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INTRODUCTION

Le présent article se veut une contribution critique & la réflexion
sur la théorie du circuit de la monnaie. Cette dernigre,dont les
lettres de noblesse sont anciennes, connaft aujourd'hui un regain
notable sous 1'impulsion d'auteurs comme Graziani, Lavoie, Parguez,
Poulon, Schmitt et d'autres, au point qu'on parle souvent d'une
"&cole du circuit", le terme désignant alors une esp2ce particuliére
de keynesianisme. La question 3 laquelle nous voudrions répondre est
trds générale et porte sur la capacité de cette théorie de fournir
une représentation théorique nouvelle du fonctionnement de 1'&conomie
de marché. L'étude comportera quatre parties. Dans la premi&re nous
distinguons deux interprétations possibles de la notion de circuit,
1'une macrosociale, l'autre microsociale. Dans une seconde partie,
nous nous efforgons de contraster 1'approche macrosociale du circuit
et la théorie néo~classique de l'&quilibre général,en tant que repré-
sentations spécifiques de l'économie de marché. Dans une troisidme
partie, nous mettons en avant la difficulté principale qui, selon nous,
obére 1l'interprétation macrosociale et qui porte sur la cldture du
circuit. Enfin, dans la quatriéme et derni&re partie, nous tirons la
conclusion du constat négatif fait dans la troisiéme partie et suggé-
rons d'abandonner 1'interprétation macrosociale pour ne retenir que

la conception microsociale.

1. Il est supposé que les lecteurs sont familiaris@e avec la théorie
du circuit. Outre les travaux des auteurs susmentionnés,
Ferrandier (1982), Messori (1985) et Rachline (1982) constituent
de bonnes introductions.,



I Circuit macrosocial et circuit microsocial

Quel est exactement la réalité &conomique que la notiom
de circuit vise & désigner ? La question doit 8tre posée dans la mesure
oll deux niveaux d'extension du concept peuvent atre distingués, En
premier lieu, la notion peut 8tre entendue en un sens "micro", désignant
une opération de crédit particulidre. Le circuit de la monnaie se référe
alors au mouvement de flux et reflux d'une quantité donnée de monnaie,
créée grice 3 1'octroi d'un crédit finangant un projet marchand spécifi-
que. Il se rapporte donc & une opération de crédit parmi d'autres, ayant
une ampleur, un objet, une &chéance spécifiques. Dans ce sens étroit,
le circuit désigne le parcours effectud par cette quantité de monnaie
qui n'est qu'une fraction de la masse monétaire en existence et dont

la grandeur est fonction des caractéristiques du projet A financer.

En second lieu, la notion de circuit peut &tre entendue dans un sens
macrosocial, se référant cette fois 3 1l'ensemble des opérations de cré-
dit prenant place dans une &conomie donnée durant un laps de temps défini.
Le chawp de référence de la nmotion de circuit est alors 1'&conomie dans
son ensemble. La monnaie dont il est question n'est plus une fraction

du flux total de monnaie créée mais ce flux lui-méme. Le circuit macro-

social est un agrégat, une consolidation des circuits microsociaux.

La plupart des auteurs, sinon tous, défendant 1'approche du
circuit se placent 3 ce second niveau. Ceci fonde la prétention de
celle-ci d'8tre la rivale des autres théories visant 4 &lucider

le fonctionnement de 1'économie de march&, et en particulier, puis-
qu'elle est dominante, de la théorie néo-classique de 1'&quilibre général,

Aussi est-ce cette interprétation macrosociale qui fait 1'objet de notre

attention dans les deux sections qui suivent.

I1 La théorie du circuit comme alternative % la théorie néo-classique

La volont& de la théorie du circuit d'@tre une alternative 2
1'équilibre général est clairement affirmée par des auteurs comme
Parguez (1982) ou Poulon (1982). Pour 1'dclairer il est utile de con-

traster, ne fiit~ce que sommairement, la démarche et les prémisses des



deux approches.

L'examen sera organisé autour de trois thémes !

la représentation de 1'économie de marché, la référence 2 1'&quilibre

et la démarche &pistémologique.

seront avancées dans cette analyse.

Tableau 1.

La théorie du circuit et la théorie

Le tableau ! résume les id&es qui

néo-classique

Théorie néo-classique

Théorie du circuit

A. Représentation de
17économie de marché

1. La monnaie

dichotomie monnaie-réel

8conomie monétaire
d'endettement

2. structure sociale

atomisme et perspective de
micro-fondements

structuration de la société
en groupes sociaux spécia-
lisés dans des fonctionms
&conomiques particuligres;
perspective de consolidation
sans explicitation des
micro-fondements

3. intégration du temps

simultanéisme

séquentialisme

B. Référence 3 1'équilibre

démarche d'équilibre,
fondée sur la définition
de vecteurs de prix
d'équilibre

démarche d'équilibre au
sens de reproduction, la
contrainte d'équilibre
consistant en 1'annulation
de la monnaie

C. Démarche épistémologique

perspective instrumenta-
ligte

préoccupation de pertinence

A. La représentation de 1'&conomie de marché

Les critdres suivants nous paraissent &tre cruciaux pour faire

resgortir le contraste entre les deux approches :

ration de la société et 1'organisation temporelle de l'analyse.

ia monnaie, la structu-

Montrons

rapidement comment, sur chacun de ces points, 1'approche du circuit se

démarque de 1'Equilibre général 1.

I. Pour une description plus détaillde des prémisses de 1'équilibre général
nous renvoyons le lecteur 2 De Vroey (1985b).




1., La monnaie

Comme on le sait, la théorie néo-classique se construit sur
la dichotomie traditionnelle de 1'&conomie politique, séparant les dimen-
sions réelle et monétaire. Elle accorde la primauté th&orique 3 1'ana-
lyse réelle, la monnaie n'étant prise en compte que dans un second temps
de la réflexion, et encore sans que son intégration ne soit évidente.
Ce point de vue est radicalement refusé par les théoriciens du circuit
qui lui opposent la conception d'une intégration indissociable du moné-
taire et du réel et congoivent 1'&conomie de marché comme &tant d'emblée
monétaire. Les réflexions de Schmitt (1966) sur la nature de la monnaie
balisent le terrain. La monnaie n'est pas un bien, une marchandise en-
trant dans une logique acquisitive, mais une dette-créance, un flux de
nature purement circulatoire. Elle est premi&re ou préalable par rap-
port au flux des activités &conomiques. Elle est la condition de possi-
bilité de ces dernidres. Dans cette représentation une institution, la
banque ou le systime bancaire, regoit unme place prééminente alors que
dans la th@orie néo-classique, au moins aux niveaux d'abstraction les
plus &levés de celle-ci, elle est absente. Sa présence n'est pas tant
lige 2 son activité d'intermédiation financidre qu'a celle de création
monétaire, congue comme 1'émission ﬁar la banque de dettes sur elle-méme,
créées ex nihilo. La monnaie de crédit est considér&e comme la monnaie
par excellence et non comme le dérivé d'une forme mondtaire supérieure,
que serait la monnaie-marchandise. En effet dans les moddles du circuit
la modalité exclusive de création monétaire est 1'endettement des agents
du secteur privé aupris du systdme bancaire. C'est dire que cette créa-

tion est purement endogéne.

2. La structuration de la société et les unités de base de 1'analyse

Dans la théorie n€o-classique les &changistes individuels,
qui sont supposd@s &tre libres, rationnels et maximisateurs, forment les
unités de base de l'analyse, Ils ne sont pas nécessairement confinés
dans une activité &conomique spécifique ou dans la dé&tention exclusive
d'une ressource particulizre. Un méme agent peut par exemple &tre si~
multanément capitaliste et salarié. L'approche du circuit repose sur

une vision différente. D'une part, 1'analyse s'intéresse plus 2 des



classes d'agents qu'aux agents individuels., D'autre part, ceux-ci
sont supposds &tre sp8cialis@s dans des activités spécifiques, ce
qui permet précisément de faire une analyse en termes de classes.

Les banquiers accordent le crédit et ne font rien d'autre. Les
entrepreneurs~capitalistes empruntent et d&cident de 1'ampleur de

la production. Les salariés négocient les salaires et les d&pensent.
Cette conception amdne la theorie du circuit & une représentation
agrégée des &changes, chaque classe &tant hypostasie en une seule
entité : la banque, le secteur des entreprises, le salariat. On
raisonne donc en termes de compte consolidés, laissant de facto dans
1'ombre les fondements micro-&conomiques, tellement chers 3 1'&quilibre

général, ainsi que la problématique de la valeur ou du prix d'&quilibre.

Cette mani&re de voir les choses entraine des conséquences
importantes. Ainsi, elle introduit une dimension de pouvoir. Celui-ci
est exclusivement du c6té des banques et des entreprises, Les premiéres
ont la capacité@ d'octroyer ou de refuser le crédit demandé par les se-
condes. Celles-ci ont le pouvoir de déterminer 1'ampleur de 1la demande
effective, le degré d'utilisation des capacités de production et 1'emploi.
Le pouvoir de ces deux groupes est donc & la fois d'initiative et d'abs-
tention. Par contre les salariés apparaissent comme des agents passifs,
n'ayant pas de contrdle ni sur le salaire réel ni sur 1l'emploi. Pour
obtenir du travail ils sont dépendants des estimations faites par les
capitalistes quant au bien-fondé des différents volumes de production
possibles. En conséquence, le chfmage s'inscrit d'emblée dans 1'analyse
comme une possibilité normale et doit &tre interprété comme l'effet d'un
comportement d'abstention de dépenses productives de la part des capita-
listes. Dans le méme ordre d'idée, la validité du concept de "marché
de travail" est contesté@e, ce qu'on appelle ansi devant en fait &tre

considéré comme un "non-marché" (Barrére 1981 : 83).

3. La dimension tempoxelle

La théorie du circuit vise 2 intégrer dans sa représentation
de la réalité économique 1'idée que les opérations économiques se dé&rou-
lent dans un ordre séquentiel précis et non-interchangeable. Bien que

le nombre de phases retenues varie selon les auteurs, le schéma de base




est identique. Les opérations de production et d'&changes sont enca-~
drées par les opérations monétaires : la création monétaire au début

du circuit, 1'annulation de la dette en son terme., Si les auteurs
s'accordent sur 1'adoption d'un point de vue séquentiel, 1'unanimité

ne se fait cependant pas quant 2 la question de savoir s'il s'agit d'un
temps purement logique - le "temps quantique" de Schmitt ~ ou d'une
temporalité incluant la durée. Cette dernidre conception est la plus
difficile 4 opérationnaliser mais elle est, nous semble-t-il, la plus
fidéle aux intuitions centrales de Keynes, telles qu'elles sont souli=-
gnées par les auteurs post—keynesiens, concernant 1'incertitude radicale
de la prise de décision entrepreneuriale. Comme on le sait, la décision
d'investissement ou méme de production est incertaine car, d'ume part,
son bien-fondé n'est pas garanti, le reflux monétaire pouvant ne pas

se produire, et d'autre part, méme si ce reflux se produit ce n'est

jamais que dans le futur.

La théorie néo-classique, quant 3 elle, adopte 1'hypothése
d'une simultanéité décisionnelle. Non seulement la durée mais aussi
le séquentialisme sont exclus. Toutes les grandeurs sont co-détermindes,
la simultandité &tant pour les besoins de 1l'analyse ramenée i 1'instan-
tanéité. Dans un tel univers théorique, cela n'a évidemment aucun sens,
au contraire de ce qui est le cas dans 1'autre approche, de poser qu'une
décision, par exemple 1'investissement, est antdrieure 3 une autre, par

exemple 1'&pargne, et donc une condition de possibilit& de celle-ci.

B. La référence & 1'@quilibre

Selon notre interprétation, l'objectif de la théorie néo-
clagssique de 1'équilibre géndral est de répondre 3 la question des
conditions de possibilité de 1'&conomie de marché, vieille interroga-
tion, dont la paternité peut &tre attribuée i Adam Smith. Une compati-
bilité décisionnelle est-elle concevable dans une &conomie décentrali-
sée dépourvue d'autorité centrale et dans laquelle toutes les décisions
sont privEes ? Dans l'&quilibre général, - la théorie néo-classique ne
s'8cartant pas & cet &gard de son prédécesseur, la théorie classique -

cette question de la viabilité de 1'économie est retranscrite en termes



de la possibilité& de 1'&quilibre, c.3.d. de 1'&quivalence dans l1'&change.
A ce titre, elle comporte deux facettes, correspondant 2 deux voies de’
recherches différentes. La premi2re porte sur la détermination ou la
définition des prix d'@quilibre, l'objectif &tant de démontrexr la
possibilité logique de 1'&quilibre et de s'interroger sur l'efficience

de celui-ci. La seconde porte sur la formation de ces prix ou, en
d'autres termes, sur le processus d'atteinte et de maintien de la si-
tuation d'équiliﬁre. Dans la mise en oeuvre de. ce programme de recherche
la priorité a &t& accordée au premier de ces deux objets, la démonstration
d'existence, la question du processus étant mise entre parenth&ses (ou
résolue d'office) par 1'adoption de 1'hypoth&se de titonnement, De nos
jours encore, les travaux portant sur la formation des prix et remettant
en cause, d'une manire ou d'une autre, cette hypoth&se restent minori-
taires et sont loin d'avoir atteint les ré&sultats auxquels on est par-
venu en matidre de démonstration d'existence. Il n'empéche cependant
qu'ils se développent et que des avancées théoriques importantes parais-

sent &tre en oeuvre.

Dans la théorie du circuit, les choses ne se présentent pas
du tout de la méme manidre. D'une part, plusieurs auteurs éprouveraient
sans doute de la réticence 3 voir leurs travaux rangés sous 1'étiquette
"théorie de 1'équilibre", dans la mesure ol pour eux la notion est assi-
milée 3 la théorie néo-classique, vis-3-vis de laquelle ils veulent
précisément se démarquer. D'autre part, comme nous 1'avons noté, la
théorie du circuit décrit des agrégats sans &tre explicite quant aux
fondements micro—économiques de ceux-ci. Elle semble donc se passer
d'une théorie de la valeur ou de 1'&quivalence. En conséquence, si on
assimile la notion d'&quilibre 3 celle de vecteur de prix d'équilibre,
on pourrait croire qu'elle n'est pas appliquable 2 la théorie du circuit.
Malgré ces réserves, il nous semble néanmoins que cette théorie constitue
une approche d'équilibre. Tout d'abord, méme si ce n'est pas toujours
explicite, les modeles reposent en général sur 1'hypothése, faite 3 titre
méthodologique, que sur tous les marchés, sauf le marché du travail, il

s

y a vente de la production au prix attendu et donc,




peut-ont supposer , &change 3 1'équivalence. Ensuite, méme

s'il y a éventuellement lieu de substituer le terme de reproduction

a celui d'&quilibre, ce que 1'analyse décrit est un systdme posé

par définition dans une situation de viabilité., L'idée de circuit
renvoie d'ailleurs i un univers clos régi par un principe de conser~
vation, dans lequel globalement rien ne se perd ni ne se gagne,

L'idée d'un circuit non~clos parait inconmgrue ou en tout cas &voque
une incapacité de reproduction., Tout au plus,pourrait-on distinguer
entre un circuit 2 cldture endogdne ou spontané et un circuit 3
cldture "artificielle' dans lequel une intervention de récupération
serait nécessaire afin de résoudre les contentieux empéchant la cldture
spontanée. Mais les modZles de circuits présentds visent tous i pré-
senter des circuits 3 clSture endogZne, lesquels.dds lors peuvent &tre
interprétés comme visant, comme 1'équilibre général, 3 représenter
1'&conomie de marché dans une situation de réalisation des attentes et

de compatibilité décisionnelle.

Les deux approches nous paraissent donc stre redevables du principe
d'équilibre. Cela &tant, des différences de conception doivent étre
épinglées. Notons-en deux. En premier lieu, d'une approche 2 1'autre,
la norme d'é&quilibre change, au moins dans sa forme d'expression. Dans
1'approche du circuit le critdre de 1'&quilibre s'exprime non pas en
termes d'un vecteur de prix. mais consiste en la capacité du systime 2

se clSturer sans déficit. L'annulation de la momnaie est la contrainte
d'8quilibre. La seconde différence porte sur le traitement du marché

du travail et sur l'acception 2 domner 2 la notion d'équilibre. Celle-ci
peut 8tre entendue en deux sens différents : d'une part, le "clearing"
des marchés et, d'autre part la réalisation des attentes et 1'absence,

en conséquence, de facteurs poussant 3 des changements de comportements,
Dans 1'&quilibre walrasien ces deux sens se recoupent. Au contraire,
pour la théorie du circuit, qui 3 cet &gard rejoint 1'approche dite-du
déséquilibre, 1'équilibre décrit relave du second sens et mon du premier.
En effet, la reproduction du systéme n'implique pas le "clearing" du

marché du travail.



Cet ancrage de la théorie du circuit dans une perspective
d'équilibre peut par ailleurs susciter des réserves, pour autant qu'on
attache effectivement une grande importance,comme on devrait l'attendre
de la part d'auteurs keynesiens, 3 1'idée d'incertitude évoquée plus
haut. En effet, supposer que la coordination décisionnelle se réa-
lise d'une manidre int&grale revient 2 escamoter dans ses conséquences
1'id&e que le trait essentiel de 1'&conomie de marché est le caractére
séparé des centres décisionnels., Il apparait donc que si le circuit
est 3 méme d'intégrer le chdmage, il n'en va pas de méme pour la "crise",
entendue au sens de micro-crise ou d'échec marchand (De Vroey 1985b).

En effet la notion de circuit ne prend son sens que cldturé et la cld-
ture correspond par définition 2 1’absence de crise.. L'assertion de
Poulon (1982), selon laquelle l'objectif du circuit est d'expliquer

la crise, apparait donc comme &tonnante et on ne peut, nous semble-t-il,
la comprendre que d'une manidre tr&s particuli&re, qui de nouveau
rapproche la démarche du circuit de 1'&conomie politique traditionnelle.
Dans cette interprétation le concept de circuit ouvrirait la voie 3 une
analyse de la crise dans la mesure oil de sa description ressortirait un
repérage de tous les lieux par lesquels la crise ou les dysfonctions
peuvent s'infiltrer dans le ayst@me. Il permettrait donc un inventaire
des conditions de la crise, de la méme manigre que la description d'un
corps sain servirait de préliminaire 3 1'étude des diverses pathologies.
Par rapport 3 la réalité de l'@conomie de marché, le circuit serait donc
comme une référence négative, un contre—point théorique permettant 1'éva-
luation des situations concrétes censées, elles, 8tre toujours en désé-
quilibre. Un tel point de vue est défendable, mais en 1'adoptant on
reste entilrement dans la perspective traditionmmelle de 1'&quilibre,
défendue par exemple par Hahn (1984 ) ou Hicks (1983 ).

C. La démarche &pistémologique

En termes de leur démarché &pistémologique les deux approches
ne gse fondent pas sur les m@mes principes. En bref et pour reprendre
une distinction ancienné mais toujours pertinente (Meidinger :1983),

1'approche du circuit se rangerait dans une conception "réaliste" tandis




que 1'&quilibre général appartiendrait plus 3 une conception "instru-
mentaliste”. Il nous semble en effet qu'une des critiques principales
des auteurs du circuit 3 1'égard de 1'&quilibre général concerne 1'ar-
gument de pertinence. Comment - diraient-ils - peut-on espérer cons~
truire une théorie adéquate de 1'&conomie de marché en commengant par
laisser de cdté les caractéristiques principales de celle-ci, le
systéme bancaire, l'irréversibilité temporelle, 1a répartition des
fonctions Economiques entre groupes différents et les différences de
pouvoir qui en découlent ? Le projet de la théorie du circuit

est précisément donner une place centrale 3 ces &léments, de les
introduire d&8s la premidre étape de la construction théorique.
L'équilibre général adopte un autre point de vue. La représentation
de 1'&conomie de marché sur laquelle elle se base est délibérément
minimaliste et se ramdne 4 la définition de quelques fondements, comme
le contrat privé et les hypothéses de comportement des agents. Le
réalisme des hypoth&ses est subordonné 2 la fécondité théorique du
raisonnement. Il s'agit, le plus possible grice A des démonstrations
rigoureuses et donc mathématiques, d'extraire le plus de conséquences
possibles du point de départ minimaliste. Le cadre institutionnel
n'est pas absent, comme on le croit souvent, mais il se résume, outre
1'institution des droits de propri&té, en une seule institution, le
titonnement, fonctionnant - & paradoxe, puisqu'au départ il s'agissait
d'étudier une société décentralisfe - gur un mode tout 2 fait centra-

lisé et A travers un contréle social extrémement rigoureux.

_ Le contraste de profil méthodologique entre les deux approches
peut &tre résumé comme suit. La théorie de 1'8quilibre général aborde
son objet d'une manigre paradoxale. Pour comprendre le fonctionnement
d'une &conomie décentralisée elle €labore des modéles fondés implicite-
ment sur une centralisation totale. La question de la pertinence ne
peut manquer de se poser : comment va-t-on aller du modéle centralisé
4 la réalité décentralisde ? Le fait de postuler 1a posaibilit& d'une
pré-conciliation des choix ne place~t-il pas d'emblée la théorie en
porte~a~faux par rapport i son objet, s'il est vrai que le propre de
1'économie de marché est la nécessité dans laquelle les unités décen-

tralisées se trouvent de faire des décisions sans savoir si celles—ci se



véleront compatibles avec celles des autres ? Par contre, la tractabilité
théorique du paradigme est &vidente et manifestement un processus cumu-
latif de progras théorique est 3 1l'oeuvre. Pour la théorie du circuit
¢'est la situation inverse. Il y a plus de pertinence, encore que
1'analyse reste tr&s abstraite et que la négligence de la crise soit

2 cet &gard un grave défaut, Mais en termes de fécondité théorique,

les preuves sont encore 3 avancer., Jusqu'ici 1'approche du circuit
reste surtout cantonnée 3 un stade de développement qu'on pourrait
qualifier de descriptivo-définitionnel. En contraste avec ce que fait
1'équilibre général, la théorie du circuit se contente d'illustrer la
cohérence de 1'économie décentralisée. L'équilibre est postulé mais

non démontré., Par ailleurs, si la théorie de 1'équilibre général

a peu progressé en termes de 1'étude des processus 3 l'oeuvre dans le
marché et s'il est &vident que la théorie du titonnement est unme théorie
inad&quate de la formation des prix, 1'approche du circuit n’est pas mieux
lotie 3@ cet &gard, du fait de sa trop grande négligence des aspects de
comportement .,

D, Conclusion

Contrairement 3 ce que ces dernidres remarques peuvent faire croire,

notre objectif n'est pas de distribuer des bons et mauvais points mais

bien de mettre en &vidence des différences de problématique. Selon

notre lecture des choses, il y a une base commune aux deux approches :

la référence 2 la méme question, celle de la viabilité de 1'é&conomie

de marché - abordée sous 1'angle de 1'existence plutét que du processus -, et
la réflexion en termes d'&quilibre. Mais au-deld de ceci, elles divergent
car elles reposent sur des intuitions méthodologiques différentes et
aboutigsent 3 des grilles d'analyse différentes. En ce sens ~ et en

faisant bien sfir abstraction de la différence de développement entre

les deux approches - la thorie macrosociale du circuit peut &tre consi=-

dérée comme une alternative possible & la théorie néo-classique de

1'8quilibre général,

Deux questions se posent cependant. La premilre concerne 1'originalité
de la théorie du circuit. Si elle est différente de 1'approche néo-clas-

sique est-elle pour autant originale ? Nous avons déj2 noté incidemment




la proximité de vue entre les auteurs du circuit et les post-keynesiens.,
La question se pose alors de savoir si la notion de circuit macrosocial
est indispensable pour intégrer dans le théorie des &léments comme la
monnaie, la structuration de la société en classes, la différenciation
des marchés, le séquentialisme, ou si ceux~ci pourraient tout aussi bien
1'8tre sans cette notion ? La seconde question porte sur la cohérence
interne de 1'interprétation macrosociale du circuit. Ieci il me s'agit
plus de confronter cette approche 3 d'autres mais de la considérer en
elle-méme et en particulier de voir dams quelle mesure elle parvient 2
mener d son terme, sans artifices, le projet théorique qu'elle s'est
assignée. Alors que la premiZre de ces questions ne sera pas vraiment
&tudiée ici, mais sera ré-évoquée dans la conclusion, la seconde re~
tiendra longuement notre attention et fait 1'objet de la section sui-

vante.

ITI La cl8ture du circuit

Admettons que la théorie du circuit ait pour objet de
répertorier les &tapes du cycle de reproduction d'une &conomie de marché
monétaire. Elle vise done, sinon & démontrer, du moins 3 illustrer la
cohérence des échanges dans une &conomie décentralisée, tout en souli-
gnant par ailleurs que cette cohérence ne va pas nécessairement de pair
avec une pleine utilisation de la main d'oeuvre disponible. Mais la
poesibilité d'un discours théorique sur la cohérence des &changes impli-
que que certaines conditions soient satisfaites., Les opérations &tu~
diées doivent notamment former un ensemble séparé, clairement délimitd
dans l'espace et le temps, Comme dans le théitre classique, il faut
une unité de lieu et de temps. Or si, du point de vue théorique,
1'aspect espace ne pose pas de probléme, ce n'est pas le cas pour 1'aspect
temps. Comme nous l'avons vu, dans 1'équilibre général. le probléme est
résolu par 1'adoption de l'hypothése d'instantanéité décisionnelle. Méme
si une telle solution ressemble 3 un escamotage, il n'empéche qu'elle
rend possible le développement d'un discours théorique cohéremt. La
théorie du circuit, quant 3 elle, est plus ambitieuse. La barre est
mise plus haut, puisqu'on veut introduire, sinon la durde, du moins un
minimum de séquentialisme, Au lieu de se dérouler d'une manidre simul-
tanée, les opérations &conomiques sont censées avoir lieu dans un ordre

séquentiel précis. Méme si pour des raisons méthodologiques on raméne



chacune de celles~ci 3 1'instantané, la phase temporelle minimale
qui en résulte reste une séquence, composée d'une suite d'instants
séparés formant un tout, et non une opération concentrée en un seul
instant du temps. Aussi minimale qu'elle soit, cette introduction
du séquentialisme entrave la délimitation temporelle de 1l'objet ana-
lysé. Les problémes concernent le début maias surtout la fin du

circuit,

Mentionnons rapidement la difficulté lige au d&but du
circuit. Elle consiste dans le fait qu'on ne peut pas penser un
circuit qui serait premier, c.a.d. précédé par nul autre et dans
lequel le contrat initial ne supposerait pas la r8alisation d'opéra-
tions &conomiques préalables. Imaginons de construire un tel "premier
circuit" qui aurait 3 &tre autonome par rapport 2 tout ce qui précéde.
L'obstacle est le suivant., Le circuit commence par un octroi de crédit
aux entreprises, servant 3 faire les dépenses initiales d'achats de biens de
production et de main d'oeuvre. Arré&tons-nous sur les premiers de ceux-ci.
Pour que ces biens puissent &tre achetés par le bénéficiaire du crédit, il
faut que d&s l'ouverture du circqit ils soient déjd en existence, donc
produits, et offerts 3 la vente. Ceci implique &videmment que notre
soi-disant premier circuit soit précédé par une opération économique
préalable, en 1' occurrence de production. En conséquence, contrairement
3 ce qui avait &té avancé, ce circuit n'est pas vraiment premier.
La méme conclusion est atteinte si, comme dans beaucoup de modgles,
1'échange inter-capitaliste n'est pas pris en compte, de telle sorte
que la seule dépense des firmes porte sur 1'embauche de travailleurs

salariés.’ Pour autant qu'on accepte que les salaires peuvent &tre

dépensés aussitSt qu'ils sont touch&s, il faut que les marchandises

achetées par les salariés soient disponibles au moment du versement de

ceux—eci, Elles doivent donc avoir &t& produites antérieurement., De
nouveau, il apparait que le soi-disant "premier circuit" n'en est pas
vraiment un. Ou bien, il faut faire 1'hypothise ad hoc, selon laquelle
les salariés n'auraient le droit de dépenser le salaire qufau terme de
la production (Messori 1985 : 223).




Mais c¢'est surtout sur 1'aspect cldture du circuit que nous
voudrions centrer l'attention, en admettant en ce qui concerne son
début 1'existence préalable et inexpliquée de stocks de marchandises
rendant les d&penses initiales possibles. Le probl2me est celui de
la co-existence des circuits particuliers et du circuit global.
Puisqu'on est dans une &conomie décentralisée dans laquelle les con-
trats sont privés et multiples, 1'économie doit &tre congue comme un
enchevétrement de circuits particuliers. Mais en méme temps comme
la théorie vise 2 faire le point sur la cohérence globale de 1'économie,
il faut que ces circuits particuliers prennent tous place a 1'intérieur
d'un circuit global unique, qui leur servirait d'enveloppe commune.,

En termes de temporalité, et pour nous limiter 2 la fin du circuit,
ceci signifie qu'il doit exister au moins un instant du temps auquel
tous les contrats d'emprunt viennent i &chéance simultandment, cet
instant délimitant alors la cldture du circuit global, Dans la réa-
1it€ une telle coincidence ne se produira jamais mais il est conce-
vable de 1'envisager dans 1'univers du discours théorique. C'est ce
que fait la théorie du circuit. Pour opérationnaliger le projet, on
peut supposer soit que tous les circuits particuliers ont la méme
durée, soit que les circuits les plus courts sont un sous~multiple du
circuit le plus long., Pour la facilité nous raisonnerons dans le cadre
de la premilre de ces altermatives. Le circuit global est dans ce cas
composé de circuits particuliers de durée identique et se déroulant
parallélement,

La question qui se pose alors est la suivante : 3 quelles
conditioné la cldture du circuit est-elle possible, cette cléture im-
pliquant 1'annulation de toute la monnaie créée au début du circuit et
la satisfaction de toutes les attentes des agents~décideurs ? Ou, pour
formuler la question d'une mani&replus critique, cette cldture peut-elle
étre congue sans qu'il soit nécessaire d'adopter des hypoth@ses ad hoc
qui auraient pour seule ' raison d'Stre leur capacité d'amener un tel
résultat ? Il s'agit donc d'@tudier les obstacles logiques 2 la cld-
ture du circuit. A priori deux pistes d'investigation paraissent in-

téressantes. La premiZre concerne 1'int&rét bancaire. On peut faire



soit 1l'hypoth&se plausible que le taux d'int&rét est positif (ou,

si l'on introduit 1'intermédiation financidre, qu'il y a une diffé-
rence entre taux bancaires créditeur et débiteur), soit 1'hypothése
incontestablement plus ad hoc que ce taux eﬁt nul. Que ce choix
puisse poser des problémes est noté par Graziani (1984 : 9). Selon
cet auteur, si la premiére hypothése est adoptfe, il est impossible
que les firmes soient 3@ méme de rembourser en monnaie la totalité de
ce qu'elles doivent & la banque. La seconde piste concerne 1'étendue
de la somme empruntée par les firmes. De nouveau, deux hypothises
sont possibles. La premi&re, la plus plausible, est que l'emprunt
sert seulement 3 financer les cofits de production. La seconde,

plus ad hoc, est qu'il couvre en plus la dépense du profit

attendu., La th&se que nous avangons est que c'est le deuxidme fac-
teur (1'extension de l'emprunt) qui comstitue 1'obstacle fondamental
2 la cldture du circuit., L'"emprunt élargi au profit" est une condi-
tion nécessaire de la clfture du circuit macrosocial ou, symétrique-
ment, 1'"emprunt limité aux cofits" est une condition suffisante de la
non-clSture. L'hypoth&se adopt@e & propos du crédit n'est pas diri-
mante en ce sens que, s'il y emprunt et dépense préalables de la tota-
1ité du profit, le circuit se clbture méme avec un intérdt positif.
Par contre, lorsque l'emprunt est limité aux cofits, ce qui entraine

la non~cldture, le fait d'un int&rét positif aggrave cette dernidre.

Avant d'avancer dans l'analyse, il est utile de préciser
ce que recouvre la notion d'"emprunt &largi au profit". Elle implique
de la part des capitalistes le comportement suivant. Avant l'ouverture
du circuit, 1ils ont une attente quant au profit que la vente des
marchandises leur procurera, Ils ont aussi une idée précise de 1l'affec~
tation de celui~ci. Cela étant, ils empruntent un montant correspondant
3 ce profit afin de la d&penser d'emblée, sans attendre sa rdalisation
effective, Le profit est donc, si 1l'on peut dire, consommé 3 crédit.
C'est dans un méme et seul mouvement que les capitalistes achétent les
biens de production et le travail salarié, correspondant aux cofits de
production, et les marchandises 3 1'achat desquelles ils ont décidé

de consacrer la dépemse du profit.




Pour &tayer notre th@se nous construisons un exemple dans
lequel quatre cas hypothétiques sont &tudi&s. Ils sont bitis en
fonction des hypoth&ses faites 3 propos de 1'intérét et de 1'exten=
sion de 1'emprunt. Leur articulation et les conclusions atteintes

8 leurs propos sont résumées dane le tableau 2.

Tableau 2. Les quatre contextes hypothétiques.

Intérét

nul positif

incluant le | Cas 4 : oldture Cas B : cldturs
profit

extengion
du crédit
limit8 aux Cas C : non-clture Cas D : non-gldture
coiits

La démonstration de notre ;hése (ou plus modestement son
illustration) repose sur un mod2le de circuit qui nous est propre,
Ce choix est fondé sur deux raisons : d'abord le fait qu'il n'existe
pas de modéle faisant 1'unanimité et ensuite notre volontd d'intro-
duire un élément en général négligé, les &changes inter-capitalistes.
Ceci est sans doute 1l'originalité principale de notre moddle. Si
1'on pense que la s&paration des centres décisionnels est un trait
essentiel de 1'é8conomie de marché, cette prise en compte nous parait
indispensable. On verra qu'elle a une incidence cruciale sur le

résultat de 1l'analyse. Le mod3le est schématisé dans le tableau 3.

Détaillons~en les caractéristiques. Aucun agent n'est
supposé &tre détenteur ni de liquidité ni de capital financier. Toute
la monnaie est créée ex nihilo au d&but du circuit et est 3 annuler 2
son terme. La fonction d'intermédiation de la banque est donc négligée.
Contrairement A ce qu'on trouve dans de nombreux mod&les, nous supposons
que les transactions incluent des &changes portant sur des biens de pro~

duction, Les dépenses initiales des capitalistes ont donc un double
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objet, ces biens et 1'achat de la force de travail l. Les salariés
sont supposés dépenser immédiatement et entidrement le salaire, 3
l'intérieur du méme circuit, de telle sorte que 1'achat de travail
apparait comme une boucle ou un simple détour dans la circulation
inter-capitalistes 2} En conséquence, 1'achat de travail salarié

et la dépense du salaire peuvent &tre considérés comme un seul "round"
de transactions. En ce qui concerme 1'articulation des opérations

au sein du circuit nous adoptons un point de vue que l'on pourrait
qualifier de schumpéterien et selon lequel &change et production ne
doivent pas &tre placés dans le mme circuit. Au circuit t, objet de
notre réflexion, on &change ce qui a &té produit en t-1, tandis que

ce qui est produit en t sera &changé en t+l, En d'autres mots, les
dépenses des entreprises ne donnent lieu 3 un reflux de revenu qu’au
circuit suivant, le revenu de la période présente validant les dépenses
de la période antérieure. Au début et 2 la fin de chaque circuit les
capitalistes détiennent donc un stock de marchandises. L'hypothise
schumpéterienne implique qu'on ne peut avoir 2 1'intérieur du méme
circuit deux opérations d'échanges, 1'une qui porterait sur les inputs,
1'autre sur les outputs. En effet, si 1'on supposait que la production
du circuit &tait échangée 3 la fin de celui-ci, il n'y aurait plus rien

4 &changer au début du circuit suivant,

Une autre originalité de notre approche réside en une
lecture du fonctionnement du circuit en termes des comptes des agents,
qu'il s'agisse de leurs bilans ou de leurs comptes de résultat. C'est
3 travers eux, pensons-nous, que le circuit s'observe. Les bilans com-
binent des évaluations privées, non encore corroborées par le marché,
par exemple la valeur des stocks, et des grandeurs ayant valeur sociale,
comme les montants en trésorerie. Ces deux types de grandeur ont donc

un statut trés différent, les unes se réfé&rant 3 des prétentions sociales,

I. Pour éviter les problémes 1i&s 3 la distinction capital fixe-capital
circulant, on peut conceveir que ce que nous appelons "bien de pro—
duction" soit en fait du capital circulant. La nature du bien importe
peu pour notre argumentation, ce qui compte &tant l'existence d'achats
inter-capitalistes. ’

2, Le fondement théorique de cette conception est que le marché du travail
n'est pas un vrai marché. Ce qui y prend place n'est pas une "création
de revenu" mais un "transfert de revenu". Cfr. Barrére (1981 : 83) et
De Vroey (1985a).
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les autres 3 des réalités socialisées, Dans la mesure cependant ol
notre objet de réflexion est le circuit sans crise, on peut négliger
ce probléme. Par contre, les informations consignées dans les comptes
de résultats, recettes et dépenses, sont objectives puisqu'elles rap-
portent le résultat de tramsactions effectives. Ceux~ci peuvent &tre
consignés dans un "tableau des échanges”,recensant les transactions
entre agents et leurs montants. Par souci pédagogique nous avons
dissocié des phases qui en fait se confondent, comme lorsqu’on passe

un film au ralenti. Cinq moments d'observation sont pris en compte :

moment | ¢ les bilans avant 1'ouverture du cirecuit,

moment 2 : les bilans aprés le monnayage,

moment 3 : les comptes de résultats,

moment 4 : les bilans au terme de la production et de la consommation,

moment 5 : les bilans & la cldture du circuit,

Les quatres contextes hypothétiques sont décrits 3 travers ces indi-
cateurs dans les tableaux 4 et 5, qui décrivent respectivement les
bilans et comptes de résultat et les tableaux des &changes.

Quatre branches sont distingudes, supposées étre composées chacune
d'une seule entreprise, El, EZ' E3 et Ea, produisant respe;tivement
les biens de production M, et M,, achetés exclusivement par d'autres
entreprises, et les biens de consommation, M3 et MA achet&s par les
capitalistes et les salariés, Ceux-ci dépensent la totalité des sa~
laires en achats de bien de consommation. Les capitalistes en font

de méme du profit. C'est donc un systdme de reproduction simple, sans
accumulation et sans secteur financier. L'octroi de crédit est supposé
se faire sans colits, Les seuls déboursements éventuels de la banque
congistent en une dépense de profit propre, c.3.d. de 1'int&rét obtenu
sur les préts.

Le tableau 4 peut se lire horizontalement ou verticalement,
Notre commentaire procédera par cette derniZre voie et portera succes-
sivement sur les quatre contextes hypothétiques. Les montants indiqués
sont fixés arbitrairement en fonction de la commodité de la présentation.
Le cas A donne un premier exemple de circuit ¢ldturé. Commentons rapi-

dement ses différentes phases. La phase 1 décrit les bilans
avant 1'ouverture du circuit. Seuls ceux des entreprises
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Tablesu 5 : Les tableaux des échanges dans las 4 contextes.
CONTEXTE A
. Achats des différents agents
I Banque EI Ez E3 E4 Salariés Total des
Tecettes
Banque — 0 Q 0 (4] 0 0
Ventes El 0 —_— 20 20 0] 40
des E 0 20 — o 20 0 40
différents 2
agents Ey 0 5 0 S 30 40
E‘.‘ o 5. 5 _— 3o 40
Salariés 0 15 15 15 15 — 60
Total des
dépenses o 40 40 40 40 60 220
CONTEXTE B
Achats des différents agents
; Banaue E1 52 33 Ea Salariés Total des
1 . racettes
Banque — 4] o} 0 0 0 o
i E 0 —-— 20 20 0 0 40
Ventes ‘ 1 .
des i E, 0 20 — [} 20 0 40
différents E 4 3 o — 3 0 40
agents i 3
: E, 4 0 3 3 —_ 30 40
. salarigs | 0 15 15 15 15 — 60
1
 Total des
i dépenses 8 38 38 38 38 60 220
CONTEXTE C
Achat des différents agents
Banque El E:2 E3 El. Salariés Total des
Tecettes
Banque el 0 0 [s} 0 0 o]
Ventes E 0 ~ 20 20 0 40
des l
différents Ez V] 20 — Q 20 c 40
- sgents Ey 0 0 6o — 0 30 30
B[‘ o] V] o - 30 30
Salariés [0} 15 15 15 15 — 60
Total des
dépenses [ 35 35 35 5 60 200
CONTEXTIE D
Cfr le contexte C
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ont un contenu différent de O, les montants inscrits indiquant 1a

valeur estimée du stock de marchandises détenues ou, en d'autres termes,
le chiffre d'affaire espéré. La phase 2 décrit les bilans au moment:

du monnayage (c.3.d. de l'octroi du crédit) et juste avant la dépense

de celui~ci. Dams un systdme de monnaie scriptuaire ces deux opérations
sont &videmment confondues. Pour conmaitre la répartition des dépenses,
il faut se reporter au tableau 5. Celui-ci ne fournit pas d'information
quant au prix de vente des marchandises mais indique seulement le montant
total des ventes. On voit qu'ici il correspond aux attentes des firmes.
Cette situation est compatible avee 1'existence de chémage., Seuls les
candidats-salariés ayant trouvé un emploi sont repris dans le tableau,
les comptes des sans-emplois restant vierges de toute inscription.
Revenant au tableau 4, nous voyons i la phase 3 les résultats des tran-
sactions. Le fait que les comptes des capitalistes soient Equilibrés,
sans surplus ni déficit, signifie que le profit ici ne prend pas la
forme monétaire. Il est déja métamorphosé et a pris la forme des mar-
chandises concr@tes i 1'achat desquelles il a &té dépensé. La raison
d'@tre de 1'hypothése de la dépense préalable du profit commence sans
doute 3 apparaltre. Dans le contexte d'une simultanéité entre tous les
circuits particuliers, elle se révéle nécessaire pour que les attentes
des entreprises produisant les biens consommés grdce au profit soient
réalisées. L'absence de dépense du profit signifierait 1'impossibilité
pour ces entreprises d'un écoulement entier de leur production et donc
du bouclage de leurs circuits particuliers., La phase 4 efprime la
situation des bilans 24 la fin des opérations de production et de comsom-
mation, celles-ci étant supposées se produire conjointement. Les entre-
prises mettent les salarifs au travail et ceci débouche sur une produc-
tion nouvelle qui sera mise en vente en circuit suivant. On suppose que
toutes les valeurs d'usage achetdes au début du circuit sont détruites
au terme du processus de production~consommationm. Les bilans 3 la phase
4 sont donc les mémes que ceux de la phase 2, sauf que le contenu de la
rubrique "marchandises en stock" a changé. Dans la phase 2, il consis-
tait dans les marchandises produites en t-1, cette fois il s'agit des

marchandises produites en t. Comme le montant dont les entreprises

.
disposent en trésorerie correspond exactement 3 la créance qu'elles doi-

vent & la banque, tous les remboursements peuvent s'effectuer. Toute la

monnaie créée est annulée et le circuit est cléturé.
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Examinons maintenant le cas B qui constitue le second
exemple de clSture. Nous y adoptons conjointement 1'hypothése d'un
intérét positif - et donc d'une recherche de profit de la part de la
banque ~ et celle d'un emprunt &tendu au profit anticipé et d'une
dépense anticipée de celui-ci., Dans la mesure oll la banque entre dans
la logique du profit, 1'hypoth@se de dépense préalable du profit doit
aussi lui &tre appliquée, En conséquence, comme on le note 3 la phase 2,
la banque effectue une avance 3 elle-m@me,correspondant au montant des
intéréts attendus , qu'elle dépensera anticipativement., Le taux d'in-
térét est fixé.arbitrairement 3 5,26 % , afin d'obtenir , en
arrondissant les résultats, un montant total d'intérét par entreprise
de 2 unités monétaires., Celles—ci c@dent donc 2/5 de leur profit brut
4 la banque. Le montant de leurs emprunts est inférieur parce qu'elles
savent que leur profit disponible sera moindre, le profit brut ayant
A &tre amputé de 1l'intérét. La demande globale n'est cependant pas
affectée puisque la demande nouvelle de la banque se substitue 3 la
diminution de demande des firmes, comme le r&v@le le tableau 5. Si
1'on se reporte ensuite 3 la phase 4 au tableau 4, on constate que les
comptes de résultats se présentent différemment par rapport au cas pré-
cédent. Ni le surplus qui se manifeste dans les comptes des entreprises
ni le déficit de la banque ne doivent &tre mésinterprétés. Le premier
n'est pas du profit sous la forme monétaire mais la provision 3 partir
de laquelle les entreprises paieront 1'intérét de leurs emprunts. Le
déficit de la banque refl2te le fait que celle~ci, comme les entreprises,
a dépensé son profit avant de 1'avoir touch&é. Comme au cas précédent,
les résultats des échanges sont tels que les différents circuits parti-
culiers peuvent se cldturer sans encombres, Le cas B révéle que 1'exis-
tence d'un intérét positif n'emp&che pas nécessairement la cldture du
eircuit pour autant que la banque, elle aussi, dépense anticipativement

son profit,

Les cas C et D abandonnent 1'hypoth&se d'un emprunt &largi au
profit. Une impossibilité& de cldture em résulte, quelle que soit 1'hy-
pothése faite en matidre de taux d'int&r&t. Celle-ci n'influe que sur

1'ampleur des pertes et sur les perspectives de dénouement de la situation
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de non-cldture. Les entreprises cette fois n'empruntent que le
montant des coiits de production. De méme la banque ne dépense

son profit, si on fait 1'hypothdse d'un intérat positif, qu'aprés

sa formation effective. La conséquence de ce changement d'hypothése
est visible a4 la lecture du tableau des &changes, commun aux deux
contextes (la différence entre ceux-ci ne se révéle qu'a partir de

la phase 4), Une dissymétrie entre El et Ez, d'une part, et E, et

24, d'autre part, apparait. Les premi&res ont un excédent dessre-
cettes sur les dépenses. Leurs profits effectifs correspondent aux
attentes et il a cette fois une forme monétaire, Pour ces firmes, la
formule de Marx A-M-A' est d'application. Par contre, les secondes
sont en déficit, soit qu'elles n'aient pas vendu toute la production,
soit qu'elles 1'aient fait 3 un prix bradé (ce qui est implicitement
supposé puisqu’aucun accroissement de stock n'est mentionnd dans les
bilans postérigurs). Que ce soit dans les contextes C ou D, au mo-
ment des &chfances elles sont dans 1'incapacité d'honorer leurs
engagements vig-d-vis de la banque. Dy coup, celle-ci se retrouve,
elle aussi, dans une situation de perte. L'"impossibilité de la
cldture endogine de ces deux circuits particuliers a comme corollaire
immédiat 1'absence de cldture du circuit macrosocial et d'annulation
de la totalité de la monnaie. Les deux contextes ne diffarent pas 3
cet &gard. Par contre, il y a une différence en ce qui concerne
1'ampleur et 1la portée des pertes dans 1'un et 1'autre. La perte
de la banque est plus importante quand le crédit est gratuit. C'est
évident, puisque, lorsque ce n'est pas le cas (contexte D), la perte
encourue yia~ﬂ-vis de E3 et E4 est partiellement compensée par le
profit que la banque dégage sur El et E2' En ce qui concerne le
dénouement du contentieux débiteurs-créditeurs, en lequel une non-
cldture se r&sume toujours, une solution peut se profiler au cas C
- que E, et Ez financent la perte de E3 et E4 ~, alors gu'elle n'est
pas possible au cas D, ol le profit disponible des premidres est de
toute fagon insuffisant pour combler le déficit des secondes,

Ces quatre contextes nme peuvent &tre mis sur le méme plan.

En effet, seules les hypoth2ses de comportement du quatrigme sont
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plausibles. Ne dépenser le profit que lorsqu'il s'est réellement formé
reldve 3 la fois d'un comportement de prudence, étant donné 1'incerti-
tude quant 2 la réalisation des plans et la formation effective

du revenu , et d'&conomie , puisqu'emprunter le profit enmtraine un
accroissement de charge financidre qui pourrait &tre évité. Pour autant
que l'on reste dans la problématique du circuit macrosocial, une con-
tradiction se rév2le donc entre la logique de comportement individuel

et les exigences de la reproduction sociale. En poussant les agents 2
minimiser les colts et les risques, cette logique entraine une insuffi-
sance de création monétaire par rapport au montant de pouvoir d'achat
qui devrait exister pour que toute la production offerte soit vendue

au prix attendu. Telle est la raison profonde de la mon-cléture du
circuit, détectable d&s la phase 2. Si tout argent dépensd est emprunté,
il est &vident que si le montant total emprunté, et donc la quantité de
monnaie créée, n'est pas égal 3 la somme des prix attendus par les
vendeurs, les attentes de ceux—ci ne peuvent se rdaliser et la produc~

tion sera soit non-vendue,.soit vendue 3 un prix moindre.

Bien sdr cette conclusion est tributaire des hypoth&ses
adoptées et 1'on est immédiatement tenté de substituer 2 celles-ci des
hypoth&ses différentes susceptibles, elles, d'assurer la cldture, Le
probléme est de voir si, A leur tour, elles ne sont pas ad hoc. Evo-
quons~en bridvement deux. La premidre consiste & supposer, comme le
fait Graziani, que 1'int&rét est pay@ en nature des entreprises 3 la
banque. Mais ceci ne résoud pas le probléme posé par le contexte C.
De plus, cette hypoth&se apparait inadéquate quand on défend une
conceptioﬁ monétaire de 1'économie de marché, en lieu et place d'une
lecture en termes de troc. L'autre hypothise est d'envisager que les
entreprises détiennent un stock de monnaie au départ du circuit, qui
pourrait d'ailleurs &tre congu comme le profit de la période antérieure.
Deux problémes surgissent cependant, En premier lieu, on sort de
1'analyse en termes de flux & laquelle l'approche du circuit
semble vouloir se tenir, En second lieu, on retrouve le probléme
du premier circuit, mentionné plus haut. ‘Par ailleurs, il ne nous
semble pas qu'une dynamisation du moddle résoudrait le problime, On

pourrait imaginer que E3 et E4 aient anticipé une demande inférieure
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et aient en conséquence décidé de produire moins. Mais ceci a deux
impacts négatifs. D'une part, si ces- entreprises engagent méins

de salariéa, la demande pour leurs produits diminuera, D'autre part,
leurs achats 2 E et Ez diminueront, de telle sorte que ces firmes—ci
se trouveront, 23 leur tour, confrontées 3 des problémes de débouchés.
Nous pensons donc que la difficulté n'est pas lié€ au mod&le spécifique
que nous avons présenté mais tient 3 la problématique méme du circuit
macrosocial, qui dés lors serait dans 1'incapacité de réaliser son
programme de travail, c.id.d. de présenter d'une manisre plausible,

ou sans artifices, un circuit i cléture spontanée,

Comment réagir si on accepte ce diagnostic ? Deux types de
réactions nous paraissent devoir &tre &cartdes. La premi&re consiste-
rait 3 donner raison 2 la théorie néo-clasaique en matidre d'intégra=-
tion du temps dans le discours théorique, en adoptant le point de vue
selon lequel 1la question de la compatibilité des gchanges marchands et
de la viabilité de 1'économie de marché ne peut 8tre trait&e que dans
un contexte de simultanéité. Il s'agirait alors de renoncer au projet
de prendre en compte les dimensions de séquentialité et de durée des
activités &conomiques., Mais, 2 nos yeux, cette solution revient 3
"jeter le b&bé avec 1'eau du bain", tant nous pensons que ces dimensions
sont cruciales pour saisir le fonctionnement de ce type d'&conomie.

La seconde solution serait d'inverser le projet de la théorie du circuit
en affirmant que 1'impossibilité d'ume cldture endogéne de celui-ci,

sauf hypoth&ses ad hoc, démontre le caract@re inhérent des crises dans
une &conomie de marché. Bien que nous ne soyons &videmment pas en dé&-
saccord a§ec ce dernier trait, nous ne pensons pas cependant qu’on puisse
le faire décopler de 1'analyse qui précéde. L'absence de cldture doit
8tre rattachée au fait qu'on a enfermé le raisonnement dans des hypo~
théses trop strictes, dont la raison d'atre principale &tait de permettre

la délimitation temporelle de i'objet de 1'analyse.

Personnellement nous voudrions d&s lors suggérer ume troi~-
sidme solutiom : abandonner 1'interprétation macrosociale de la théorie
pour ne retenir que son interprétation microsociale. Elle fait 1'objiet

de la dernidre section de 1'article.
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IV Pour une interprétation exclusivement microsociale du circuit

de la monnaie

Le concept de circuit macrosocial a comme condition de possi-
bilité la cldture simultande de tous les circuits particuliers. Or
celle~ci ne peut &tre congue sans l'introduction d'hypothises qui, d'une
part, sont arbitraires et, d'autre part, enferment l'analyse dans un
corset trés serré. Nous proposons donc de renoncer 3 ce concept et de
ne comprendre la contrainte monétaire que dans un sens microsocial,
comme la nécessité pour tous les agents—emprunteurs d'annuler leurs dettes
3 1'échéance fixée. Il est clair que si le circuit macrosocial implique
le circuit microsocial, 1'inverse n'est pas vrai. Dans ce nouveau con-
texte il n'est plus nécessaire d'imaginér un parallélisme strict des
différents circuits. Au contraire, 1'&conomie apparait comme un enchai-
nement, sans début ni fin, de circuits imbriqués. Les restrictions
qu'imposait 1'exigence d'une clSture générale, ne sont plus nécessaires.
Concevoir le profit comme un solde monétaire dépensé a posteriori cesse
de poser probléme. Une dimension "stock" peut 8tre intégrée dans 1'ana-
lyse et l'auto~financement se joindre i l'endettement pour financer les
projets marchands nouveaux. Cette nouvelle perspective est présentée
dans le tableau 6, d'une manilre extrémement schématique puisque 1'é&co-
nomie s'y résume 3 deux circuits. La situation qu'il décrit est celle
d'une &conomie sans crise ou &chec marchand. Les micro-circuits s'y
déroulent donc sans encombres. Ceci implique que la compatibilité d&-
cisionnelle n'a pas seulement pour. objet. le contenu et la quantité de
1'offre mais également son timing. Lorsque le circuit | est
dans la phase 1, le circuit 2 doit &tre dans la phase 3 et vice-versa,
Par ailleurs le fait que tous les circuits partiels réussissent n'auto-
rise pas pour autant 2 parler d'un circuit global clos, puisque les

bouclages partiels ne colncident jamais. Par exemple au temps t+5, si
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Tableau 6. L'imbrication des circuits particuliers
Echelle temporelle Circuit 1 Circuit 2
Phase 1
t profit endettement
<—-—> achats
)
Phgae 2
£+l - pr?duction
(4
Phasge | Phase 3
t+2 profit endettemant offre de marchandises
; ;
===y vente de la production
achlats S = formatiion de revenu
+ +
Phage 2 Phase 4
t+3 production profit comme annulation de la
solde monétaire dette + intérét
) 1
Phase 3 I Phase | |
t+4 offre de marchandises profit endet tement
vente :de la Y
production : formation — (me——m=) achats
de rev{enua ]
Phase 4 Phage 2
t+5
profit comme annulation de la Production
solde monétaire dette, intérét
. compris
t+6

l

permet de

&=======3 trausaction marchande
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le circuit 1 est bouclé, le circuit 2 ne 1'est pas. Mais alors,
pourrait-on se demander, la situation décrite au tableau 6 est-elle
d'équilibre (rappelons que 1'économie politique s'intéresse 3 cette
notion en tant qu'opérationalisation de la question de la viabilits

de 1'économie de marché)? La réponse est ambigue. D'une part, si
tous les circuits particuliers sont supposés se clore, chacun 3 la
date prévue mais jamais tous 3 la méme date, on peut estimer que la
viabilité de 1'&conomie de marché est démontrée bien que d'une maniére
négative. Les décisions privées ne peuvent &tre que compatibles puis-
qu'aucun &chec marchand ou probléme de cldture n'apparait., D'autre
part, cependant, alors méme qu'on est ainsi assuré de la parfaite
viabilité du syst@me, 1'assertion positive de 1'existence d'un &qui~
libre général pose probldme. En effet, on ne peut 3 aucun point du
temps affirmer qu'il y a une cohérence décisionnelle généralisée,
puisque la condition de possibilité d'une telle assertion - la déli~
mitation d'un ensemble clos d'&changes — n'est jamais réalisée.
L'observation de 1'&quilibre semble donc devoir se cantonner 3 1'exa-
men des &quilibres locaﬁx, portant sur la situation des comptes des
agents, l'équilibre &tant en 1'occurence une situation dans laquelle, en
intégrant le profit, il n'y a ni dans le compte de résultat ni surplus
ni déficit. Mais méme si ;eci doit &tre amend&. Cette observation
est possible, tout en ne pouvant pas d'effectuer en seul moment,

si, comme dans nos exemples, on fait 1'hypoth&se qu'3 chaque compte
ne correspond qu'un seul circuit. Elle cesse de l'étre,

aussitdt qu'on admet que les comptes contiennent des informations

sur plusieurs circuits de longueurs différentes. Dans ce cas

il n'y a plus de cldture unique et ce qui a &té noté au niveau de 1'&co-
nomie dans son ensemble peut &tre ré&pété I propos du compte unitaire.
La situation d'équilibre de celui-ci ne peut &tre &valude que d'une
manigre approximative, & travers la lecture des bilans, cdngus cette
fois comme &tant &tablis, non plus comme dans nos exemples en fonction
des phases du circuit, mais 3 une date conventionnelle, par exemple le
ler janvier. Comme nous 1'avons d&ja signalé, les informations qu'il
contient alors cachent sous leur uniformité de grandeurs monétaires des
réalités de nature différente,puisque s'y trouvent juxtaposés des va-
leurs en puissance, ae'rapportant 3 des actifs non-liquides, et des

valeurs directement réalisables. L'image donnée par le bilan ne sera
g p
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donc exacte que si l'estimation du rendement futur des postes immo-
bilisés est correcte, ce qui bien s@r ne pourra étre su que plus
tard, Par nature, le bilan n'est qu'un indicateur présomptif et im-

parfait de la situation d'&quilibre de 1'unité& décisionnelle concernée.

Mais jusqu'ici nous avons raisonné en supposant 1'absence
de crise., Or une fois que 1'on dissocie les notions de circuit
particulier et de circuit global il n'y a plus de raison de faire
cette hypoth&se., L'intégration de 1'&chec marchand ou de la
micro-crise dans 1'analyse ne pose plus les mémes problémes. L'idée
d'une non-cldture parait incongrue lorsqu'elle s'applique au circuit
macrosocial, parce qu'elle signifie alors 1'arrét du fonctionmement
du systé@me. Ceci n'est pas vrai au niveau microsocial, car en eux-
mémes les &checs marchands n'empéchent pas 1'économie de fonctionner.
Leur présence est normale - car elle exprime le fait qu'il n'y a pas
moyen dans un univers d'incertitude de toujours prendre les décisions
qui ultérieurement s'avéreront correctes - et méme fonctionnelles —
parce que les &checs fonctionnent comme des signaux indiquant aux agents
qu'ils doivent changer de comportement: Les déséquilibres sont donc une
réalité normale et, contrairement 3 1'Equilibre, observables, puisque les
&checs marchands se manifestent par des déficits dans les comptes. La
question de la viabilité de l'&conomie de marché doit d&s lors &tre trai-
tée sous un autre jour. Il ne s'agit plus tellement de démontrer
l'existence de 1'&quilibre que de détecter les processus empéchant les
déséquilibres de devenir cumulatifs. Alors que dans les autres approches,
y compris la théorie du circuit macrosocial, le déséquilibre est inféré
de 1'équilibre, comme un &cart par rapport 2 celui~ci, ici c'est l'in~-
verse. Le diagnostic sur 1'équilibre ne peut se développer qu'a partir
de 1'observation du déséquilibre. L'&quilibre n'est d&fini que comme
une absence de déséquilibre : la situation prévalant quand les déficits

sont inexistants.

Le tableau 7 présente un gschéma plus complet du circuit
comme phéncm@ne micro~social. En amont, il intdgre les alternatives

par rapport 2 la dépense productive, créatrice d'emplois et de biens ou
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Une présentation plus large du circuit particulier

ler choix préalable

décision de dépense

(dépenses de liquidités,
conversion d'actifs financiers
en liquidités, appel au marché
des capitaux, emprunt).

2eéme choix préalable

dépense productive &

}

achat d'input

production ,

$ .

offre sur le marché

d8cision d'abstention de dépense

dépense spéculative

\

‘////f‘s\\\\\\\g «
réussite du projet de chec du projet de réussite du projet échec du projet
proguction production financier financier

retour de la monnaie
injectée avec surcroit

ratour insuffisant
ou, nul

N\

perte propre contentieux
créditeur-
/K
réponSe de réponse de
fractionnement centralisation

retour de la monnaie
avec surcroit

retour insuffi-
sant ou aul

perte propre contentieux
créditeur

débiteur

réponse de
fractionnement

réponse de
centrali-
sation
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services nouveaux : soit 1'abstention de dépemse, soit la dépense
non-productive ou spéculative, portant sur des actifs finamciers déja
existant et ne créant pas d'emploi (tant, du moins, que l'argent dégags
par leur vente reste dans la circulation financi&re). En aval, il prend
en compte la possibilité de 1'échec marchand. Tant que celui-ci ne dé-
passe pas un certain seuil, la perte peut &tre absorbée par les fonds
propres de 1'agent (individuel ou collectif) qui en est victime. Autre-
ment, elle ré&sulte en un contentieux débiteur-~créditeur. Les deux pos=
sibilités de ré&solution de celui-ci sont celles qui sont analysées par

Aglietta et Orl&an dans la Viclence de la monnaie (1982) : le fraction-

nement ou réponse d'intransigeance ou la centralisation ou réponse de

consolidation de 1'endettement,
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La conclusion de notre réflexion s'énonce bridvement. D'abord
nous estimons que la notion de circuit monétaire est &clairante. Elle
permet de mettre en &vidence la prééminence de la monnaie dans 1'&conomie
de marché, de concevoir la ré&gle du jeu essentielle de cette derniére sous
la forme de la contrainte monétaire, c.a.d. de la nécessitd d'un reflux
monétaire., Elle concrétise le souci, absolument bienvenu, d'introduire
une dimension séquentielle dans l'analyse de cette &conomie, ce qui & son
tour permet de fonder les rdles et pouvoirs respectifs des différentes
catégories d'agents &conomiques, Bref, elle permet de structurer et
d'approfondir des intuitions que 1'on trouve dans différents travaux key-
nesiens, comme par exemple ceux de Minsky (1975), sans qu'elles y soient
développées. Mais ces qualit&s nous paraissent concerner l'interpréta-
tion microsociale du circuit et il nous semble que l'interprétation ma-
crosociale n'y ajoute riem, au contraire. A nos yeux, la théorie du
circuit doit se limiter 3 1'interprétation microsociale et & ce titre
constituer un des &léments constitutifs d'une approche alternmative 3 la
théorie de 1'8quilibre générale, que nous appellerions 1'approche hété-
rodoxo-~post-keynesienne (De Vroey 1985b). Négativement, nous pensons
qu'il y a un risque 3 gonfler 1'importance de la nmotion de circuit, i
prétendre qu'elle soit la base d'un paradigme nouveau ou d'une refor-
mulation radicale de l'approche keynesiemne. L'idée qu'il y a une
Yécole du circuit", méme si elle n'est pas nécessairement due aux uti-
lisateurs de la notion, peut amener 2 un effet de boomerang. Celui-ci
se produirait lorsque des €conomistes non-initi&s, prenant connaissance
de ces travaux et y détectant comme nous la présence de contradictions
résolues seulement par des hypoth&ses ad hoc, en viendraient & ne voir
aucun intérdt du tout au concept de circuit. Il y a donc lieu, selon

nous, de mieux préciser la portde et les limites de cette théorie.
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