, net current transfers from abroad appear to
have a negative effect on savings® and their effect on private
consumption is negligible.

— 49 —
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- Fstimates of the Reduced Form Paramefers

Coefficients of the

Endogenous variables * Predetermined Variables
' C-, E+F A
1 1.416 1.333 —
(0.0733) (0.454)
NIm 2 0.949 1.376 2.475
3 1.317 0.997 0.837
1 1.1406  1.0868 —
(0.0727)  (0.450)
NIf 2 0.769 1.115 2.006
3 1.069 0.809 0.679
1 0.129 0.839 —
(0.0411) (0.254)
M 2 0.0903  0.819 0.236
3 0.121 0.812 0.0768
1 0.983 — —
(0.0353)
C 2 0.793 0.424 0.762
3 0.983 — —
} 1 — 0.961 —
(0.122)
I 2 0.0544  0.494 0.142
3 0.0782  0.525 0.0497
1 0.403 0.373 0.695
(0.0741)  (0.253) 0.334)
G 2 0.192 0.278 1.807
3 0.376 0.285 0.865
1 0.302 T T — —
(0.0269)
T 2 0.180 2.261 0.469
3 0.248 0.188 0.158
1 —0.030 0.960 —0.695
Implicit savings 2 —0.036 0674 —0.094
S 3 —0.042 0.712 —0.028

* (1) are the estimates derived from applying directly least squares to
the reduced form, the numbers between brackets under the estimates are

their standard deviation.

(2) are the estimates derived from OLS estimates of the structural

parameters.

(3) are the estimates derived from 2-SLS estimates of the structural

form using (4”) as an estimate of the consumption function,
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which is not a surprising result. Finally, there was no evidence
of any significant relationship between exports and net domes-
tic factor incomes from abroad and the savings ratio.

These results imply that increased indirect taxation, in-
creased flows of net current transfers from abroad and increased
lagged consumption are associated with a downward shift of the
savings function. There was no evidence of such a shift as a
result of increased exports and net domestic factor incomes
from abroad.

G — The Reduced Form Model

The reduced form parameters measure the total effect, di-
rect and indirect, of a change in the predetermined variables on
the endogenous variables after taking account of the inter-
dependences among the jointly dependent endogenous variables,
while the structural parameters indicate only the direct effect
of the explanatory variables on the dependent variables in the
equations. '

The reduced form parameters have been calculated in two
different ways :

1 — Through direct estimation of the reduced form coefficients.

2 — Through indirect estimation by deriving the reduced form
parameters from the structural parameters estimated pre-
viously either through OLS or through 2-SLS.

The second method is more efficient because it takes into
account all the a priori restrictions imposed by the structure on
the parameters and incorporated into the structural models.

Disregarding constant terms, the results were as shown in
the following table :

— 47 —
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which shows a significant inverse relationship between the two
variables. In fact, despite a considerable rise in indirect taxa-
tion the savings ratio failed to increase. Increased taxation was
related to the growing needs of public consumption rather than
to the objective of raising the share of savings in national in-
come and thereby increasing the share of savings in national in-
come and thereby increasing the resources available for invest-
ment.

Net current transfers from abroad do not appear to have
inecreased savings, on the contrary, it seems that they were used
to finance increased consumption, particularly public consump-
tion. The estimated relationship between the savings ratio and
A was:

(10) APS = 0.119 — 0.000268 A R? = 0.583
(0.00532) (0.0000632)

Savings in Egypt are substantially determined by Government
policy and it seems that the Government’s saving effort is less
rigorous when greater foreign resources are available®®, The
observed negative relationship between the savings rate and cur-
rent transfers from.abroad may also be explained by the fact
that the desire to achieve development without sacrificing the
growth of private consumption, together with population growth
and the expansion of public consumption and the relatively slow
growth of national income tended to reduce the savings rate.
In the same time, the Arab-Israeli. conflict and the consequent
closure of the Suez Canal, induced higher foreign resource flows,
particularly from other Arab Countries, to compensate for the
losses incurred. Therefore, the observed negative correlation
between the savings rate and net current transfers from abroad
cannot be totally attributed to causality but also to exogenous
factors which simultaneously made for higher foreign resource
flows and lower savings rate(@6),

An increase in previous consumption was also found to have
a negative effect on the current savings ratio :

(11) APS = 0177 — 0.0000482 C-, R? = 0.505
(0.0242)  (0.0000144)

— 46 —



H. A. Kheir-EI-Din : Features of Egyptian Economy, 1960 -73 45

the difference between national income in market prices and
both private and Government consumption expenditures. Calcu-
lated as a residual, the figures for savings catch all the statis-
tical errors and important omissions in the accounts, especially
arms purchases and special Government expendijtures abroad.
However, they give an approximate idea of the savings behavior,
Using the specifications (4) and (6) for the consumption
function and the Government consumption expenditures funec-
tion, we may deduce that :
(88 =Nm—-C—G=— (a,+g)+ (1 —a) N +
(l—ng—ascx——gaA—(Zc‘i'zg)
which gives a marginal propensity to save equal to (1-a;) on the
assumption that all other variables are constant, if the other
endogenous variables are allowed to change, the marginal pro-
pensity to save becomes : (1-a,) + 1-g;)t,. Numerically, mak-
ing use of the 2-SLS estimates (4”a) and 6’a), we obtain the
following implicit savings function :

(8a) S = 88.763 + 0.230 NI*; — 0.518 T* — 0.625A

These results imply a marginal propensity to save as high
as 0,230 disregarding the effect of both indirect taxation T and
net current transfers from the rest of the world A. Introducing
the effect of indirect taxation, the marginal propensity to save
drops to 0.110 and savings are further decreased by the intro-
duction of the effect of the exogenous variable A. The consider-
able rise in indirect taxation between 1960 and 1973 instead of
reducing the share of aggregate consumption in the economy,
was used to finance larger public consumption ag shown by (6’)
and (6’a). Current transfers from abroad seem also to have a
negative effect on savings as they were used to finance increased
Government expenditures.

The relation between indirect taxation, current transfers
from abroad and the other two predetermined variables (C-; and
(E+F) and the savings ratio has been further investigated by
regressing the observed average propensity to save APS on these
variables.

The relation between the savings ratio and indirect taxa-

tion was found to be :
(9) APS = 0.140 — 0,000136 T Rz = 0.400
(0.0168) (0.0000447)
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E — The Indirect Taxation Function

Indirect taxes, net of subsidies, were expressed as a function
of national income at factor costs, i.e.

(7 T=t, +t; Nt + ¢

The OLS estimates of this function were :

(7) T =223.302 + 0.234 NI, R? = 0.909
(52.39) (0.0224)

which shows that a one pound increase in national income at
factor costs leads to an increase in net indirect taxes of almost
a quarter of a pound. The negative constant term indicates that
at very low levels of national income at factor costs, the Gov-
ernment pays net indirect subsidies.

The 2-SLS estimates were as follows :
(Ta) T = 216.026 + 0.232 NI*; R2 = 0.968
(29.381) (0.0127)

the estimates are of the same order of magnitude as the OLS
estimates. "

F — The Implicit Savings Function

An alternative way of looking at a country’s macro-econo-
mic problems is to examine the saving behaviour. An analysis
of aggregate savings behavior in the case of Egypt is essentially
a discussion of Government policy. During the period 1960-1973,
the implementation of the plan involved raising the investment
ratio mainly through an increase in public investments. The 1961
nationalizations were a convenient instrument for the transfer
of an important source of private savings, namely the profits
of the modern private sector, to the State and they offered an
opportunity for raising the savings rate on the assumption that
the Government’s savings propensities are higher than in the
private sector. However, the national savings ratio failed to
increase during this period, and even showed a decreasing
trend (@, @,

As mentioned previously, savings have been calculated as
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ternal. Net indirect taxes were considered to be an indicator of
internal receipts. External receipts are either receipts from ex-
ports after adding net factor income payments from the rest of
the world (as almost all exports have been channeled since 1961
through the public sector) or net current transfers from the rest
of the world. The specification of the government consumption
expenditures function used was accordingly :

G=go+gT+g E+F +gAt2e W

The estimated coefficient of (E+F) appeared to vbe insignifi-
cant and was therefore dropped from the relationship which be-
came :

(6) G=go+8T+gA+eg
with OLS estimates given by

(6") G=174114 + 1.066T + 1307 A R? = 0.953
(50.279) (0.223) {0.364)

and the 2-SLS estimates were as follows :
(6,a) G = 88.763 -+ 1518 T* + 0.625 A 19 R2 = 0.974
(46.591) (0.220) (0.343)

Government spending has been growing steadily over the period
under study — as shown by the steady increase of G/NIm®@» —.
although arm purchases are not recorded and Government ex-
penditures abroad tend to be understated. In addition, these ex-
penditures appear to be highly correlated with the amount of
current transfers from abroad (R2 = 0.874). This leads us to
think that current transfers received from abroad have been
mainly used to finance the growth of Government expenditures
during the period under consideration. This conclusion is further
supported by our previous findings, namely that there was no
evidence of any accurate relationship between these transfers
and other expenditures items, particularly investments.

Finally, public consumption has also been financed by in-
direct taxation which rose considerably both in absolute terms
and in relation to national income.D
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war in 1967. The value of imports fell accordingly from 532 mil-
"lionsg in 1965 to 446 millions in 1968.

The following specification was first fitted to the data
I=i, + i1 NIm + i M + ¢;10

The coefficient of NIm in the OLS estimate of this relation was
highly insignificant. In fact, during the period under study, the
level of investments seems to have been determined independently
of the current level of income and according to long-run consi-
derations implicit in the policy-makers’ mind. These investments
were implemented to the extent that the necessary import re-
guirements for these investments were available.

As the coefficient of NIm was not significant, the following
relation was fitted instead of the preceding specification :

(%) I =ip 4+ ia M+ g
and the OLS estimates obtained were :
(5) I= 1.4+ 0603M R? = 0,874

(36.529) (0.0691)

investment expenditures independent of imports are not 51gn1f1-
cant -and can be discarded.

The 2-SLS estimates corresponding to the preceding speci-
fication were :

(5’a) I=0.0647 M* an R? = 0.867
(0.0730)

here also, investment expenditures independent of imports are
not significant and have been ignored. The estimated coefficient
of imports in (5a) is not significantly different from the cor-
respondmg estimate in (5’) and they both show that an increase
in imports by 100 L.E. is necessary to achieve an increment in
investments of 60 to 65 L.E.

D — The Government Consumption Expenditures Function

Government consumption expenditures were expressed as a
function of government receipts which are either internal or ex-
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The 2-SLS estimates of the coefficients of formula (4) were
as follows :

(#a) C = 0.0818 NI*f+ 0.879 C-, % R2 = 0.986
(0.290) (0.369)

The low degree of accuracy of the coefficient of NI*; in
the preceding function may be explained by multicollinearity.
As NI*t is itself calculated from a function where C-, appears
as a major explanatory variable of NI*; , it is not possible to
assess the separate effects of NI*;  and C-; on current con-
sumption C, and we have to use only one of the two variables
as an explanatory variable in the consumption function which
has accordingly been estimated as :

(47a) C = 0.770 NI* (15) R? = 0978
(0.0332)

the constant term was not significant and was therefore drop-
ped, the marginal propensity to consume is 77%, and the absence
of the constant term indicates that the average propensity to
consume is constant. Using C-, alone as an explanatory variable,
the results were :

(4" C=1317 + 0.983 C-, R? = 0.986
(60.2) (0.0358)

C — The Investment Function

The observed figures for the period under study did not
show any strong correlation between investment and national
income or investment and current transfers from abroad. The
respective coefficients of determination were found to be equal
to 0.683 and 0.362. However, investment appeared to be highly
correlated with imports (R? = 0/874), The dependence of invest-
ment on imports is further illustrated by the abrupt fall in in-
vestment between 1965 and 1968. During this period, investments
dropped from 446 million L.E. in 1965 to 318 million L.E. in 1968
due to the inability to finance growing imports. Egypt was
forced to check the growth of its imports as a result of the
withdrawal of U.S. aid in the mid-sixties, the foreign exchange
drain arising from the Yemen war and later, the Arab-Israeh
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national income at factor costs®. The second specification was :

(4) C=ao +a1NIf+a3 C_.1+ec

where C-, is the highest previous consumption which similarly
reduces to lagged private consumption expenditures@®. This
formulation corresponds to Milton Friedman’s permanent income
hypothesis@?, Friedman suggested that permanent income could
be approximated by an exponentially weighted average of past
incomes, a formulation which, making use of Koyck transforma-
tion2), leads to an autoregressive equation of the form (4) abo-
ve. In this case, C-; is assumed to represent consumption habits
as they are at the beginning of any year.

The OLS estimates of formulation (3) were as follows :
3y C = 0375 NIf 4 0.409 (NIf)-, R2 = (0.989
(0.197) (0.204)

This shows a short term marginal propensity to consume of
0,375 and of 0,784 in the long run. However, the accuracy of
the results is not outstanding as both coefficients in the fitted
relation are not significant at the 95% significance level. The
constant term in (3) has been eliminated as it appeared to be
non-significant. The fact that the constant term was not found
to be markedly different from zero, shows that the ratio C/NIf
is approximately constant over long periods.

The use of formula (4) gave the following OLS estimates :
() € = 0.380 NIf + 0.501 C-, R? = 0.992
(0.132) (0.189)

The marginal propensity to consume in the short run is
almost the same as before (= 0.380) and the long term propen-
sity is 0.380/(1-0.501) = 0.762. Both coefficients in (4’) are
significant at the 95% significance level. The propensities would
have been higher if data for disposable income rather than na-
tional income at factor costs had been used@3.

The latter equation (4’) was preferred to the previous equa-
tion (3') because it gives more reliable results from the statis-
tical point of view and the two equations are derived from a
priori equally satisfactory models.
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1967, tended to shift the import function prevailing prior to
1967. This hypothesis found no support from the available figu-
res, as the coefficient of Ay was insignificant(. The variables
A and A4y were therefore dropped from the import function and
the alternative specification used was :

(2) M =mo + m NIm + m;, (E+F) + e,
which gave the following OLS estimates :

(2) M = 0,0952 NIm + 0,688 (E=F) R? = 0,883
(0,0269)  (0,264) ‘ '

The 2.SLS estimates of equation (2) were found to be :

(2’a) M = 0,0917 NIm + 0,721 (E+F)® R? =0,873
(0,0282}) (0,275) ' ' ‘

These estimates are of the same order of magnitude as the OLS
estimates

In all the cases, the constant term was found to be statis-
tically insignificant and was therefore dropped. The marginal
propensity to import was found to be 0.0917, i.e. 9.17% which
is rather low in comparison with the marginal propensity to
consume discussed in the following section. Increased foreign
exchange earnings due to higher exports or net factor incomes
from abroad tend to shift the import function upwards and
thereby increase the average propensity to import.

These empirical results show that growing import require-
m:nts for capital and intermediate goods as well as for consump-
tion can only be sustained, cetferis paribus, by export growth of
appropriate magnitude. Current transfers from abroad have not
significantly affected imports during the pericd under study.

B —The Consumption Function

Two specifications of the consumption function were fitted
to the data, namely ;

(3) C=2a, + g NIf +a, (NIf)-,+ e

where as, a,, a, are the parameters to be estimated (NIF).-I‘ is
the highest previous income which happens tc be here ylagrged
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YI. — Discussion of Resulis

Various forms for the import function, the consumption
function, the investment function, the Government consumption
expenditures function and the indirect taxation function are
tried. In what follows the main computational results are exam-
ined and their economic implications are discussed, The other
two equations, namely the identity of national income and net
national expenditure and the relation between national income at
factor costs and in market prices need not be discussed as these
relationships do not require any measurement.

A — The Import Function

The following specification of the import function was first
used () M =m; + m NIm+ m, (E+ F) + m; A + ¢
wherem, , m,, m,, m, are the parameters to be estimated, em
is an unobservable random variable representing the other in-
dividually unidentifiable factors affecting imports. This rela-
tionship expresses imports as a function of national income in
market prices, of foreign exchange earnings from exports plus
net factor income from abroad and finally of net current trans-
fers from abroad which consist of transfers of Egyptians work-
ing abroad and aid, mainly grants from Arab states to com-
pensate for the losses incurred since 1967 by the closure of the
Suez Canal. The introduction of A as an explanatory variable
in the function was meant to test whether increased liquidity
due to transfers from abroad and the resulting increased pos-
sibility to finance more imports affected the value of imports.
The observed data did not support such a hypothesis, as the
coefficient of A in the import function was found to be highly
insignificant as shown by the following OLS estimates(®.

(') M = 0.0888 NIm + 0,702 (E+F) -+ 0.0506A  R2=0.885
(0,0526) (0,292) (0,341)

_ The effect of current transfers from abroad was also tested
through “the introduction of a dummy variable Ay taking on
the value O from the beginning of the period till 1966 and the
value I from 1967 to the end of the period. The use of this dum-
my variable was meant to test whether the inflow of current
transfers from abroad to Egypt, which oceurred heavily since
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C — Identification state of the Model.and the method of estimu-
tion

Applying the identification rules to the structural equations
of the model, it appears that both the order and rank condi-
tions for identification are satisfied. However, the last five
equations of the model appear to be over-identified.t) The over-
identification of these functions in the structural model make
the application of the method of indirect least squares inappro-
priate, as it is impossible in this case to derive unique estimates
of the structural parameters from the estimated reduced from
parameters.

Hence, we estimated the structural parameters by applying
the ordinary least squares (OLS). directly to the structural equa-
tions. But, as well-known, this method applied to simultaneous
equations systems yields biased estimates. The source of_ this
bias is the existence of endogenous variables in the set of ex-'
planatory variables of some functlons in the model

We have then estimated the model using the two-stage least
squares method (2SLS) which is considered to .be the most im-
portant single equation technique for the estimation of over-
identified models®, This method aims at the _ehmlnatlon as far
as possible, of the simultaneous.equation bias due to the random
component in the endogenous variables used as explanatory va-
riables. This random component is correlated with the error
terms of the structural equations and thereby causes the appear-
ance of the simultaneous equations bias. The method consists in
applying ordinary least squares in two stages. In the first stage
we apply OLS to the reduced form equations to obtain estimates
of the reduced form coefficients which are used to compute
estimated values for the endogenous explanatory variables. " In
the second stage, these computed values are used instead of the
observed values of the endogenous variables as explanatory
variables in the original equations. Applyirig OLS ‘to the trans-
formed structural equations, we obtain the 2-SLS estimates of
the structural parameters.

The results of the computations with both the methods of
OLS and of 2-SLS are given below for comparison. \
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The predetermined variables include one lagged endogenous
variable and two exogenous varlables, they are ;

C_, ‘ = flnal prlvate consumption of the prev1ous year

(E4-F) = the sum of the value of exports of goods and servi-
ces (E) and the net-factor income from the rest of
the world (F)

A =net current transfers from the rest of the world

In addition to the identity between national income and na-
tional expenditure, and to the definitional equation expressing
national income in market prices as the sum of national income
at factor costs and net indirect taxes, the model includes five
stochastic equations correspondlng to thﬂ last five endogenous
var1ables, namely

1 —an import function

2 —a consumption function

3 —an investment function

4 —a government consumptlon expenditure function
and 5 —an indirect taxation function

B Data used

The sources of our data are the Follow-up Reports of the
E.O'ypt.lan Ministry of Planning and the Yearbook of the Na-
tional Accounts Statistics (various years) of the U.N. The sta-
tistics used cover a period of 14 years from 1960/61, the year
when the First Five-Year Plan started, until 1973/74® and refer
to the main aggregate of the model namely, national income in
current market prices and at factor costs®, private and govern-
ment consumption expend1tures gross capital formation, exports
and imports of goods and services, net factor income from the
rest of the world, net current transfers from the rest of the
world and net indirect taxes. Gross national savings have been
cocmputed as the difference between national income in market
prices and both prlvate and government consumption expendi-
tures®, )

All figures used are expressed in current prices, although
censtant price figyres are preferable. However, due to the lack
of a suitable price deflator, we had to rely on the available fi-
gures expressed in current prices.
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MACRO FEATURES OF THE EGYPTIAN ECONOMY,
1960 — 1973

by
H. A. KHEIR-EL-DIN, Ph.D.
Associate Professor of Economics, Cairo University

An analysis of the sources and uses of resources available
to any country for consumption and investment is essential to
an appraisal of its economic performance. It may explain the
difficulties encountered in certain periods and help form a jud-
gement on the short and medium term prospects of the econo-
my.

In this paper we have tried to assess some aspects of the
macro economic problems of the Egyptian economy by building
up a simple econometric macro model of the national income
determination type. This model quantifies the effect of the main
determinants of private consumption, investment, governmem
final consumption expenditures and imports on these variables.
It also permits forecasting the level of these variables given the
expected magnitude of their main determinants.

1 — The Model

A — Model formulation

The simplified keynesian model used contains seven equa-
tions in seven endogenous variables and three predetermined
variables.

The endogenous variables are :

NI, = national inecome in current market prices

national income at current factor costs

= value of imports of goods and services

final private consumption

gross capital formation (which includes gross fixed
capital formation and the increase in stocks)

= government final consumption expenditures

indirect taxes net of subsidies

Il

il

]

S
|

i
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vitables pour ghoutir & un contréle des changes efficace et
complet.

Les différents textes de loi qui la composent ainsi que les
réglements d’exécution ont été et sont toujours & I'état embry-
onnaire. Ils sont fort concis et manquent souvent de clarté et
de précision.®

A T'heure actuelle, cette réglementation devrait faire par-
tie du programme de I'Etat pour rénovation de la vie économi-
que du pays.

Ensuite et & Poccasion de la politique nouvelle d’cuverture
économlque, fut promulguée la loi No. 118 de 1975 relative &
I'importation et 'exportation. Cette loi a abrogé les lois précitées
Nos. 9 de 1959, 203 de 1959 et 95 de 1963. Le réglement d’exé-
cution de cette loi a été promulgué par larrété du ministre du
Commerce No. 1336 de 1975.

Et enfin, le 14 aofit 1976, fut promulguée la loi No. 97 de
1976 réglementant les transactions des devises étrangéres. Cette
loi a abrogé les lois précitées Nos. 80 de 1947 et 98 de 1957. Elle
est mise en vigueur aprés l'expiration d'un délai de trois mois de
sa publication le 28 aofit 1976. Pendant cette période, un ré-
glement d’executlon fut élaboré.

Il en est ainsi en ce qui concerne le fond. Mais pour la for-
me, c’est-a-dire quant aux procédures des poursuites, un arrété
du ministre de la Justice du 23 Octobre 1958 a constitué au
Caire et & Alexandrie un parquet spécial appelé «Parquet des
affaires financiéres et commerciales», dont jétais le chef de ce
parquet au Caire. Ce parquet spécial a pour rdle la mise en mou-
vement et l'exercice de l’action publique pour les infractious
contre les finances publiques, le commerce et I'économie nationale.
Parmi ces infractions on cite notamment les lnfractxons du con-
trole des changes.®

(Lire la suite dans Ze prochain numéro)

(1) Le contrdle des changes, &tude sous la direction de M. Joseph Hamel,

-~ op. cit,, article de' M. Mustapha El Kouni, p. 172 et s...

(2) Pour plus de détail, voir mon article en arabe, intitulé: «Le contrdle
des changes au point de vue juridique et -6conomiques publié dans la
revue «el Mohamah»; Année 40, Avril 1960, p. 1512 et s...
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La loi No. 80 de 1947 qui a abrogé le décret-loi No. 109 de
1939 réglementant les opérations sur les monnaies et devises
étrangéres, a fixé un nouveau régime du contrédle des changes
en Egypte. Il est entré en vigueur le 9 juillet 1947. 11 condense
et codifie des régles du contrdle des changes déja existantes et
apporte des restrictions nouvelles.®

Cette loi No. 80 du 8 juillet 1947 établissant le contrédle des
changes et des opérations monétaires, a été modifiée, plusieurs
fois par la loi No. 157 du 12 septembre 1950, le décret-loi No. 331
de 1952, la loi No. 111 du 12 mars 1953, les lois Nos. 134 et
241 de 1956, la loi No. 57 du 19 février 1957, loi No. 114 du 2
juin 1957, 1a loi No. 24 du 23 mai 1966 et enfin la loi No. 19 du
7 mai 1968.

Ces modifications sont destinées & compléter cette loi ou &
l'amender dans les points de détail ol la pratique révélait des
lacunes.

Le ministre des finances a promulgué quelques arrétés mi-
nistériels comme réglements d’exécution de cette loi modifiée.
Ces regles fixent les conditions d’application et précisent les
opérations prohibées ou autorisées.

Puis, furent promulguées quelques lois qui réalisent les
buts du contréle des changes, et notamment on ajoute & la ré-
glementation de la loi No. 80 de 1947 quelques lois relatives au
réglement des importations et des exportations.

Par exemple :

La loi No. 98 de 1957 réprimant la contrebande des mon-
najes, bijoux et autres valeurs.

La loi No. 9 de 1959 relative & l'importation (modifiée par
plusieurs lois, apécialement la loi No. 95 de 1963).

La loi No. 203 de 1959 relative & l'exportation (modifiée par
plusieurs lois).

La loi No. 66 de 1963 promulguant le code des douanes. En
réalité, les mesures édictées par ces lois sont cohérentes et iné-

(1) Le contrbdle des changes, étude sous la direction de M., Joseph Hamel,
1955, article de M. Henri Cassir, p. 180 et s...
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VYEgypte appartient et dont le Royaume-Uni est le foyer.®

On pouvait croire & un certain moment gqu'avec la fin de la
guerre, le contrdle des changes aurait disparu. Bien au contraire,
le pays s'est vu forcé de resserrer davantage le contrdle déja
exercé en accentuant les restrictions sur les opérations du chan-
ge étranger. On peut dire que la réglementation des changes re-
vét la forme d’une institution permanente.

Cest 4 la suite de l'entrée en vigueur en juillet 1945 des
accords internationaux de Bretton-Woods que le Gouvernement
Egyptien a été amené i réglementer, aussi complétement que
possible, les mouvements de fonds entre I’Egypte et les pays
étrangers.

Les accords de Bretton-Woods (Etats-Unis) prévoyaient
une période transitoire au cours de laquelle sont autorisées des
restrictions séveres de change en vue seulement d’aboutir & Va-
bolition graduelle de ces restrictions et le passage d’un systéme
bagé sur l'interdiction ou la limitation exfréme des transactions

avec I'étranger a celui d'une liberté contrélée.

Nous connaissons, hélas !, la tendance des Etats comme
des particuliers a transformer le provisoire en définitif. La pé-
riode transitoire prévue a Bretton-Woods pourra-t-elle étre
écourtée ou devra-t-elle au contraire se prolonger ?

L’ancien régime du contrdle des changes a virtuellement
pris fin le 30 juin 1947, date de la signature du pacte financier
anglo-égyptien. Depuis lors, 'Egypte ne fait plus partie du
Bloc-sterling, tout en maintenant l’ancienne parité de sa mon-
naie avec la livre sterling.

Bien entendu, ce n’est pas sans heurts ni difficultés que
Péconomie égyptienne est entrée dans son nouveau régime mo-
nétaire.

En effet, il fallait faire le point, établir la situation en de-
vises étrangéres, réexaminer dans quelles conditions les permis
d’'importation seraient octroyés. Etant donné la pénurie en E-
gypte de certaines monnaies, il fallait créer des restrictions
spéciales pour les pays a devises rare.

(1) Bakir (Anouar), op. cit, p. 269.
Pour plus de détail, voir mon article en langue arabe, intitulé «le con-
trole des changes dans le systéme économique égyptien», dans
L’Egypte Contemporaine, No. 302, Octobre 1960, p. 33 et s...
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d’acheter peu. Tous les procédés temdant & l'une ou l'autre de
ces fins maniements autoritaires du taux de change, prohibitions
et taxations des échanges sont en principe admis. Si le résultat
de ces procédés doit se traduire par un afflux de métal ou une
aisance monétaire plus grande, ces effets doivent étre considérés
avec faveur car la monnaie et le crédit sont des éléments actifs
de la vie économique.™

Section I

L’évolution en Egypte

L'Egypte est restée, jusqu’au début de la deuxiéme guerre
mondiale, rattaché au régime libre.

Mais la déclaration de la guerre causa l’application d’un
Contréle des changes propre a I'Egypte et ayant un caractére
particulier qui provient du rattachement de la livre égyptienne
a la livre sterling et de I'admission de I'Egypte dans la zone ster-
ling. En d’autres termes, la réglementation de change a pris
naissance en Egypte dés le début de la derniére guerre. Il est
indiscutable que l'origine de cette réglementation était liée & la
situation internationale, 'Egypte faisait partie du bloc sterling.
On a institué le contréle des changes au début de la deuxiéme
guerre, le 28 Septembre 1939, d’aprés le décret-loi No. 109 qui
a instauré un régime du contrdle des changes en Egypte. Cette
mesure était justifiée par un événement survenu, c’est la guerre.

11 a été officiellement établi dans cette date comme I'un des
rouages du plan général de contrdle dans la zone sterling que

(1) Baudin (Louis), op. cit.,, article de M. Byé (Maurice), intitulé «La
vie économique internationales, p. 453.
Koestner (N.), exchange control in the modern economy, article ré-
digé en langue anglaise, et publié dans la «Revue de I'Egypte contem-
poraine», octobre 1955, No. 282, p. 1 et s...
El Naggar (Mohamed Said), I'évolution de la pensée économique dans
la théorie du commerce extérieur, article rédigé en langue arabe et
publié dans la «Revue El Quanoun Wal Igtisads, Année 25, 1955, p.
b62 et s...
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considéré comme un expédient temporaire destiné & faire face
3 la crise des transferts et ses dangers.

Tous les gouvernements affirmaient sa disparition le jour
ol Péquilibre serait rétabli.

De fait, 'amélioration de la situation de la balance des comp-
tes de beaucoup de pays a causé l'atténuation de la rigueur du
systéme. Ces espoirs ont été démentis. Le contrdle des changes
fut maintenu.

En 1939, il constituait une arme permanente de 1’économie
dirigée. Son évolution se caractérise par une complexité crois-
sante de sa réglementation.

Il faut reconnaitre que le contrdle n’atteint pas toujours un
stade de forme compléte. Quelquefois, on se contente de mesures
temporaires limitées, d’autres fois, la situation s’améliorant, on
assouplit les régles et 'on se montre plus généreux dans la ré-
partition des devises et moing sévére dans les interdictions.

Quoi qu'il en soit, les interventions des Etats en matiére in-
ternationale sont devenues, depuis les guerres mondiales, de plus
en plus envahissantes. Le contrdle des changes a été, au cours
des cinquante derniéres années, un systéme trés largement ap-
pliqué. Depuis 1929, on constate que presque tous les pays du
monde ont, 4 titres divers, il est vrai, conféré & I'Etat le soin
d’intervenir sur le marché des changes. Avec la deuxiéme guer-
re mondiale, le contrdle devint presque universel.

Si 'on se basait sur les superficies ou sur les populations,
on trouverait que le contréle est, aujourd’hui encore, le systéme
dominant.

Le contréle des changes chez les mercantilistes :

La période précapitaliste avait connu des théories de I’éco-
nomie internationale que nous qualifions de mercantilistes, En
fait, le contrdle des changes est connu déja par elles.

La nation est, pour elles, un systéme mercantile & la char-
ge du souverain. La réalisation d’un grain par 1’échange doit
étre cherché dans une balance commerciale favorable. Il est bon
de vendre cher et d’acheter bon marché, ou vendre beaucoup et

—_ 30 —



A.R. Khafagui : Le Controle des Changes en Egypte 29

(c¢) Enfin, parce que cette matiére a surgi dans les divers
pays sous lempire des nécessités identiques et que les régles
qu’elle doit faire observer poursuivent un peu partout le méme
but.

2 — Oeuavre opportune :

Jusqu’a présent les examens de cette matiére ont été assez
rares sur le plan international. Ils ont cependant tendance a se
multiplier depuis peu. Les études sur le plan national =ont rares
elles aussl.

Deux types d’expériences :

(Perpétuité ou & titre provisoire du contrdle)

Il existe plusieurs modalités de contréle autoritaire des
changes. Lorsqu’on examine les pays qui ont pratiqué ce contro-
le autoritaire des changes, on trouve deux types d’expériences :

1 — Le contréle systématique des pays de dictature :

D’akord, un premier type d’expériences faites par les pays
de dictature, expériences qui correspondent & ce qu’on peut ap-
peler un controdle rigide, systématique, et il faut entendre par la
que ces pays considéraient cette maniére d'agir meilleure en
soi que la maniére libérale. Ce contréle établissait un systéme
nouveau d’économie politigue, un systéme nouveau d&'équilibre
international. C’est I'expérience de I'Union Soviétique.

2 —-Le controle provisoire :

Il s’agit d’'un contrdle que 'on va pratiquer & regret. Il est
entré sans lavoir voulu dans le pays, car il est opposé & son
idéal. Mais il est poussé par la nécessité, avec I'idée qu’il ne sera
que provisoire et gu’on abandonnera, dés que Yon pourra, pour
revenir a la liberté. Ce qu’on appelle le contrdle & regret. Il a été
celui exercé par plusieurs pays comme la France et 'Egypte.

Jusqu’a 1930, la situation normale était le change libre. Mais
les circonstances économiques et politiques ont peu 4 peu obligé
4 la réglementation de change.

Au début de son établissement vers 1931, ce systéme était
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Chapitre préliminaire

Historique et étude comparée

Importance de ce chapitire :

Dans ce chapitre, sera exposé le probléme du contréle
dans plusieurs pays et pendant plusieurs époques. Autrement
dit, cette étude sera respectivement consacrée 3 mettre en lumié-
re le contrdle a travers les pays et a travers les iges, ou on jette
un regard sur lextérieur et sur l'histoire. Mais plus spéciale-
ment nous ferons un trés large appel au droit comparé, sans né-
gliger, bien entendu, le droit positif de I'Egypte. En faisant appel
aux solutions du droit comparé, car, dans tous les pays, les dif-
ficultés se ressemblent et se présentent dans des conditions assez
voisines (mais non identigques), aussi est-il bon de profiter des
expériences faites dans les autres pays qui se trouvent dans une
situation comparable (notamment au point de vue économique
et social). Etudier un tel sujet surtout 4 un point de vue lar-
gement comparatiste est une euvre & la fois utile et opportune:

1 — QOeuvre utile :

Cette ceuvre est évidemment de la plus grande utilité au
point de vue pratique, parce que le contrdle des changes occupe
une place du plus en plus grande dans la vie des individus et
dans le fonctionnement de I'Etat, et cela dans plusieurs pays du
monde.

(a) Au point de vue théorique et scientifique, il s’'agit d’une
matiére dont le développement est récent, ol il n'y a pas encore
de traditions nationales anciennes donnant une rigidité facheuse
aux institutions et aux solutions.

(b) C'est une matiére, encore en formation, est trés souple,
il n'a pas encore pris une forme définitive, de sorte qu’il peut
profiter de fagon féconde d'une confrontation avec les régles
posées sur la méme matiére dans les autres pays.
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pratique la matiére du contrdle des changes. De ces considéra-
tions découle notre plan.

Quant au corps méme de mon étude, je le diviserai plus sim-
plement en deux parties. Mon plan adopté consiste & envisager
dans la premiére partie I'étude de I'économie générale de la ré-
glementation des changes. C'est l'aspect théorique du probléme
dans lequel je traiteral successivement le rappel historique, les
motifs du contrdle, le cours de change sous le régime du contrd-
le et les répercussions du contrble sur la vie économique du
pays. Dans la deuxiéme partie, j'étudierai le controle des chan-
ges au point de vue pratique. C’est une étude institutionnelle du
mécanisme du contrdle. Ici j'ai recherché comment le probléme
du contréle des changes se pose en Egypte. Jai consacré d'im-
portants développements a la réglementation si confuse des chan-
ges, de l'or, de titres étrangers, des exportations et des importa-
tions. Il faut signaler & propos de cette deuxiéme partie qu’on
doit mettre l'accent sur linfluence que ces législations d’ordre
économique sur le contrdle des changes exercent sur les solutions
du droit pénal, du droit public, et du droit privé. Il y a une trans-
formation juridique qui est engendrée par les nouvelles inter-
ventions de I'Etat, appliquant la politique de I’économie dirigée,
dans la vie économique, monétaire et sociale. En réalité, il faut
constater que I'Etat tend & s’assurer le monopole de certaines
opérations. L’on voit apparaitre des délits, protégeant les pré-
rogatives que I'Etat s’arroge, comme les infractions aux lois sur
le régime de 'or et le controle des changes. C’est pourquoi, on
doit consacrer d’importants développements aux infractions qui
tendent a protéger la politique d’économie dirigée a4 propos du
contrdle des changes.

Enfin, en guise de conclusion, je présenterai mon avis sur
I'appréciation du contrdle des changes et si je 'ose jémets mo-
destement quelques idées sur l'avenir et ses perspectives.
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Tl faut signaler & cet égard que cette étude ne peut étre sé-
rieusement faite que d'une maniére comparée. Cest un travail
qui est un gage de rapprochement international sur le plan de
la culture et des créations de 'esprit. C'est donc au point de vue
égyptien, mais aussi les fenétres ouvertes sur l'extérieur, que
nous proposons cet essal comme une modeste contribution a I'é-
difice qu’il faudra construire.

Je n'exagére pas, donc, si je prétends que ce livre sera utile
au monde de la pratique, aux magistrats, aux avocats, aux direc-
teurs, administrateurs, membres du contentieux des sociétés,
banques, autres entreprises et hommes d’affaires qui désirent
trouver rapidement et -clairement des préecisions sur ce qu'ils
peuvent ou ne peuvent pas faire et sur la facon doit ils doivent
s'y prendre,

Notre étude, ses limites, son plan :

L’objet du présent travail est I’étude du contréle des chan-
ges.

Aprés cette introduction trés générale sur la matiére, ol
nous avons présenté en grandes lignes la notion du contréle des
changes et I'intérét de son étude, il nous faut, avant d’entrer dans
les détails de notre ceuvre, aborder le fond méme de notre
thése. Il faut faire un plan de nos recherches.

Je ne suivrai pas un plan scolaire ou didactique, mais un
plan plus scientifique tiré du fond du sujet. Quand je fais une
solution, quand je formule une régle, j'efforce toujours de la
rattacher & une théorie générale, capable de I'expliquer et de la
justifier. I1 est nécessaire toujours de commencer par l’exposé
des principes avant de passer & I’étude des applications concer-
tées.

Mon but n'est pas d’examiner tous les points du probléme.
Mon intention n’a jamais été d’entreprendre un examen de tous
les aspects de la question. Je me bornerai & traiter ce qui est
nécessaire au but de mes recherches et suivant les limites que
jai tenu a leur imposer. J’ai simplement voulu essayer d’expo-
ger les grandes lignes du contrfle des changes et de traiter
quelques problémes qui méritent une étude approfondie. Dans
ce cas, sera présentée sous une forme & la fois scientifique et
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rait choquante. Aussi peut-on autoriser celui qui s’est associé 2
une opération illégale qui finalement n’a pas eu lieu, & réclamer
la répétition de ce qu’il avait versé ?

1l en résulte qu'il y a des problémes de nullité et de répéti-
tion, & Voceasion des régles du contrdle des changes, et qui sont
réglementés par le droit civil.

Il a été jugé par la cour de cassation égyptienne que le con-
trat est nul §’il est conclu par violation des regles législatives
du contréle des changes.‘V)

Celles-ci ont un caractére d’ordre public économique qu’exige
I'inefficacité des contrats.

3 — Intérét d’ordre pratique :

Cette étude touchera un sujet d’économie politique qui est
présenté par les auteurs comme une institution d’actualité.

Je n'ai pas hésité & faire cette étude, & essayer de combler
la lacune, qui existe dans la science économique & cause de la
rareté des ouvrages publiés en Egypte, en soumettant aux éco-
nomistes, aussi bien qu’aux juristes, les idées qui seront expo-

sées et développées dans cette dissertation.

il faut signaler & cet égard, que cette thése est le fruit de
mon expérience sur ce sujet, que joffre aujourd’hui au public.
Etant chef du parquet des affaires financiéres et commerciales
au Caire en 1960 et pour quelques années, j'ai étudié d’une ma-
niére approfondie le probléme du contrdle des changes, tant au
point de vue théorique, qu'au point de vue pratique. C’est une
étude faite par un juriste aussi bien qu'un économiste s’intéres-
sant & la fois au droit comparé et aux problémes du change.

Dans cette étude, j'ai traité le probléme dans les textes 1é-
gislatifs, les pratiques administratives et bancaires. En d’autres
termes, une étude descriptive est plus utile pour la compréhen-
sion du systéme cambiste égyptien qu'une étude purement théo-
rique. Cependant, cette étude est faite, autant que possible, dans
le cadre de la théorie générale du change.

(1) Arrét de la cour de cassation égyptienne du 21 novembre 1967, re-
cueil des arréts, 18e Année, pp. 17 - 20.
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décisions individuelles que I'administration est appelée & prendre
sont trés nombreuses. La législation et la réglementation des
changes marquent les limites des prérogatives de I'administra-
tion et réglent son activité plus qu’elles ne fixent les droits des
particuliers. Ceux-ci ont souvent un caractére résiduel.

D’autre part, il faut souligner qu'étant partie du droit ad-
ministratif, la législation et la réglementation des changes ont,
par rapport au droit civil, un caractére autonome et exception-
nel bien marqué. La réglementation des changes cherche, en ef-
fet, & se mouler sur les réalités économigues et n’hésite pas a
s'écarter des solutions du droit commun.®

Ainsi, lorsque le contrdle des changes distingue entre per-
sonne résidant en Egypte et personne résidant hors d’Egypte, il
ne se référe pas au domicile tel que défini par larticle 40 du
code civil égyptien. Il ne concorde pas nécessairement avec le
domicile du droit commun. Il retient le fait de la résidence ha-
bituelle en Egypte ou hors d’'Egypte.

C — En droit privé :

On doit traiter le régime et les effets de la nullité des actes
conclus par les particuliers en viclation de la réglementation des
changes, et les conditions dans lesquelles cette derniére peut
influer sur la libération du débiteur.

A cause du caractére impératif et d’ordre public, qui revé-
tent les dispositions du contrdle des changes, les particuliers sont
tenus de s’y soumettre et ne peuvent en écarter les effets dans
les conventions qu’ils font entre eux. En conséquence, tout con-
trat ou tout engagement contraire a ces dispositions est atteint
d’une nullité absolue, qui peut étre invoquée par tout intéressé
et n’est pas susceptible de confirmation.

Dans ce cas 13, y-a-t-il lieu d’appliquer la régle «nemo audi-
tur propriam turpitudinem allegans» ? La réponse affirmative
aurait pour résultat de consolider 'opération irréguliére & partir
du moment ol elle a été exécutée, aucune des parties ne pouvant
réclamer le remboursement de sa prestation. Cette solution pa-

(1) Lebégue (Jean), la politique frangaise de coniréle des changes en ma-
tiere de valeurs mobilidres, thése Paris, 1951, p. 6 et s...
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En réalité, la guerre a provoqué lapparition de cette nou-
velle branche du droit pénal, qui comprend les diverses disposi-
tions visant, tant & réglementer les paiements internationaux

eux-mémes qu’'a opérer ou & préparer la mobilisation des avoirs
susceptible de servir au financement de ces paiements.

Cest le contréle des changes qui invoque des probléemes
qui intéressent le droit pénal économique. Celui-ci intervient a
propos d’opérations juridiques. Les infractions ordinaires du droit
pénal ne supposent pas d’ordinaire une opération juridique préa-
lable. Dans notre matiére, au contraire, l'incrimination pénale
suppose Paccomplissemment d'actes juridiques conclus hors des li-
mites et contrairement au but normal que le droit Iui assigne.
L’étude de cette incrimination suppose donc une analyse de l'opé-
ration juridique & propos de laquelle elle intervient, les juges
chargés de lappliquer doivent, préalablement, se livrer a4 une
analyse minutieuse des régles d’économie politique qu'il sanction-
ne. 11 nous a paru donc qu’il ne serait peut-étre pas sans intéréts
d’étudier les questions que cette matiére souléve, et non pas seu-
lement au point de vue des textes, mais encore en examinant les
solutions et les interprétations diverses données par la jurispru-
dence. Donc, je ferai un commentaire des textes récents et une
présentation des décisions judiciaires.

B — En droit public :

1l y a I'abdication quasi totale du pouvoir législatif entre les
mains de 'exécutif et de ses organes subordonnés pour tout ce
qui touche I’élaboration des textes relatifs au contréle des chan-
ges, ainsi que la guestion angoissante et mal résclue de la pro-
tection des individus contre Parbitraire éventuel des décisions
administratives en notre domaine.

Ainsi a été créée une branche nouvelle du droit public, plus
précisément du droit administratif.

Le rdle des diverses administrations publiques en matiére
de contrdle des changes est prépondérant. Les textes législatifs
sont complétes par d’'importants ensembles réglementaires et les

(1) Launais (H.), de la Villeguerin (Yves) et Accarais (Louis) ; traité
pratique de droit pénal financier, tome II, 1947, No. 321, p. 243.
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A — En droit pénal :

On remarque le déclin de principes classiques, tels que ceux
de la légalité des délits et des peines ou de la personnalité et de
I'individualisation de la sanction. Cela révéle de lanalyse des
dispositions répressives prises en notre matiére, qui présentent
un particularisme certain.

Ici, on traite un sujet qui se rattache, dans notre pensée, au
droit pénal économique. Autrement dit, c’est un sujet que com-
porte et constitue le droit pénal & caractére économique.

L'étude du droit pénal économique est I’élude des infractions
en matiére économique. Ce droit est la branche du droit pénal
qui étudie les incriminations et les modalités de la répression
destinées 4 assurer la sanction de l'inobservation des régles du
droit économique, c’est-a-dire des atteintes & 'ordve économique
du pays tcl que cet ordre a été établi par la politique éconcmi-
que du gouvernement,

Le droit économique est constitué par l'ensemble des dispo-
sitions qui visent a promouvoir et 4 défendre la politique éco-
nomique que les pouvoirs publics d'un pays entendent poursuivre
pour la satisfaction de l'intérét général de la nation.

Notre époque a vu un développement considérable d’un vé-
ritable droit économique auquel le droit pénal économique est
appelé a servir de sanction naturelle.

Le contrfle des changes est une institution trés importante
et occupe une grande place dans le droit pénal économique.

A Theure actuelle, dans la plupart des pays, les gouverne-
ments ont tenu & conserver la main sur les grands leviers de
commande qui permettent un contrble général de ’économie,

par exemple le contrdle des changes.®

Alors, parmi les sujets du droit pénal économique il y a le
probléme de la réglementation des changes.®

(1) Levasseur (Georges), le droit pénal économique, cours professé, a la
faculté de droit de I'Université du Caire, I’année universitaire 1960 -
1961, p. 16 et s...

(3) Vouin (Robert), précis de droit pénal spécial, petit précis Dalloz, lére
édition, 1953, No. 652 et s...
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1 — Intérét d’ordre économique :

Le contréle des changes est une matiére assez difficile, qui
appartient & V’économie appliquée et qui fait une partie intéres-
sante des relations économiques internationales. A loccasion
d’exposer ce probléme, on étudie les motifs économiques du con-
trole, le cours de change sous le régime du contrdle, les effets
du controle, le réglement des paiements internationaux, aussi
bien on traite le mécanisme du contréle. Il nous faut donc en
faire une étude approfondie, une ceuvre scientifique. Spéciale-
ment, il faut signaler & ce propos, que les crises financiéres ont
attiré plus vivement l'attention des économistes et hommes po-
litiques sur I'importance des phénoménes monétaires. On s’est
occupé d’étudier les causes de ces crises. On a cherché 4 remé-
dier aux effets plus ou moins graves qu’exerce.sur les relations
économiques internationales l'instabilité des monnaies.

Il y a entre la monnaie et le change des influences récipro-
ques. La monnaie est un moyen d’achat et le change est I’échan-
ge dune somme, c’est la monnale comme moyen international
d’achat. La direction ou le contrdle des prix et des changes,
c’est un probléme politique, qui est le- probléme d’actualité.

2 — Intérét d’ordre juridique :

Cette étude présente également un intérét d’ordre juridique.
Quelles sont les répercussions du contrdle sur les institutions
juridigues ?

Les économistes se sont depuis longtemps déja penchés sur
les objectifs que s’assigne et les problémes que pose, dans les
différentes économies internes ou sur le plan des relations éco-
nomiques internationales, la création d’un contrdle des changes.

- Mais il faut, en outre, étudier scientifiquemsnt de facon
systématique et en utilisant la méthode comparative, les réper-
cussions que la mise en vigueur de dispositions législatives et ré-
glementaires relatives aux changes et & leur controle par I'Etat,
sur les régles de droit dans les pays intéressés. )

Il faut faire cette étude au cours de traiter I'aspect juridi_-
que du contrdle et sa réglementation. ‘
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" "et 'de vente de devises, les échanges de devises qui détermi-
nent le: cours. du change.

Au. contraire, lorsqu’on se situe dans la seconde maniére, il
y a interversion des données et des inconnues. Ce qui est
connu par avance, avant les échanges qui demeurent incon-

nus, c’est le cours du change. Le cours du change, de méme
que les prix d’un bien, dans une économie planifiée, est dé-
terminé par avance par le pouvoir : le prix sera a tel niveau
4 priori et non déterminé & posteriori. Qu’est-ce qui devient
dépendant de ce cours a priori ? Ce sont les volumes des
changes, des devises, et par 14 méme des courants commer-
ciaux qui vont en résulter.

3~ Dans les pays a change rigide, il n'y a quun cours officiel.
Le cours illégal des bourses noires subsiste néanmoins.

Avec le change souple, il existe une ou deux cotations qui

varient avec la loi de loffre et de la demande. Les bourses
. - hoires n'existent pas, puisque toutes les devises peuvent, dans
- tous les cas, étre échangées sur le marché libre.

4 — Enfin le systéme de contréle rigide entraine fatalement, par
la prohibition de certaines importations, la création d’indus-
tries de remplacement et menant tout droit & I'autarcie.

Le contrdle souple permet de réduire les achats non in-
dispensables mais ne conduit a aucune prohibition. En fait,
-aucun des pays qui ont adopté ce systéme n’a pratiqué une
politique d’autarcie. Le grand avantage du systéme souple
.est de ne pas prohiber 'importation et V'exportation. Le com-

“‘'merce extérieur reste libre, les entrées et les sorties de mar-
chandises sont seulement surveillées. Les créances et les
‘dettes de naticnaux vis-a-vis de Uétranger sont libres.(

Inté_i'ét du sujet :
- Notre choix de ce sujet a été guidé par des considérations

d’ordre divers. Cette étude présentera plusieurs ordres d’intéréts,
c’est-d-dire il y a des intéréts de différentes sortes :

(1) Aghion (Raoul), op. cit., p. 78 et s...
Guitton (Henri), la monnaie, op. cit.,, p. 595 et s...
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le devine, le premier se référe aux pays démocratiques, c’est-a-
dire aux pays qui restent attachés a4 I'économie de marché. Le
second, le contréle autoritaire, se référe aux pays qui ont aban-
donné, par regret ou au contraire par idéal, 'économie de mar-
ché et qui sont entrés dans I'économie planifiée. Autrement
dit, & propos des changes, on va retrouver les aménagements
d’une économie de marché et puis la suppression des mécanis-
mes de marchés dans une économie planifiée.®)

1 en résulte plusieurs conséquences :

1 — Avec le systéme rigide, toute ’économie du pays est régle-
mentée, détournée de ses voies normales pour étre propor-
tionnée au mouvement des devises. Le marché des changes
disparait, et il y a maitrise totale des changes.

Au contraire, le systéme souple donne un stimulant 3 l'éco-
nomie, qui reste libre. Cest la monnaie qui est fonction du
commerce extérieur et par suite du commerce intérieur. Le
contrdle ici est au sens de surveillance sans aboutir & une
disparition du marché des changes, c’est-a-dire, d’'une fagon
générale, les opérations de changes sont surveillées par un
organisme,

2 Avec le contrdle rigide, les transferts autorisés se font
toujours au cours officiel, quels que soient le prix réel des
marchandises achetées et les rapports enire les achats et
les ventes des devises.

Au contraire, avec le systéme souple, les transferts se font
a leurs taux réels.

En effet, il faut considérer que dans tout probléme il y a
des données et des inconnues. Quand on considére le eon-
trole libéral des changes, c’est-a-dire le contrdle qui respec-
te le fonctionnement d'un marché, le cours du change est
Vinconnue du probléme. On ne sait pas, avant que le mar-
ché soit conclu, quel sera le cours du marché. Quelles sont
les données dans le probléme ? Ce sont les ordres d’achats

(1) Guitton (Henri), la monnale, op. cit,, p. 595 et s...
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par exemple empécher de maniére plus ou moins stricte les sor-
ties spéculatives de capitaux, d’agir sur les autres éléments de
la balance des paiements, C'est le contrdle des changes au sens
strict du mot.

Ainsi, il faut ranger dans lexpression «contrdle rigide» le
contrble rigoureux ou réglementaire qui se caractérise par une
législation limitant Pactivité privée, par lequel I'Etat régit toutes
les opérations économiques et financiéres avec lextérieur.

Ce contréle tend en premier lieu & assurer une stabilité par-
faite des changes, malgré I'absence de disponibilités en or ou en
devises étrangéres, et au fond des choses, son but est de mainte-
nir la monnaie en circuit fermé. I’Etat se réserve le monopole
des changes. Des restrictions i la délivrance de devises sont in-
suffisantes. Il faut réglementer les importations de marchandi-
ses. Le contrdle des changes conduit au monopole du commerce
extérieur, monopole de fait en général.

Ainsi le contrdle des devises détermine les opérations et agit
sur le cours des changes. Cela exige la fermeture du marché des
changes et cela signifie aussi la suppression d'un mécanisme de
formation des cours. On fixe arbitrairement le cours de change.

Bref, c’est une dictature totalitaire.®

Cette sorte du contrdle est l'objet de notre étude qui est
exposé dang cet article.

Différence entre le contrdle souple et le contrdle rigide :

En effet, on peut classer les systémes monétaires interna-
tionaux en milieux dirigistes et socialistes de plan. Il y a des
Etats qui s’orientent vers le dirigisme économique et entendent
surveiller les relations extérieures. Il y a d’autres qui optent
pour un développement socialiste planifié et décident de ce fait
de contrdler strictement les opérations avec I’étranger.(®

Il faut étre capable de découvrir dans 'univers qui a été le
notre, quels ont été les deux styles de confréle des changes. On

(1) Piettre (André), monnale et économie internationale du XIXe sidcle
4 nos jours, 1967, p. 191 et s...
Voinier (Maurice), op. cit.,, p. 66 et s...

(2) Rudloff (Marcel), économie monétaire internationale, 1970, p. 53.
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le contrdle des changes souple. Les transactions avee l’étranger
ne sont pas monopolisés par 'Etat, mais simplement controlés.

Ce systéme parait done idéal, puisqu’il allie les avantages
d’une stabilité de droit & ceux d’'un régime de change étatique.
Mais il faut bien remarquer, et c’est 14 une constatation absolu-
ment essentielle, 4 la base de tous les problémes de contréle des
changes, que le régime ne peut étre qu'intermédiaire, intermé-
diaire permettant de passer du contrdle strict 4 un régime plus
libéral si les causes qui ont nécessité ce contrdle viennent i dis-
paraitre, simple étape vers une réglementation plus sévére, au
contraire, si la situation économigque ne s’améliore pas et si ia
pression sur la monnaie reste aussi forte ou accentue.®)

Contréle rigide :

Alors, il faut passer a une autre modalité du contréle, c’est
le change réglemeniaire par le contrdle rigide, c’est le controle des
changes autoritaire.

Il se réalise par linterdiction totale ou partielle d’acheter
des devises étrangeéres sans l'autorisation du pouvoir public (con-
fié 4 un organisme officiel dans certains pays), qui a le monec-
pole des opérations des changes. Son but est de maintenir entre
la monnaie nationale et ia mounnaie étrangére un taux de change
stable. Sa conséquence immédiate est l'abolition du marché de
change.

Done, le principe du contrdle autoritaire des changes est
tout-a-fait différent du contrdle libéral des changes. Le pays qui
adopte ce principe d’autorité supprime totalement le marché. En
d’autres termes, on supprime toute liberté deg transactions sur
le marché des changes. Il g’agit de prendre sa place. C'est 13, non
pas une politique de surveillance, mais une politique de fixation
autoritaire et plus ou moins rigide, des cours du change.

Ce systéme implique une mainmise totale de I'Etat sur les
relations économiques internaticnales. C’est le monopole des
changes entre les mains des autorités, qui peuvent agir d’une
facon directe en réglementant souverainement les transactions

(1) Verret (Robert), op. cit., p. 19.

1T —
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des cours des devises étrangéres. Cette modalité du contréle sou-
ple agit par son intervention directe dans ces éléments, de sorte
que l'achat et la vente & prix fixe de devises par un organe cen-
tralisateur, remplace donc ici le jeu des «gold points». Le cours du
change peut méme, en ce cas, étre encore plus stable, et il peut
atteindre la fixité absolue, sur la base de la parité légale, si le
prix d’achat et le prix de vente fixés par l'organe central sont
identiques. Mais le plus souvent, on maintient entre les deux un
léger écart, afin de laisser le cours du change fluctuer dans les
limites semblables & celles des «gold pointss.

A

On a eu largement recours & ce systéme pour rétablir la
stabilité des changes aprés la guerre de 1914 -1918.@

Il 2 été appliqué en France aprés 1936. Mais cette expérience
était inefficace car le réservoir était toujours vide. A lenvers,
ce fond était un protecteur extrémement efficace et appliqué avec
succés en Angleterre aprés 1931 et en Amérique aprés 1933.

Mais cette politique est limitée a la fois par l'ampleur de
fluctuation et par le montant de cette ressource. Le fonds est to-
talement impuissant & enrayer un mouvement profond de défian-

ce se traduisant 3 la spéculation & la baisse de la monnaie na-
tionale. Il ne peut traiter cette haisse. '

(d) Controle souple appliqué dans I’Amérique du Sud :@

Il implique, en principe, la livraison d'une partie des traites
tirées par les exportateurs & un organisme officiel, qui les leur
achéte et les revend & prix fixe. Mais seuls, les importateurs des
produits nécessaires, dont on veut prévenir la hausse, bénéficient
de ces traites pour leurs réglements &4 I’étranger. Pour les autres
réglements, les importateurs s’approvisionnent sur le marché li-
bre.

Pour terminer le probléme du contrdle souple, il est & sou-
ligner que les Etats qui n’ont pu instaurer un contréle rigide en
raison de leur structure économique ou politique ont cherché
dans un systéme transitoire entre la pleine liberté et la stricte
réglementation la solution de leurs difficultés. Ils ont instauré

(1) Nogaro (Bertrand), la monnaie et les systémes monétaires, 1945, p. 66.
(2) Nogaro (Bertrand), op. cit, p. 67 et s...

— 16 —
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(¢) La politique de la stabilisation du change :®

Dans ce systéme la liberté des transactions sur les changes
subsiste, mais pour assurer la stabilité des changes malgré le
cours forcé un organisme public intervient sur le marché libre
des devises comme offreur ou comme demandeur. Cet organisme
est équipé par un fonds de stabilisation du change.® Par ces
ventes et ces achats, il se force 4 régulariser le niveau de change
contre toute fluctuation.

Mais pour qu'un fonds de stabilisation puisse véritablement
Jjouer son role, il faut qu'il se remplisse au fur et & mesure qu'il
se vide.

En réalité, le fonds de régularisation des changes est une
politique de l’éponge. Lorsque le cours deg devises étrangéres
monte, on presse l’éponge pour augmenter les disponibilités,
c’est-a-dire pour augmenter l'offre des devises. Lorsque le cours
tombe trop bas, le fonds intervient pour soustraire, c’est-a-dire
pour pomper les devises étrangéres.

Il faut signaler a cet égard que le fonds doit étre un écran,
en ce sens qu'il doit étre de mener ses opérations dans le secret,
de maniére a éviter qu’elles ne soient connues des spéculateurs.
C'est une condition primordiale de succés pour briger la spécula-
tion, on fait ses opérations dans le secret.

En matiére de cours du change comme en matiére de prix,
il n’est guére possible d’agir sur une résultante, sans agir sur ses
causes. Pour empécher le prix d’'une marchandise de monter, il
faut approvisionner le marché ou écarter un certain nombre
d’acheteurs. De méme pour le change. Et l'on est, alors, con-
duit & agir sur l'offre et sur la demande. On a remarqué, que le
fonds de régularisation des changes n’est qu'une arme tactique.
C’est une technique libérale du contréle des changes. Le méca-
nisme du marché des changes peut étre représenté par deux
courbes qui résument la situation de l'offre, de la demande et

(1) Baudin (Louis), article de M. Marcy (Gerard), op. cit.,, p. 367.
(2) Dit aussj:
«Fonds de régularisation du change»
«Fonds d’égalisation du changes
et en anglais «exchange equalisation fundss.

—_ 15 —
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(b) Les régimes d’étalon de change :V

'Chaque pays s'efforce de rétablir un étalon-or stable. L’é-

talon de change-or liait le sort de la monnaie nationale a celui
d’'une monnaie étrangére.

1 — Etalon de change-or stricto sensu :

Les caractéristiques sont les suivants: l'or était réservé
aux paiements extérieurs et remis uniquement en vue de ces ré-
glements mais 4 un prix fixe. A lintérieur circulait une monnaie-
argent ou une monnaie de papier inconvertible dont la valeur
par rapport & Vor &tait fixe puisque l'or destiné aux paiements
extérieurs était livré 4 un prix fixe.

Ce systéme avait 'avantage d’économiser l'or tout en assu-
rant la stabilité des changes, mais il ne pouvait étre que transi-
toire. 4

2 — Etalon de change-or largo sensu :
(ou étalon devise-or)

Ce régime consiste a rattacher la monnaie nationale & une
monnaie étrangére elle-méme convertible en or, en assurant a
des cours fixes la convertibilité de la monnaie nationale en de-
vises exprimées dans cette monnaie étrangeére.

Les particuliers peuvent acheter et vendre librement & un
organisme qui est généralement la banque d’émission, et & des
cours fixes une ou plusieurs devises étrangéres convertibles en
or dans leurs pays. On rétablissait ainsi une monnaie qui rap-
pelalt celui des points d’or.

3 — Etalon de change-devise :

(ou les blocs monétaires)
¢~ L’étalon-devise pur et simple consiste & assurer la. conver-
tibilité de la monnaie nationale & des cours fixes contre.une ou
plusieurs devises étrangéreés qui peuvent fort bien ne pas étre
elles-mémes convertibles : cas des monnaies ra.tta.chees a la livre
sterhng depuis 1931.

(1) Baudin (Louis), op. cit., article de M. Marey (Gerard), 1nt1tulé ¢la
structure de I'économie internationales, p. 310 et s..

— 14 —
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court terme rapportent davantage, et par conséquent des capitaux
étrangers vont entrer dans le pays. Alors le taux de change in-
ternational sera meilleur. Il s’agit d’attirer les capitaux étran-
gers.

Mais, si ce taux était relevé en cas de déficit, il est réduit
en cas d’excédent. Cette politique exercait sur la balance exté-
rieur des paiements une action plus directe et plus immédiate.
Selon que le taux de I'escompte était fixé plus ou moins haut,
ou plus ou moins bas, il y avait une réaction sur les mouvements
spontanés du change.

En réalité, il y avait entre les diverses places financiéres une
masse de disponibilités vagabondes toujours en quéte des place-
ments les plus rentables : leurs détenteurs cherchaient a les
placer sur celle de ces places ol le taux était le plus élevé. Ainsi,
une place quelconque, en portant son taux & un niveau plus éle-
vé que sur les autres, attirait & elle un certain flux de disponi-
bilités, elle comblait par ce flux compensatoire le déficit de sa
balance des paiements. Au contraire, une baisse de son taux pro-
voquait un reflux de ces disponibilités vers les places étrangéres.

Malheureusement, ce mécanisme n’a jamais joué parfaite-
ment. En cas d’inflation galopante, il ne joue plus du tout, une
dépréciation continuelle de l'unité monétaire nationale. Clest
pourquoi, on peut dire que dans la période de crise monétaire,
les facteurs purement techniques sont impuissants & enrayer
Yinfluence des facteurs psychologiques qui deviennent prédomi-
nants. Au point de vue historique, on peut dire que cette politi-
que a été fréquemment utilisée jusqu’a la guerre de 1914, c’est-
a-dire & une époque ol l'inflation était faible.

Mais depuis I'année 1914, le déplacement de capitaux obéit
3 des conditions en dehors de l'intérét. I cherche la sécurité
pour s’abriter contre les risques économiques et les risques moné-
taires. Ce sont les risques de se détruire.

Alors, la politique timide du taux de I'escompte était ineffi-
cace, ou tout au moins, n’a pas été suffisante. Elle apparait sur-
tout comme une politique & court terme, de sorte qu’il faut
chercher un autre moyen.

— 13 —
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3 — La politique de la stabilisation du change. (Fonds
d’égalisation).

4 — e contréle souple appliqué en Amérique du Sud.

B. Le contrdle rigide, ou totalitaire, dit change réglementé, qui
n’est utilisé qu'en cas d’insuffisance des méthodes de li-
berté précitées pour empécher la chute de la monnaie en cas
de déséquilibre économique persistant. On est obligé de I'ap-
pliquer pour garantir l'efficacité des méthodes de contrainte
pour assurer la stabilité monétaire,

Contréle souple (libéral) :

1l consiste a laisser les particuliers libres d'acheter et de ven-
dre les qualités de devises qui leur conviennent, mais 4 intervenir
directement ou par lintermédiaire d’'un organisme particulier de
facon & maintenir I'équilibre entre l'offre et la demande et & assu-
rer la stabilité des changes.

Cest un contrdle d'une maniére atténuée, d’'une maniére ti-
mide ou provisoire, avec une simple idée de surveillance, avec le -
simple désir d’améliorer le marché,

Ce genre de contrbdle se réalise soit par le maniement du
taux de l'escompte soit par la politique de la stabilisation du
change, etec...

(a) Le maniement du taux de I’escompte : ()

L’instrument essentiel du rééquilibre de la balance des paie-
ments était le maniement du taux de P'escompte.

Cette modalité de contréle consiste & modifier le taux d’es-
compte de la banque centrale pour rétablir automatiquement I’é-
quilibre de la balance des paiements, en vue de régulariser le ni-
veau du change, parce que le taux d’escompte de la banque cen-
trale détermine l'intérét du taux comme terme de I'ensemble d’'un
pays. Si on éléve le taux descompte, tous les déplacements 2

(1) James (Emile), op. cit., p. 344 et s...
Baudin (Louis), op. cit,, article de M. Marcy (Gerard) intitulé «<ia
structure de P'économie internationales, p. 348, article de M. Byé
(Maurice), intjtulé «la vie é&conomique internationales, p. 510.

—_12 —
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sous V’étalon-or restaient en permanence inférieures a 1%.W

Infervention de I'Etat sur le marché du change libre :

A l'occasion d’une crise monétaire, lorsque le cours forcé
a été décrété, que le mécanisme des points d’or ne joue plus et
que les mesures de déflation® ou de dévaluation® restent inef-
ficaces, l'instabilité des changes présente de tels inconvénients
que I'Etat intervient sur le marché des changes pour assurer la
stabilité des cours. L’hypothése de la liberté absolue sur le mar-
ché des changes n’est plus conforme & la réalité économique. De
méme que I'Etat a été amené & pratiquer une politique de direc-
tion intérieure des prix, les mémes raisons ont amené i exercer
une politique de direction extérieure des prix, ¢’est-a-dire a fixer
lui-méme le cours des changes. Donc, le contrble des changes est
une auxiliaire de la direction de l'économie nationale en général.

Modalités de Yintervention :

Quand on essaie de classer les expériences étatiques en ma-
tiére de change, on est amené & découvrir plusieurs sortes de mo-
dalités d’intervention :

Il y a, d’abord, la politigue commerciale, puis la politique
monétaire.

En ce qui concerne la politique monétaire, il y a la déflation
et la dévaluation qui restent toujours inefficaces en cas de crise
monétaire. Il n’en reste que le contrdle des changes qui devient
inévitable. Mais il y a deux grands modes du contrdle :

A. Le contréle souple :
Ce contréle a plusieurs formes :
1 — Le maniement du taux de 'escompte.

2 —Les régimes d’étalons de change.

(1) Bertrand (Raymond), économie financidre internationale, 1971, p. 104
et s...

(2) La politique de déflation a pour but de décider de laisser les prix
baisser sang agir sur les changes.

(3) La dévaluation fut un ballon d’oxygéne, dont l'efficacité ne devait étre
que de courte durée, car la montée des prix ne tarda pas A en annuler
les effets.

— 11—
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diverses formes de contrdle des changes sont 'apanage des guer-
res et des crises qui ont troublé le monde depuis 1914®.

Mais avant les difficultés financiéres de I’époque moderne,
les variations de change étaient en général limitées par les points
d’entrée et de sortie de l’or.

Bien que le systéme de 1’étalon-or n’ait plus qu'un intérét
historique, il est utile d’en expliquer le fonctionnement. Repor-
tons-nous soixante ans en arriére, et regardons fonctionner le
marché des changes entre la France et la Suisse, par exemple,
pays ol les especes d’or sont monnaie légale et sont librement
exportées et importées, de méme dailleurs que les autres formes
de monnaie légale. Le marché des changes fonctionne comme il
a été décrit précédemment, le cours du franc suisse par rapport
au franc francais étant déterminé par la confrontation des offres
et des demandes de tous les moyens de paiement international.
1’effet spécifique de I'étalon-or est de fixer les limites supérieu-
res et inférieures que le cours du franec suisse & Paris (et donec
le cours du franc francais en Suisse) ne peut pas dépasser.

En effet, supposons que le cours du franc suisse g’éléve a
Paris, le point sera rapidement atteint on il cofitera moins cher
d’expédier des piéces d’or frangaises en Suisse que d'acheter un
transfert télégraphique sur Zurich. Inversement, si le cours du
franc suisse baisse il arrivera un point ol les débiteurs suisses
auront intérét a expédier des piéces suisses.

Le premier point est justement appelé le point de sortie de
lor en France, le second le point d’entrée.

La marge entre ces deux points est égale au double des frais
de transport de l'or — sous forme d’espéces ou de lingots —
d’assurance et de commission, elle varie selon les places en cor-
respondance, en fonction des distances et de l'organisation du
marché.

Ce mécanisme trés simple garantissait done que les varia-
tions relatives des cours de change des principales monnaies

(1) Baudin (Louis), traité d’économie politique, étude sous sa direction,
IIe tome, 1953, article de M. Marcy (Gerard), intitulé «La structure de
T'économie internationaley, p. 245.

— 10 —
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sens passif, ol il équivaut a surveiller, mais dans son sens actif
qui signifie «diriger, étre maitre des.

Il y a donc deux maniéres de comprendre le contrdle des
changes : une maniére qui signifie surveillance et une maniére
qui est I'exercice du pouvoir ou d’'une domination.

L’expression de contrdle, prise au sens francais du mot, im-
plique le respect des libertés fondamentales constituant un mar-
ché économique, c’est une simple idée de surveillance, d’amélio-
ration. Suivant ce sens francais, I'Etat n’intervient que pour ré-
gulariser le marché et d'une maniére temporaire. Cest un con-
trole libéral.

Au contraire, I'Etat peut intervenir avec bheaucoup plus
d’ambition en exercant un contrdle au sens anglais du terme.
L’Etat contrdle avec l'idée de dominer le marché, peut-étre avec
Parriére-pensée de le supprimer pour un temps plus ou moins
long. Dans ce cas, des décisions autoritaires vont remplacer les
résultats obtenus par les rencontres issues de la liberté du mar-
ché. Clest 13, non pas une politique de surveillance mais une po-
litique de fixation autoritaire et plus ou moins rigide, du cours
du change. C’est un contrdle de type autoritaire.®

Noug étudierons successivement ces deux sortes de contrd-
le, le contrdle libéral et le contrdle autoritaire.

L’abandon de l'étalon-or :

La convertibilité de la monnaie a presque disparu. On adopte
Ie cours forcé ou les mouvements de change prennent une ampleur
jusque-la inconnue.

I’abandon de l’étalon-or est maintenant la régle générale,
U'instabilité monétaire, puis les manipulations monétaires et les

(1) Verret (Robert), le probléme du contréle des changes en France, thé-
se, Paris, 1938, p. 13.

(2) Guitton (Henri), économie politique, op. cit.,, No. 619, p. 503.
Guitton (Henri), la monnaie, petit précis Dalloz, 1969, p. 595 et s...
* Mossé (Robert), les problémes monétaires internationaux, 1967, p. 203
et s...
Voinier (Maurice), le contrdle des changes en France, thése, Bordeaux,
1940, p. 9.

—_9 —
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la plus spectaculaire : La dépréciation progressive de 'unité mo-
nétaire nationale sur le marché des changes, et empécher les
répercussions de cette dépréciation sur les prix intérieurs. Dans
ces conditions, il essaie d’établir un équilibre artificiel de ses
paiements extérieurs, par P’élimination, au moins provisoire, de
certaines des sources de son endettement & l'étranger par plu-
sieurs moyens. Bref, quelles que soient les modalités auxquelles
le contrble se préte, une sorte de monopole des échanges de
devises est établi au profit de I'Etat qui fixe le cours qu’il veut,
et & ce cours donne satisfaction & un marché limité de demandes
de devises étrangeéres.

Il faut signaler & cet égard, qu’on ne saurait appeler «équi-
libre» I'égalité ainsi acquise entre offre et demande de devises :
Cette égalité n’est acquise que par 1'élimination artificielle et
provisoire d’'une partie des demandes de devises avant leur ma-
nifestation.®? C’est pourquoi des procédés de contrdle s’imposent.
Ces procédés constituent le contréle des changes. C’est l'inter-
vention directe dans le mécanisme des changes : offre, demande
et cours®. En d’autres termes, nous appellerons contréle des
changes, toute intervention de I’Etat relative au rapport entre
la monnaie nationale et les monnaies étrangéres, toute action
gouvernementale dans le but de modifier la libre cotation d'une
devise, toute atteinte & la foi de l'offre et de la demande en
matiére de change.® 1Ici les autorités monétaires interviennent
dans le jeu de la loi de l'offre et de la demande pour restreindre

les fluctuations du cours de change afin de favoriser 1'équilibre
de la balance des paiements.

Signification du mot «Controle» :

Le mot contréle, qui est trés usité, a deux sens qui ne coin-
cident pas. Il y a le contrdle pris au sens francais et le contrdle
pris au sens anglais, «to control> en anglais cela ne veut pas
dire contréler : on dit que le pilote contrdle son avion, c’est-a-dire
qu’il le maftrise. Ce mot doit &tre pris ici, non pas dans son

(1) James (Emile),iproblémes monétaires d’aujourd’hui, 2e édition, 1970,
p. 352 et s...

(2) Bakir (Anouar), le contréle des changes, thése, Le Caire, 1914, p. 3.

(3) Aghion (Raoul), le contrble des changes, législation et économie com-
parées, Paris, 1939, p. 1.
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Nous trouvons, ici, les influences psychologiques. C’est-a-
dire que les facteurs psychologiques agissent eux-mémes directe-
ment sur le volume d’offres et de demandes de devises. 11 faut
ainsi leur reconnaitre sur le cours des changes, une action indi-
recte souvent déterminée. C’est pourquoi, on peut affirmer qu’en
temps normal de confiance et d’équilibre, la position des courbes
dépend de considérations principalement économiques se ratta-
chant a l'équilibre entre les niveaux des prix, des revenus, et
les taux d’intéréts,

Mais en temps anormal de déséquilibre et de méfiance, les
considérations psychologiques de spéculation, de thésaurisation
et de sécurité constituent l'influence principale subie par les
courbes.

Tout déséquilibre monétaire se traduit par des difficultés
sur le marché des changes. L’'inflation entraine I’épuisement des
réserves nationales de deviges étrangéres. Au temps ou l'on con-
naissait les inflations «ouvertes» sans contréle des prix ni des
changes, la monnaie nationale était sur ce marché Yobjet d'une
vive spéculation : ses porteurs, nationaux ou étrangers, cher-
chaient & se débarrasser d’elle au plus tét, les devises étrangeéres
montaient de plus en plus vite. Les spéculateurs sont les premiers
3 pressentir le danger, ils attaquent la mounaie. Les autorités
peuvent couper court a leur intervention par une dépréciation
qui établit Véquilibre. A défaut d'une telle action, les craintes
ne tarderont pas 4 se propager. Les propriétaires des avoirs li-
quides ticheront de mettre leurs fortunes & I'abri sous forme
d’avoirs & Dlétranger évitant ainsi le risque "de la dépréciation.
Il y a donc des pressions subies par le change pour des causes
psychologiques. Il est trés probable que sans le caractére psy-
chologique de la crise monétaire, l'intervention de I'Etat dans
le marché des changes n’aurait eu ni 'extension ni I'importance
qu'elle a acquises. Le caractére psychologique de la crise des
transferts a rendu le contréle des changes inévitable, car I'éta-
blissement de ce contrdle a moins fait disparaitre cette spé-
culation,

Supposons qu'un pays ayant & peu prés €puisé ses réserves
de change, se sache par ailleurs menacé pour un certain temps
de tensions inflationnistes. II peut alors vouloir non pas arréter
I'inflation, mais seulement en faire disparaitre la manifestation

— 7 —
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D’aprés le mécanisme des paiements extérieurs, les cours
de change dépendent des courbes d’offre et de demande des de-
vises étrangéres. Cest-a- dire, le cours de change varie chague
jour suivant la loi de l'offre et de la demande.

En réalité, les éléments constitutifs de ces courbes sont les
créances et dettes indiqués dans la balance des paiements.

Le marché des changes subit des influences diverses, spé-
cialement psychologiques. Ainsi, il ¥ a une influence des éléments
psychologiques sur la formatlon des cours de change, autre que
la loi de l'offre et la demande qui est la cause directe. Lorsque
la balance des paiements est favorable, la devise du pays s'ap-
précie. Lorsque la balance des paiements est défavorable, la
devise du pays se déprécie.” Les éléments de la balance ne tien-
nent compte, dans la formation des cours, que d’éléments en
somme quantitatifs, et résultant de transferts matériels de mar-
chandlses ou de capitaux, il reste des facteurs psychologlques

Une nation douée de finances saines peut conserver durable-
ment un change favorable, une nation dont le budget est affec-
té dun déséquilibre chromquc est condamnée 4 voir son change
se depremer &

Quelles sont, en effet les consequences economlques du dé-
séquilibre budgétaire ? Il faut d'abord remarquer que le terme
s’entend du déséquilibre entre les dépenses de I'Etat et ses res-
sources fiscales ordmalres Or, un Etat fait rarement banque-
route, et les depenses finissent tét ou tard par &tre payées. Les
moyens ne manquent pas pour arriver 3 les couvrir, mais‘,tous
aboutissent” au méme résultat. '

Parmi ces moyens, il y a Pinflation : Non pas qu’une aug-
mentation de la circulation fiduciaire :entraine .nécessairement
une deprematlon, si elle est. contenue dans des limites raison-
na.bles, car lopinion publique étrangére, alors, n’intervient
pas. Mals une inflation massive ou trop prolongee provoquera
un mouvement général de défiance envers la monnaie et les de-
vises du pays et son économie en général. Les detenteurs de ca-
pitaiix placés - dans le pays considéré - les rapatnent dédns leurs
pays d’origine, les nationaux menacés tentent d’expofter les
leurs, toute ouverture de crédit a 'étranger devient impossible.

{1) Garnier (Frangois), Iinstitution et I'évolution du: contrdle dés chan-
. Bes-en France, thése, Paris, 1941, p. 12 et s..
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INTRODUCTION

Notion générale :

On appelle balance des comptes d'un pays Tensemble de ses
créances et ses dettes exigibles & I'égard des autres pays. Clest
Iensemble des paiements qu’un pays doit faire & l’étranger ou
doit recevoir de I'étranger, quelles que sbient les causes de ces
paiements. En d’autres termes, et d’aprés la définition du Fonds
Monétaire International, la balance des -‘‘ements est un relevé
systématique de toutes les transactions evonomiques intervenues
pendant une certaine période entre résidents du pays et résidents
des autres pays dits étrangers. C’est wne balance économique
générale qui englobe la balance du commerce, la balance des ca-
pitaux et la balance des services (balance des transactions cou-
rantes).@

Le paiement se réalise par I'intermédiaire de devises étran-
géres, qui sont recherchées eomme moyen de ce paiement.
La vente et 'achat de ces devises s’appellent le change, comme
Popération qui consiste & troquer la monnaie d’'un pays contre
celle d’'un autre.

Le cours du change est le prix de ces devises ou monnaie
nationale. :

(1) Guitton (Henrl), économie politique, Huitidéme édition, 1971, tome se-
cond, petit précis Dalloz, licence en droit, 2¢ Année, No. 480, p. 391.
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