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Je me permettrai de formuler trois rémarques concernant certaines
notions contenues dans I’excellent rapport de mon éminent Professeur
Monsieur Laufenburger. |

La premiére concerne sa définition des dépenses dites «neutres».
Outre le fait que cette distinction pourrait nous amener a évoquer la
vieille notion des Finances Publiques neutres, ainsi que Monsieur le Pro-
fessur Leduc I'a signalé, je crois que si Pon adopte comme critére de
distinction la possibilité de financer ces dépenses par des moyens privés,
les dépenses dites «interventionnistes» sont beaucoup plus neutres que
ne le sont celles que Monsieur Laufenburger appelle ainsi. Car on peut
parfaitement concervoir p.ex. Penseignement et la justice fonctionner
a I'aide de ressources affectées provenant de taxes payées par ceux qul
en font usage.

La seconde remarque concerne le critére de Ia rentabilite. Outre
les remarques de Monsieur le Professeur Neumark, je voudrais ajouter
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que sil’'on considére comme dépenses publiques rentables celles qui se
traduisent par des recettes & bréve ou & longue échéance, toutes les
dépenses publiques sont rentables. Monsieur Laufenburger en outre lui--
méme a écrit que dépenses et recettes constituent les deux-aspects étroite-
ment solidaires du méme phénomeéne, celui de la redistribution des re-
venus. Le revenu qui se redistribue, qu’il se consomme ou qu’il s’inve-
stisse, arrive toujours & produire, soit sous forme d’imp6ts dits directs,.
soit sous forme d’impéts dits indirects, des recettes étatiques.

Une derniére remarque.

Ce n’est pas seulement le notion d’utilité, mais également celles de-
productivité et de rentabilité des dépenses qui dépendent en défini-
tive des politiciens. Cela pourtant ne doit gueére signifier que les écono-
mistes peuvent étudier les deux derniéres, en méconnaisant la premiére..

Enl 1ij¢ elonynoews 100 Kabnyynrol ». White.

Pour ce qui est du rapport de Madame Hicks, je n’ai rien a dire:
si ce n’est qu’ économiquement parlant, les dépenses militaires, pouvant-
étre congues en cas de surplus de I'offre qu’elles serviraient a restreindre,
sont inconcevable dans le cas contraire. Le probléme des dépenses mi-
litaires souléve des questions politiques, sur lesquelles je n’insisterai pas.

Pour ce qui est des travaux publics ou des investissements publics,
(les deux notions ayant un sens presque similaire), il me paraft incon-
testable que, sous certains conditions d’emploi et sous certaine distri-
bution primaire des revenus, on peut procéder utilement a des travaux pu-
blics, financés a I'aide f'un impédt direct progressif. C’est une politique
anticyclique absolument typique. Mais la réalité économique est souvent,
dans la plupart des pays, plus prosaique et complexe, hélas.

On sait que les dépenses publiques d’investissement ont pour but de
subvenir a Pinsuffisance des investissements privés. Elles sont conside-
rées comme ayant des repercussions indirectes favorables sur la demande.
Cependant ces effets indirects, conditionnes par la baisse des prix,
se font attendre mais n’arrivent pas. Ainsi que le note le Professeur Jean
Marchal, le capitalisme moléculaire se caractérise surtout par <.(1e blo-
gage du régime a la hausse», ce qui rend invraissemblable la baisse que-
Pon attend d’une augmentation de la productivité, cette «déesse Vél_lé‘
rée dans les temples et bafouée des les actes», selon une expression
épigrammatique du Professur Sauvy.

Il est & noter que les investissements arrivent a exercer pour la plu-
part une action grandement inflationniste. Car ce n’est pas normal que
leur financement se fasse soit a I'aide de I'impét diffus que cons.t1tue
Pintervention de I'Institut d’émission, soit par des ressources étatiques:
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provenant dans un grand nombre de pays, surtout d’impo6ts dits indirects,
payés malgre une certaine restriction de la consommation, due & la
hausse artificielle des prix. On sait en outre combien sont limitées les
possibilités des emprunts publics.

Mais il ne faut pas croire que seul le financement monétaire ou bud-
gétaire de I'investissement est nocif. Méme I'autofinancement peut pro-
voquer des effets nocifs. D’abord parce que tout investissement libére
un pouvoir d’achat par la dépense qu’il constitue et ce pouvoir libéré
doit étre compensé soit par une épargne équivalente, inscrite au passif
bu bilan national, soit par des biens de consommation équivalents et
disposibles. Sinon il se produit un désequilibre dont la durée dépend de
la longeur du processus de production, déséquilibre entre la masse moné-
taire que represente la demande effective et les biens disponibles. Or
ce déséquilibre c’est 'inflation. C’est ce qu’ oublient les défenseurs de
I’épargne, présumée source de bienfaits qui se multiplient, en tant que
_source d’investissements.

Mais, méme aprés la fin du processus de production, I’autofinance-
ment, peut produire des effets nocifs, s’il n’est pas effectué par un véri-
table prélevement sur les bénéfices, dans le sens d’une restriction volon-
taire de ceux-cl.

Aux économies actuelles, les consommateurs qui constituent la courbe
de la demande, sont isolés eu égard aux producteurs organisés, qui con-
stituent la courbe de 'offre, les deux parties ne representant pas des
forces d’une capacité de domination égale. Or ’autofinancement s’effe-
ctue malheureusement souvent & 1’aide d’une a priori incorporation de/
la dépense qu’il constitue dans le calcul du prix de revient du produit,
donc par une hausse du prix de vente. Cette derniére est d’autant plus
facile, que les prix, fixés souvent par voie reglémentaire, ont pour base
les colts des entreprises marginales. En outre, ’autofinancement,
en tant qu’ emprunt forcé pour les actionnaires, décourage dans une
certaine mesure l’épargne, en diminuant les dividentes auxquelles
Pactionnaire aurait normalement droit.

Que doit-on conclure?

1) Que les investissements, privés ou publics, ont joué un role pré-
pondérant dans lav111ssement des monnaies et 2) que la solution ne
doit pas tant étre recherchée dans la budgétisation ou la débudgéti-
sation des investissements (que Monsieur Rueff veuille bien m’excuser
Ppour Pemploi de ces expressions), mais ailleurs.

Je viens 14 de toucher & un nouveau probléme politique, sur lequel
Je me permettrai de ne pas insister.



