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L'indexation des revenus 

systeme generalise ou mesure d'urgence? 

Séance du 3 decembre 1976 

Introduction du President, M. Alphonse Huss 

Communication de M. Norbert von Kunitzki 

PAROLES INTRODUCTIVES DU PRESIDENT 

Mes chers confreres, 

Depuis notre derniere reunion, un de nos membres d'honneur 
nous a inopinement quittes pour toujours: Lambert SCHAUS, ancien 
ministre, ancien ambassadeur et ancien membre de la Commission des 
Communautes Europeennes, &cede a Luxembourg le 10 aoilt de cette 
armee etait doue d'une personnalite exceptionnellement riche. Tout 
en restant l'homme politique qu'il avait ete des ses debuts dans la vie 
publique, le disparu demeurait tres attaché aux sciences juridiques avec 
une preference marquee pour le droit penal et bien entendu le droit 
europeen. Des sa rentree de Bruxelles a Luxembourg, it avait mani-
festo un interet tres vif pour nos travaux et m'avait verbalement com-
munique des observations pertinentes sur leur organisation. Nous lui 
garderons un souvenir emu! 

Votre Conseil d'administration a presente nos vives condoleances 

a la famille du daunt. 
Mes chers confreres, 
Il semble presqu'inutile de vous presenter notre orateur de ce soir, 

notre confrere Norbert v. KUNITZKI. Vous savez tous les connais-
sances profondes qu'il possede dans le domaine de l'economie en ge-
neral et de certains de ses aspects en particulier, comme les pheno-
merles de croissance et de stabilite, ainsi que les problemes monetaires 
internationaux. Plusieurs de ses etudes ont ete consignees par ecrit 
et publiees : elles font autorite. 

Quel coeur de fonctionnaire ou d'appointe ne se met pas a battre 
plus rapidement lorsqu'il est question d'indexation? C'est pourtant 
de ce sujet que notre confrere va nous parler, sans doute avec la verve 
et a remporte-piece tout en restant bon enfant, suivant le mode que 
nous avons toujours admire chez lui. 
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L'indexation, 

systeme permanent ou mesure d'urgence? 

Communication de M. Norbert v on K u n i t z k i 

Directeur d'Arbed 

1. INTRODUCTION 

Le Grand-Duche de Luxembourg est generalement considers, en 
Europe et ailleurs (pour autant que 1'on y connaisse son existence), 
comme un petit paradis qui ne connait pas un certain nombre de pro-
blemes qui harassent les nations plus grandes et qui mene, au milieu 
des problemes economiques, sociaux et politiques qui agitent le 

monde, une existence tranquille et heureuse. 

Si pour les uns — qui ne connaissent le Luxembourg que par oui-
dire ou par le film «Call me Madam» — le Luxembourg est plutot un 
pays d'operette, ses voisins et partenaires economiques semblent 
approuver sincerement les realisations economiques et sociales qui 
font du Luxembourg une «petite Suisse», non seulement a cause du 
caractere montagneux et aride de son sol, mais aussi a cause de sa 
stabilite, de son bon sens. Comme pour la Suisse, on se moque parfois 
des vues etroites et de l'esprit profondement materialiste du Luxem-
bourgeois, mais on reconnait generalement que le pays doit sa pros-
perite a l'esprit travailleur de sa population, au bon sens de ses diri-
geants et — last, but not least — a la bonne entente sociale qui a 
engendre certaines institutions qui semblent bien resister aux tensions 
qui, necessairement, existent dans toutes les communautes — meme 

dans les toutes petites. 

Parmi ces institutions, it y a evidemment le droit de vote universel, 
une monarchie constitutionnelle tres liberale, mais, sur le plan social, 
les Luxembourgeois ont surtout tendance a attribuer la reussite econo-
mique au tres haut degre de stabilite sociale qui se reflete — record 
mondial inapprochable, sans doute — par une absence totale de 
greves depuis bien plus d'un demi-siècle, ce qui est surtout etonnant 
si l'on considere le poids qu'a au Luxembourg l'industrie lourde qui 
comporte une forte concentration de main-d'oeuvre et, traditionnelle-

ment, un haut degre de syndicalisation. 

Or, les Luxembourgeois ont generalement tendance a attribuer 

precisement a cette haute representativite des syndicate (caracteristique 
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que le Luxembourg a de commun avec l'Allemagne de l'Ouest) et a 

l'indexation generalisee de tous les revenus (caracteristique absolument 

opposee a la situation en Allemagne Federale, ou toute indexation de 

revenu est prohibee), 1'extraordinaire solidite de la paix sociale. 

Le Luxembourg est, sans contestation, le pays ou, pour le moment, 

l'indexation des revenus salariaux est la plus generalisee au monde. Si 

certains theoriciens, en Europe et ailleurs, commencent a considerer 

une telle indexation a long terme, de tels doutes n'ont guere, jusqu'ici, 

envahi l'esprit du Luxembourgeois moyen, tous les Luxembourgeois 

etant convaincus — ou se declarant tel — de ce que le rattachement 

des revenus salariaux a l'indice du coot de la vie est l'un des piliers 

de la stabilite sociale, base du progres economique. 

Une telle conviction peut etonner dans un pays qui se trouve place 

entre l'Allemagne d'un cote, la Belgique de l'autre : 

Or, alors que l'Allemagne est generalement consider& (immedia-

tement derriere la Suisse) comme le pays ayant le mieux realise la com-

binaison d'une stabilite economique et sociale avec un progres econo-

mique continu, elle a mis l'indexation des salaires au ban — tout 

comme la Suisse, d'ailleurs. L'autre voisin du Luxembourg, par contre, 

est la Belgique qui est le plus avancee (derriere le Luxembourg, bien 

entendu) sur la voie de l'indexation generale de tous les revenus fixes; 

or, si la Belgique range loin derriere Phalle, l'Angleterre et la France 

en matiere de troubles sociaux, elle n'est generalement pas consider& 

comme un modele de stabilite sociale sur le plan europeen. 

Quoi qu'il en soit, l'opinion publique et notamment les syndicate 

rangent la generalisation de l'indexation des revenus parmi les con-

quetes sociales qui constituent la base de la paix sociale au Luxem-

bourg; or, depuis que la minette luxembourgeoise a cesse d'être un 

grand atout economique, c'est cette paix sociale qui constitue sans 

doute le plus grand actif economique du Luxembourg dans la con-

currence internationale, tant pour les industries indigenes que pour 

les capitalistes strangers en quete de points de localisation d'industries 

nouvelles. 

Or, les societes multinationales etrangeres (et notamment ameri-

caines) etablies chez notre voisin beige ont tendance d'incriminer, pre-

cisement, cette meme indexation comme &ant l'un des handicaps les 

plus serieux dans la competitivite internationale, primordiale pour des 

pays exportateurs comme la Belgique (et, a fortiori, comme le Lu-

xembourg). 
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Aussi faut-il poser la question si l'indice est vraiment le miraculeux 
catalyseur social que voit en lui l'opinion publique luxembourgeoise, 
ou plutot le facteur de multiple sclerose, rendant Peconomie incapable 
d'adaptation aux evolutions structurelles, que voient en lui les specia-
Estes de la localisation industrielle internationale. 

2. REVENUS FIXES ET INFLATION 

Assez curieusement, on peut developper une these tres liberale en 

faveur de l'indexation : 

En effet, le mecanisme meme de l'economie liberale se base sur la 
dichotomie Travail - Capital, en d'autres mots Salaire - Profit, donc 
Revenu fixe - Revenu variable. 

Dans la theorie de Peconomie de marche, seuls les revenus des en-
trepreneurs supportent les fluctuations economiques, tant conj onc-
turelles que structurelles, l'entrepreneur constituant a la fois le moteur 
du progres et l'amortisseur des recessions, le salarie et les autres re-
cipiendaires de revenus fixes abandonnant aux entrepreneurs le risque 
et le benefice du mecanisme liberal. 

Or, dans la mesure ou ces fluctuations economiques provoquent 
des variations, non de prix individuels mais du niveau des prix, la 
fixite des revenus devient une illusion si elle s'applique aux revenus 
nominaux. Les cleveloppements recents en matiere economique ont 
montre que les entrepreneurs se defendent contre les vicissitudes des 
developpements economiques (tant en temps de boom qu'en temps de 
recession, d'ailleurs) par des augmentations de prix; dans la mesure 
ou les salaries n'ont pas les memes moyens de defense. ils en sup-
portent en Write davantage le contrecoup que les entrepreneurs. 

Ces derniers auraient, en quelque sorte, le meme role que les armees 
modernes qui, tout en revendiquant pour elles seules prestige et de-
corations, souffrent en fin de compte, tees souvent, beaucoup moins 
des affres de la guerre que la population civile — qu'elles sont censees 
proteger. 

Pour autant que le salarie est exclu des profits a court terme rea-
lises', it n'est que juste qu'il soit protégé de ''inflation qui, en temps de 

1  Il est entendu, de nos jours, que le salarie doit profiter, evidemment, du progres 
a long terme par une amelioration constante de son niveau de vie. 
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superprosperite comme en temps de recession aigue, menace de miner 
son revenu reel. 

Les defenseurs de cette these insistent d'ailleurs sur le fait qu'une 
telle indexation ne saurait, par elle-meme, contribuer a la hausse des 
prix, &ant donne que l'indexation des salaires sur les prix implique 
que les salaires suivent et ne precedent jamais revolution des prix. 

Par contre, dans les economies ou les salaires ne sont pas indexes, 
les representants des salaries (donc, les syndicate) devront veiller 
ce que la perte de pouvoir d'achat des salaires soit compensee par des 
augmentations autonomes du salaire nominal, ce qui entralne 

des hausses brusques lors de la conclusion de tels accords, qui 
ne peuvent qu'ebranler la stabilite economique 

des revisions necessairement tres frequentes des salaires (no-
tamment dans les periodes d'inflation aigue)- ce qui ne permet 
pas la conclusion de conventions collectives pluriannuelles et 
mene donc a des negociations — et donc des luttes sociales — 
pradquement permanentes 

1'apparition du phenomene de l'anticipation, par les salaries, 
des hausses de prix — du moins pour autant que l'inflation 
atteigne un niveau qui rend insupportable aux salaries un re-
tard quelque soft prolonge de l'adaptation a la hausse. 

En meme temps, les partisans d'une adaptation insistent sur le fait 
que 1'indexation generale, en repercutant immediatement sur la totalite 
des branches et des classes sociales d'un pays l'effet de rinflation, soli-
darise tous les agents economiques dans la lutte contre l'infladon et, de 
ce fait, amen les gouvernements a intervenir plus vite et plus &ler-
giquement dans la lutte contre la hausse des prix. 

Les entrepreneurs, quanta eux, sont amens a calculer en salaires 
reels: S'ils ne peuvent donc escompter d'une inflation rapide un alle-
gement de leurs coilts, du moins sont-ils a l'abri de secousses brutales 
et de randcipadon, de la part des salaries, sur une hausse des prix 
dont ils n'ont pas encore pu profiter, en tant que vendeurs. 

Ce dernier danger, evidemment, n'existe que dans les branches ou 
les salaries sont puissants et fortement organises. L'indexation gene-
rale des revenus a, des lors, en plus reminent avantage de proteger 
d'une facon egale toutes les branches de reconomie et toutes les classes 
de travailleurs, ce qui contribue de nouveau a &miner les tensions 
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entre les differents groupes de salaries — pour le plus grand bien de 

tous les interesses, y compris, en fin de compte, les entrepreneurs. 

Aussi les partisans d'une indexation generale renvoient-ils au fait 

que l'indexation gagne du terrain dans tous les pays occidentaux, tant 

au Benelux (indexation pratiquement totale) qu'en France (salaire 

minimum industriel de croissance indexe) qu'en Italie ou meme aux 

Etats-Unis, oil l'indexation, tout en ne couvrant actuellement que 

10 a 20% des contrats collectifs, gagne indubitablement en importance. 

Enfin, certains defenseurs de l'indexation citent 1'exemple du Bresil 

pour montrer que 1'indexation generale est un remede indispensable 

pour sortir une economie du chaos total. En raisonnant en medecin 

(qui tache de maintenir le corps en sante en s'inspirant des cas de 

maladie extremes), ces avocats de l'indexation argumentent que, si 

1'indexation arrive a ramener a la sante des corps aussi malades que le 

Bresil ou le Chili, it vaudrait beaucoup mieux d'appliquer ce remede 

lors des premiers indices de la maladie. 

Aussi, avant de considerer l'indexation dans le cadre d'une econo-

mie normale (bien qu'en inflation moderee, bien entendu)1, allons-nous 

considerer le role de l'indexation dans un pays a inflation ouverte, 

galopante : 

Il va de soi que, dans un pays ou la hausse des prix atteint 100% 

(Bresil 1965) oil plusieurs centaines de pour cent (Chili 1976), le salaire 

stipule dans un contrat de travail perd, du jour au lendemain, toute 

signification et laisse le salarie litteralement sur la paille. Dans la me-

sure oil les salaries sont puissamment organises, ceci amene, evidem-

ment, des luttes sociales permanentes provoquant des flambees de 

coat salarial (grace auxquelles, eventuellement, 1'ouvrier peut mul-

tiplier — pour un mois, pour une semaine, pour un jour? — son re-

venu reel) qui paralysent pratiquement la branche. Dans les branches 

oil les salaries ne sont pas represent& par des syndicats valables, les 

ouvriers risquent de tomber dans la destitution la plus atroce. Aussi 

l'indexation constitue-t-elle sans doute, ici, le seul moyen pour main-

tenir une economic en etat de marche a peu pres valable. 

Par contre, it est tout aussi incontestable que, dans ces cas ex-

tremes, l'indexation n'est pas necessaire pour les seuls revenus sala-

riaux, y compris les pensions et autres revenus assimiles : Elle est au 

1  Il est vrai que, depuis que la Suisse a presque reussi a ramener a zero sa hausse 

des prix, 1'inflation ne doit plus etre consideree comme un mal necessaire. 
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moins aussi indispensable pour les revenus de l'autre facteur de pro-
duction qu'est le capital. 

A la limite, nous pourrions dire qu'une inflation galopante du type 
sud-americain (ou du type europeen de 1920-1924) constitue un danger 
social plus grand pour les revenus du capital (ou, du moins, d'un cer-
tain capital, dont surtout les capitaux modestes) que pour les revenus 
des salaries: 

Pour ces derniers, it est vrai, l'inflation risque d'effacer totalement 
leurs revenus courants, les reduisant a la mist re dans l'immediat ; it 
n'en est pas moins vrai qu'un tel phenomene suscitera automatique-
ment la reaction des masses qui finiront par provoquer des mesures 
de la part du gouvernement — si necessaire par la violence. 

Par contre, les recipiendaires de revenus fixes lies au capital 
risquent de voir effacer, du jour au lendemain, la base meme de leur 
existence, et ce pour toujours. La structure entiere de l'economie risque 
d'y perdre la couche de population extremement importante, tant du 
point de vue sociologique qu'economique, qu'est la classe moyenne. 

Nous citerons, a cet effet, le temoignage d'un economiste alle-
mand, Robert Noll von der Nahmerl. 

«In Deutschland versucht man durch die Aufwertungsgesetzge-
bung von 1925, die Glaubigerverluste in beschrinktem Umfange zu 
mildern. So mul3ten zum Beispiel die Hypotheken gegenuber dem 
ursprunglichen Nominalwert auf funfundzwanzig vom Hundert in 
neuer Reichsmarkwahrung «aufgewertet» werden. Es ware wohl rich-
tiger, in diesem Zusammenhang eher von einer «Abwertung» als einer 
«Aufwertung» zu sprechen. Aber alle diese, keineswegs in allen Lan-
dem durchgefiihrten MaBnahmen zur Linderung der Schaden konn-
ten die eingetretene Vermogensumschichtung nicht ausgleichen. Die 
Besitzer von Sachwerten batten sich nicht nur weitgehend entschulden 
konnen. Sie hatten dariiber hinaus wahrend der Inflationsjahre vielfach 
ihren Sachbesitz erweitert, indem sie Investitionen mit Papiermark-
krediten finanzierten, die sie dann in entwertetem Gelde zuriickzahlen 
konnten. 

In alien historischen Inflationen haben die Lohne and Gehalter 
regelmaBig der Geldentwertung nachgehinkt. Die Arbeitskrafte wur- 

1  Robert Noll von der Nahmer, Professeur d'economie politique a l'Universite 
de Mayence, dans «Das zwanzigste Jahrhundert» — Propylden — Weltge-
schichte de Golo Mann. 
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den auch diesmal im wahrsten Sinne des Wortes jahrelang ausgebeutet. 

Ihre Giiterversorgung ging immer mehr zuriick. Diese Tatsachen 

konnten den Betroffenen nicht verborgen bleiben. Die Folgen zeigten 

sich sehr bald in sinkendem Arbeitswillen, haufigen Lohnkampfen 

und zunehmender politischer Radikalisierung, die sich dann bei der 

Reichstagswahl am 4. Mai 1924 auswirkte. Ehrliche Arbeit machte 

sich bei fortschreitender Inflation immer weniger bezahlt. Die Stunde 

gehOrte dem Spekulanten, der mithelos Gewinne kassierte. Weite Be-

volkerungskreise beteiligten sich an der Aktienspekulation, um Pa-

piermarkgewinne zu erzielen, die rasch wieder ausgegeben wurden 

und in nichts zerrannen. 

Die durch die Inflation verursachte materielle und seelische Not 

wurde begleitet von wachsender Rechtsnot. Unglucklicherweise hatte 

das Reichsgericht bis zu den letzten Monaten der Inflation 1923 an 

dem verhangnisvollen Grundsatz «Mark gleich Mark» festgehalten 

und die Glaubiger gezwungen, Ruckzahlungen falliger Forderungen 

in entwerterter Mark entgegenzunehmen. Hatte schon der Krieg das 

RechtsbewuBtsein vielfach erschuttert, so waren es jetzt gerade auch 

die Gerichte, die durch eine wirtschaftsfremde Rechtsprechung dazu 

beitrugen, das Gefuhl fur Treu und Glauben bei weitesten Bevel.lke-

rungskreisen zu zerstoren. 

Die Inflation mit ihrer Vernichtung der Geldvermogen bedeutete 

das Ende eines groBen Teiles des Burgertums, jener im 19. Jahrhun-

dert im Zuge der wirtschaftlichen Revolution entwickelten Schicht, 

die auf der Vereinigung von Besitz und Bildung beruhte. Sie war 

namentlich in Deutschland und Osterreich-Ungarn weit verbreitet 

und trug das geistige Leben ihrer Nation. Ihre Mitglieder waren ge-

wohnt, das Leben zu planen und ihre Kinder nach Moglichkeit mit 

materiellen Gutern so weit zu versorgen, daB sie gegen die Wechsel-

falle des Lebens gesichert erschienen. Damit war es jetzt vorbei; an 

die Stelle biirgerlichen Gesichertseins und Sichgeborgenfiihlens trat 

Unsicherheit. Aus den Sohnen dieser versinkenden Gesellschafts-

schicht entstammten die Gelehrten, Richter, hOheren Verwaltungs-

beamten und viele freiberuflich Tatige. Ein mehr oder minder groBes 

Privatvermogen hatte es ihnen nicht nur gestattet, den offentlichen 

Dienst als Ehrendienst aufzufassen und sich mit geringer Besoldung 

zu begnugen. Ein groBerer Vermagensbesitz, wie er fur die euro-

paischen Diplomaten und die hoheren Beamten der preuBischen inne-

ren Landesverwaltung Voraussetzung fur die Aufnahme in die Karrie-

re war, gab ihnen zugleich die notige innere Unabhangigkeit, die ihnen 

in Konfliktsfallen den Verzicht auf ihre Stellung erleichterte. Der 
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«independent gentleman» fand sich nicht nur im englichen Parlament, 
sondern auch unter den Parlamentariern der kontinentalen Lander 
and unter der Beamtenschaft.» 

Ce texte eloquent demontre, si besoin en etait, qu'en cas de flambee 
inflationniste une indexation generalisee s'impose, non seulement pour 
les revenus et les pensions, mais meme pour les revenus de capital fixes. 

Une telle flambee inflationniste est necessairement l'effet d'un 
bouleversement profond des structures. Si une telle inflation n'est pas 
contrecarree a la source par une indexation generalisee, la monnaie 
disparalt de la circulation economique, l'economie etant reduite a un 
etat premonetaire avec toutes les consequences qui s'en degagent : 
troc, reduction progressive des transactions au minimum primaire, 
finalement stagnation et arret total de la vie economique. Voila pour-
quoi, lorsque les militaires prirent le pouvoir au Bresil en 1964, leur 
premier souci flit de reintroduire la monnaie comme intermediaire 
dans les echanges veritable et comme reserve de valeur, grace a une 
indexation absolument generalisee. 

Il est assez curieux, cependant, d'un point de vue europeen, de 
voir qu'au Bresil, les salaires ne sont adapt& qu'une fois par an (ce 
qui peut paraitre aberrant au syndicaliste europeen si l'on considere 
que l'inflation etait de 81,3% en 1963 et de 91,9% en 1964 et qu'elle 
est de nouveau, aujourd'hui, de l'ordre de 50%), alors que les revenus 
de l'epargne (interets) sont indexes d'une facon automatique, un taux 
officiel d'inflation etant publie, qui regit automatiquement tous les 
contrats de pret. 

Ainsi, si l'inflation officielle est de 46%, un pret a trois mois 
portera interets a 50%, dont 4% sont consider& comme un inter& 
veritable (et imposable dans le chef du preteur), les 46% constituant la 
«correction monetaire» — que le preteur encaisse a la fin des trois mois. 
Contrairement au salarie (qui attend une armee avant de voir son sa-
laire courant adapt& sans indemnisation, evidemment, pour le passé), 
le bailleur de capitaux recoit l'assurance que la correction monetaire 
compensei l'inflation, assurant ainsi, a tout moment, un rendement 
reel de son capital. 

Il n'entre pas dans nos intentions d'accuser les dirigeants bresiliens 
de tendances antisociales ou procapitalistes. Leur attitude demontre 

1  plus ou moms exactement, le gouvernement bresilien manipulant sans doute —
comme d'autres gouvernements d'ailleurs — un peu les taux de perte de pou-
voir d'achat officiels. 
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seulement la these du professeur von der Nahmer, a savoir qu'en 

temps d'inflation galopante, c'est la classe moyenne des petits capi-

talistes et epargnants qui est, davantage encore que les salaries, me-

nacee d'extinction. 

Or, pour la stabilisation economique et sociale du Bresil, it etait 

indispensable de maintenir ou — mieux — de reconstituer cette classe, 

qui est le noyau meme de reconomie sociale de marche. 

Ces exemples demontrent, a notre avis, l'absolue necessite, sociale 

autant qu'economique, d'une indexation generale des revenus lors 

d'un bouleversement des structures economiques et sociales total par 

une inflation du genre bresilien, chilien ou allemand de 1921. Cette 

meme conclusion ne s'impose pas necessairement pour le cas d'une 

inflation rampante, du genre de celle que nous venons de connaitre, 

en Europe et aux Rtats-Unis, depuis 1945. 

La question reste des lors posee: 

Il est indeniable, pour tous les experts economiques, qu'une inde-

xation generalisee s'impose comme mesure d'urgence, en cas de flam-

bee inflationniste ouverte. Il ne s'en &gage pas necessairement qu'une 

indexation s'impose, en tant que systeme permanent, pour des econo-

mies vivant avec — ou menacees par — une inflation rampante, du 

type de celle que l'Europe, les Etats-Unis et le Japon connaissent 

depuis 1945. 

3. L'INDEXATION 

DANS UNE ECONOMIE EN INFLATION SECULAIRE 

Or, depuis la grande inflation du debut des annees vingt et la 

grande depression des annees trente, le phenomene de l'inflation a 

profondement change. 

Sous la pression des evenements politiques (domination de 

l'Europe orientate par le regime communiste, danger de troubles so-

ciaux en Europe occidentale, progres du marxisme dans le tiers 

monde), les structures du monde dit capitaliste s'adapterent, assurant 

a des classes de plus en plus larges de la population un revenu mini-

mum de plus en plus eleve. Le progres continu que connut le monde 

economique occidental apres 1948, progres repercute dans une beau-

coup plus large mesure que par le passé sur les larges masses des tra-

vailleurs (et donc des consommateurs, ce qui, a son tour, alimentait 

la croissance), crea une mentalite de croissance chez les producteurs 
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de tous bords d'une part, une mentalite de progres social chez toutes 
les classes de travailleurs d'autre part. Plus personne n'acceptant le 
moindre recul de ses revenus (du moins nominaux), toute baisse de 
prix devient impensable, ni pour les produits, ni pour les services. 
Tout au plus accepte-t-on — et encore de fort mauvais coeur — une 
progression plus lente, voir une quasi-stagnation temporaire des prix 
et des revenus. 

Les prix ne pouvant plus reculer, les variations de prix et de pro-
duction (d'ailleurs plus moderees qu'avant la deuxieme guerre mon-
diale) s'inscrivent sur un trend ascendant, rinflation devenant tantot 
plus rapide, twit& plus lente, mais ne cedant jamais la place a une 
baisse de prix. Merne si la demande vient a ceder — ce qui devient le 
cas, de plus en plus frequemment, a partir de 1965 — les prix, eux, 
ne suivent pas cette evolution vers le bas, les facteurs de production 
refusant d'accepter une telle reduction: C'est l'apparition de rinflation 
des coats, qui fournit un moteur permanent a l'inflation, tant en temps 
de boom (lorsqu'elle renforce la hausse induite par la demande), 
qu'en temps de recession (lorsqu'elle donne lieu a l'infiation dans la 
stagnation, c'est-a-dire a la «stagflation»). 

Il va de soi que, dans une telle situation, l'indexation de tous les 
revenus du travail devient un facteur de rigidite, puisqu'elle supprime 
le seul moyen d'abaisser les revenus reels, c'est-à-dire la reduction de 
ces derniers a travers une diminution du pouvoir d'achat de la mon-
naie. Dans la mesure oil rindexation transforme automatiquement en 
revenus reels des revenus nominaux dits fixes — mais orient& vers 
la hausse par definition — l'indexation contribue a accelerer la vis 
inflationniste en temps de boom et supprime toute possibilite d'adap-
tation des revenus reels aux possibilites reelles de l'economie en 
temps de recession. 

Dans la mesure oil cette rigidite contribue des lors a accelerer le 
taux d'inflation, de sorte que ce dernier s'approche de plus en plus 
des taux «exotiques» decrits au chapitre suivant, l'indexation perma-
nente risque de deregler les mecanismes economiques, au detriment 
de tout le monde, y compris, bien entendu, les classes sociales moins 
favorisees. 

En temps de recession, d'un autre cote, la rigidite des prix et des 
revenus vers le bas merle vers un retablissement de requilibre par la 
seule adaptation des quantites — c'est-i-dire du volume de production. 
Dans la mesure oil cette adaptation purement quantitative provoque 
du chomage, l'indexation a, certainement, des consequences sociales 
non desirables. 
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En somme, nous avons vu, au chapitre precedent, que l'indexation 

est indispensable pour proteger les revenus dits fixes pendant des 

flambees inflationnistes aussi violentes que temporaires. On peut se 

demander si l'argument de justice sociale est aussi convaincant, lors-

que nous nous trouvons dans une evolution a long terme. 

Pour revolution a long terme, en effet, le simple maintien du pou-

voir d'achat ne suffit ni sur le plan absolui, ni sur le plan relatif, une 

indexation uniforme gelant la structure des salaires existant a un mo-

ment historique, mais qui n'est pas necessairement plus juste que toute 

autre. 

Il faut, de toute facon, que revolution relative des salaires ne 

reflete pas une «parite de revenus» par rapport a un moment histo-

rique, mais plutot revolution relative des productivites, des coats, des 

possibilites techniques d'une communaute. Une telle evolution ne 

sera garantie que par le libre jeu des forces economiques, fonction de 

revolution technique et economique sous-jacente. 

Cela ne signifie pas, en pratique, que l'on doive laisser libre jeu 

aux forces liberales de determination du revenu, telles que les voyait 

Adam Smith; cela ne signifie pas necessairement, non plus, que nous 

tombions dans la lutte des classes qui ferait osciller la repartition des 

revenus entre l'exploitation honteuse du travailleur et la spoliation 

totale du capitaliste, d'autre part. Dans une economie de marche bien 

equilibree, ces forces s'affrontent dans la lutte democratique des syn-

dicats de travailleurs d'un cote, des federations d'employeurs de l'autre. 

Pour autant que cette action syndicale est assez puissante et assez 

vaste, il y a de bonnes chances que la justice sociale soit maintenue, 

mais non a travers une indexation rigide envers et contre tout, mais 

en fonction de revolution de reconomie, evolution qui fait varier les 

positions de force des partenaires en presence. 

Dans ce contexte, un role preponderant revient a l'organisation 

des forces syndicales. Nous distinguerons — assez arbitrairement, il 

est vrai — trois situations caracteristiques : 

a) Organisation syndicale selon des criteres professionnels 

C'est le type d'organisation britannique ou americain, oil chaque 

profession compte son propre syndicat, chacun des mille et un syndi- 

' ce qui garantirait aux travailleurs un genre de «niveau de subsistance» adapte 

au niveau technologique et sociologique, adaptation que Marx lui-meme 

admettait. 
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cats specialises defendant exdusivement les interets de ses adherents, 

a rinterieur de sa branche. Il va de soi qu'il nait de cette lutte non 

coordonnee des differences de revenus tres grandes et qui ne refietent 

pas, necessairement, revolution generale de reconomie : Dans la me-

sure ou une branche connalt un boom extraordinaire ou que, dans 

une branche, la proportion des forces syndicats/patrons incline forte-

ment en faveur des premiers, une branche dorm& peut augmenter ses 

revenus d'une facon ties prononcee, au milieu d'un marasme econo-

mique general. Il ne peut etre question, dans un tel systeme, de justice 

sociale assuree par l'action syndicale, le gouvernement &ant reguliere-

ment amene a egaliser les revenus ou a les adapter a revolution gene-

rale de reconomie par une action volontariste. Dans un tel contexte, 

l'indexation du moins des revenus les plus bas ou des revenus de 

professions particulierement mal protegees par des syndicats faibles 

pourrait representer un instrument utile. 

b) Organisation syndic-ale scion des eriteres ideologiques 

C'est le type de syndicats des pays latins ou differents syndicats 

etendent leur activite a toutes les branches; mais si leur but a court 

terme consiste surtout a defendre les interets materiels de leurs 

«clients», les syndicats poursuivent, a long terme, des objectifs ideolo-

gigues, cherchant a former (ou plus souvent a reformer, voire a re-

volutionner) les structures sociales dans un sens bien determine. En 

meme temps qu'un partenaire social, le syndicat represente un instru-

ment purement politique, les armes du syndicalisme (demandes 

d'augmentation de salaires, d'amelioration des conditions de travail, 

de reduction de la duree de travail, greves) etant utilisees avec plus 

ou moins de hargne selon que le gouvernement et la majorite parle-

mentaire suivent ou non l'ideologie defendue par le syndicat respectif. 

Il n'est pas dans nos intentions de denoncer — comme d'aucuns 

le font — comme une perversion de rid& du syndicalisme rutilisation 

des forces syndicales dans un tel sens : Il est indeniable, en effet, 

qu'une certaine elite scientifique et economique, presque par la force 

des choses, emploie ses capacites professionnelles pour soutenir cer-

taines ideologies et les imposer en tant que regime economique et 

social. Tel a toujours etc le cas, dans les regimes democratiques, de 

rate constituee par la grande bourgeoisie, les grands commis, les 

avocats, les militaires, les «managers». 

Il serait profondement antidemocratique de defendre aux repre-

sentants des masses de travailleurs d'utiliser leur position de force — 
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due a la quantite — de la meme maniere que d'autres elites utilisent 

la leur — due a la qualite, a l'importance des postes clefs controles. 

Notre propos sera plutot d'affirmer qu'une telle organisation ne 

saurait garantir une evolution plus juste de la structure des salaires, 

&ant donne qu'en fin de compte les succes sociaux a court terme ne 

sont que la carotte que les syndicats doivent offrir aux axles' pour 

qu'ils s'engagent dans le chemin de la strategie a long terme du syn-

dicat, qui lui cherche, non l'amelioration de la situation des travailleurs 

dans un regime existant, mais surtout la reforme a long terme de ce 

regime. 

c) Structure syndicate unitaire 

Une telle garantie devient plus vraisemblable — ou du moins 

possible — lorsque nous nous trouvons en face d'un syndicat unitaire, 

tel qu'il existe en Allemagne, en Suede (a travers la federation syndi-

cale) et, pratiquement (a travers le CNS2), au Luxembourg. 

En effet, dans la mesure oil le syndicat unitaire revendique l'ad-

hesion de tous les travailleurs, de quelque bord politique qu'ils soient, 

it ne saurait plus viser des reformes spectaculaires, totalement con-

traires aux structures existantes.3  Le syndicat mettra des lors le poids 

de son activite sur les ameliorations sociales, compte tenu, evidem-

ment, de la realite economique sous-jacente. 

Mais contrairement au scenario decrit sous a), le syndicat unique 

doit tenir compte de la condition de tous les travailleurs, de toutes les 

branches. Dans la mesure oil l'une de ces dernieres suivrait une evo-

lution tres favorable, les syndicats en profiteront normalement pour 

demander une amelioration de la condition des travailleurs; mais its 

auront soin de ne pas &passer, ce faisant, les possibilites generales 

existant dans l'economie. Dans la mesure, en effet, oil l'amelioration 

des travailleurs de cette branche specifique depasserait largement les 

possibilites de l'economie en general, it se creerait des inegalites fla-

grantes de revenus qui ne peuvent que gener un syndicat unique, 

coiffant tous les travailleurs. Dans la mesure oil les autres branches 

seraient forcees a suivre le rythme de la branche favorisee, en &pit 

de leurs possibilites economiques plus limitees, elles s'exposeraient a 

des faillites, a des reductions d'emploi qui creeraient un chomage qui, 

1  Cette image ne devant nullement etre offensante. 
2 Conseil National des Syndicats. 
3 Ceci n'exclut pas, evidemment, une attitude reformiste a long terme en ce qui 

concerne certains aspects de la structure sociale. 
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lui aussi, generait fortement le syndicat responsable de l'emploi en 
general. 

Tout ceci devra normalement conduire un syndicat unique a suivre 
un cours modere mais qui s'oriente soigneusement d'apres les possi-
bilites economiques reelles, telles qu'elles se font jour, graduellement, 
a travers toute reconomie. 

Voila un instrument beaucoup plus dynamique et, en mane temps, 
beaucoup plus souple pour garantir la justice sociale permanente a 
long terme qu'une indexation automatique, aveugle et arbitraire. 

En comparant revolution des revenus salariaux dans differents pays 
depuis 1948, l'on constate que revolution moyenne des salaires n'a 
pas ete moins rapide dans les pays sans indexation que dans les pays a 
indexation a peu pres generalisee. Par contre, on croit deceler une plus 
grande souplesse, dans les pays sans indexation ou a indexation margi-
nate, lors des quelques recessions qui se sont developpees depuis 1967. 

Nous analyserons dans les chapitres suivants dans quelle mesure, 
des lors, l'indexation risque de gener le fonctionnement harmonieux 
des mecanismes economiques et la reconstitution automatique de 

requilibre en matiere de prix et de cofits. 

Quelle que soit, en effet, l'importance que les communautes econo-
miques attachent a l'aspect social de rindexation des salaires, it est 
essentiel qu'elles sachent quel peut en etre le coiit dans certaines con-
ditions. 

4. L'INDEXATION, MOTEUR DE L'INFLATION SECULAIRE 

Grace aux mecanismes mis en place apres la deuxieme guerre mon-
diale, tant sur le plan international (systeme monetaire de Bretton 
Woods, GATT, aide Marshall) que sur le plan national (lois sociales, 
fonds antichomage, plans de reconstruction), les nations occidentales 
pensaient avoir banni une fois pour toutes le spectre des depressions 
economiques, tout en assurant une croissance rapide au moyen des 
instruments d'orientation (travaux publics, incitations fiscales, redis-

tribution des revenus). 

Londe a partir de la guerre de Coree, cette croissance generale des 
nations occidentales semblait en effet realiser un reequipement rapide 
de l'industrie occidentale, accompagne d'une amelioration constante 
du bien-titre des masses. Alors qu'un besoin de rattrapage certain en 
matiere d'equipements tant industriels que sociaux, tant prives que 
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publics, assurait une progression rapide de la demande, une politique 

keynesienne &fiber& maintenait a un haut niveau tant le niveau absolu 

de la demande de consommation que sa progression. Il s'ensuivit une 

evolution conjoncturelle qui se placait sur un trend ascendant, le 

progres se faisant tam& plus rapide, tantot plus lent, mais sans recul 

absolu: La science economique prechait, a l'epoque, que les nations 

occidentales avaient mis en place des structures comportant des sta-

bilisateurs automatiques («built-in stabilizers») qui assuraient a tout 

jamais une stabilite du systeme economique vers le bas. 

Petit a petit, cependant, on constata que le systeme keynesien avait 

ete concu dans un environnement deliberement deflationniste (annees 

1930) et qu'en somme il s'appuyait largement sur des mecanismes 

inflationnistes pour stabiliser le systeme. 

En effet, un systeme stimulant simultanement l'investissement et 

la consommation ne pouvait que deboucher sur l'inflation, &ant donne 

que, normalement, le financement des investissements presuppose une 

renonciation a la consommation. 

En ce qui concerne l'investissement, c'est grace a l'inflation que le 

systeme assurait une progression reguliere des benefices nominaux 

des entreprises, a travers le cycle qui avait tendance a evoluer nor-

malement, alternant les annees fastes et les periodes de recession. 

Pendant 15 ans (1951-1965) l'on peut dire que toutes les branches 

prosperaient en Europe. En dehors de certaines branches industrielles 

definitivement condamnees, telle l'industrie du bois et du cuir au 

Luxembourg, toutes les initiatives industrielles et commerciales reus-

sissaient, les faillites etaient inconnues, tout comme le chomage. 

Normalement, le mecanisme inflationniste assure que les moyens 

economiques reels necessaires pour alimenter la croissance (a travers 

les investissements des entreprises) sont &gages grace au recul des 

revenus reels des consommateurs, les salaires et autres revenus fixes 

des menages, sans etre diminues en valeur nominale, &ant reduits a 

travers la perte de pouvoir d'achat. Tel n'est plus le cas, evidemment, 

dans un systeme ou le pouvoir reel des travailleurs est assure a travers 

un systeme d'indexation general. Aussi les coins des entreprises 

augmentaient-ils parallelement aux taux d'inflation — ou plus vite. 

En effet, l'absence apparente de toute fluctuation vers le bas finit 

par convaincre les salaries et leurs representants (syndicats, partis 

politiques) que, l'evolution en sens unique de l'economie occidentale 

etant assuree, it fallait que les travailleurs participent — au moins 
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proportionnellementl — a l'avance generale de l'economie. Il est vrai 
que la conscience de la stabilite du progres economique ne transperca 
que graduellement, les travailleurs se contentant de progres somme 
toute modestes au cours des annees cinquante. La these des em-
ployeurs, a savoir qu'il fallait laisser une marge a l'entreprise afin de 
pouvoir faire face a des reculs de conjoncture eventuels, ne perdit sa 

force que graduellement.2  Mais les reculs de conjoncture ne se pro-

duisant jamais, it se developpait, irresistiblement, une tendance des 

travailleurs a vouloir suivre de plus en plus pres le progres de l'entre-
prise, absorbant au profit des travailleurs le gros des surplus (nomi-

naux!) realises par les entreprises. 

Il parut de plus en plus recommandable, aux entreprises elles-
memes, d'abandonner ainsi aux travailleurs des marges «gagnees»3  

et de financer le progres de l'entreprise (c'est-à-dire les investisse-
ments) par 1'emprunt, ce dernier (libelle en valeur nominale, lui-aussi) 
s'averant comme un moyen ideal de s'enrichir a long terme. 

L'abandon aux travailleurs du gros (ou de la totalite) des marges 
economiques reelles assurait en meme temps une paix sociale consi-
der& comme le bien supreme apres la deuxieme guerre mondiale, vu 
les precedents de revolution sociale apres 1918. Le succes semblait 
confirmer le bien-fonde de cette attitude, vu que, pendant 15 ans, 
l'Europe et le monde occidental en general crurent pouvoir vivre, a 
tout jamais, dans un systeme de «progres dans la stabilite». 

Or, imperceptiblement, le taux d'inflation s'accelera: Etant donne 
la progression plus que proportionnelle des revenus reels des travail-
leurs, les entrepreneurs devaient constater, a la fin de chaque periode, 
qu'en valeur reelle, leurs marges industrielles et commerciales etaient 
insuffisantes, voire souvent negatives. Aussi se developpait-il gra-
duellement la tendance a considerer, non pas les taux de rendement 
nominaux, mais des taux de rendement reels, compte tenu d'un taux 

d'inflation previsionnel. 

Mais qu'a vela ne tienne! Afin de rendre aux entrepreneurs l'opti-
misme necessaire pour qu'ils augmentent la capacite par des investis- 

1  En fonction de la theorie de la redistribution des revenus, la conviction prevalut 
meme que le progres du bien-titre devait etre plus rapide que le progres econo-
mique en general. 

2  C'est ainsi que 1'ARBED pouvait constituer, au cours des annees cinquante, 
un «Fonds d'equipement industriel» de pres de six milliards. 

8 Nous rappelons, en effet, qu'il s'agissait toujours de valeurs nominales, de 
moms en moins valables en periode d'inflation seculaire. 
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sements courageux (finances par 1'emprunt, bien entendu), it suffisait 

d'augmenter le taux d'inflation effectif, de sorte que, les abattements 

inflationnistes s'averant insuffisants, l'on se retrouve dans un systeme 

d'inflation «relative».1  Il s'ensuivit une acceleration progressive de l'in-

flation, accompagnee d'une augmentation constante des revenus reels 

des salaries, qu'il est facile de verifier au Luxembourg: 

Evolution des salaires et des prix (augmentations) 

Salaire moyen d'un 

ouvrier siderurgique 

°A 

Prix a la 

co ns ommation 
.A 

1951 16,8 8,2 

1952 3,1 1,7 

1953 -2,4 -0,2 

1954 0,1 1,0 

1955 7,7 -0,1 

1956 8,4 0,6 

1957 12,5 4,6 

1958 3,8 0,6 

1959 1,9 0,4 

1960 6,2 0,5 

1961 3,2 0,5 

1962 2,3 0,9 

1963 9,0 2,9 

1964 8,6 3,1 

1965 9,1 3,3 

1966 4,8 3,3 

1967 3,8 2,2 

1968 11,8 2,6 

1969 6,4 2,3 

1970 12,2 4,6 

1971 6,8 4,7 

1972 13,8 5,2 

1973 13,2 6,1 

1974 26,0 9,5 

1975 5,4 10,7 

1  relative, parce que superieure a 1'inflation escomptee par le systeme economique, 
qui croyait vivre en termes «reels». 
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Nous constatons, notamment, les evolutions suivantes : 

Periode 1950-1960 

Apres une flambee en 19511, oil l'indice sauta de 111,24 a 120,39, 
l'indice du coot se la vie monte de 120,39 a 131,63, entre 1951 et 1960, 
soft une augmentation de 9,33% en neuf ans. 

Au cours de cette periode, le taux d'inflation est de 1,73% en 
moyenne, le salaire moyen s'accrut de 5,81% en moyenne, soft une 

avance de 4,08% du revenu reel des travailleurs. 

Periode 1960-1970 

De 1960 a 1969, l'indice augmente de 131,63 a 162,09, soit une 
augmentation de 23,14% en neuf ans. Le taux d'inflation est de 2,57% 
en moyenne, les salaires moyens en siderurgie augmenterent de 
7,12%, soit une amelioration du revenu reel de 4,55% l'an. 

Periode 1970-1976 

Au cours de cette periode, l'indice augmente de 162,09 a 260 en-
viron, soit une augmentation moyenne de 7,24% l'an. Le salaire 
moyen en siderurgie augmente de 13,04% l'an, soit une amelioration 
reelle de 5,80% l'an. Le tableau ci-dessus montre l'extraordinaire 
acceleration de la courbe inflationniste au cours des annees soixante-
dix. 

Mais it serait faux d'accuser les economistes de l'epoque de ne pas 
avoir senti, bien avant 1970, l'inquietante tendance des taux d'inflation 
a augmenter. Il ne manqua point, non plus, d'experts ayant montre que 
l'un des facteurs de cette acceleration etait certainement constitue par 
l'indexation du milt de la vie, indexation qui — dans certains pays, 
comme la Belgique, la Hollande ou le Luxembourg — etait de plus 
en plus generalisee et de plus en plus rapide, l'adaptation des salaires 
aux prix se faisant de plus en plus vite. C'est ainsi que la Caisse 
d'Epargne de 1'1✓ tat de Luxembourg fit preceder son rapport annuel 

1  C'est la derniere armee d'adaptation des prix de l'immediat apres-guerre, quand 
les economies europeennes devaient retrouver un equilibre de march& apres 
avoir vecu 5 ans dans une structure de dirigisme total. 
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1963 d'une etude de tres haut niveau sur «La hausse des prix» et «La 

crainte de rinfiation».1  

L'etude &nonce qu'entre le ler mai 1963 et le 30 juin 1964, le 

tout de la vie s'est rencheri de 4%(!)2, alors que, du ler octobre 1957 

au 30 juin 1964, la hausse des prix moyenne n'atteint pas 1%. Analy-
sant, par la suite, les differents facteurs tant psychologiques que poli-

tiques3  de cette subite flambee inflationniste, rauteur de retude (M. 
Joseph Heinen) accuse notamment l'indexation des salaires, beaucoup 
trop generale et suivant les prix de beaucoup trop pres : 

«Il s'agit en premier lieu d'eviter des maj orations massives et plus 

ou moins instantanees de prix et de revenus, ne qu'au profit 

d'une seule couche de la population et fussent-elles par ailleurs am-
plement justifiees pour une raison ou une autre, mais de les etaler sur 
de plus longues periodes. Au point de vue psychologique, en effet, 
une majoration, disons de 20% et d'un seul coup d'un prix ou d'un 
revenu est nettement plus nefaste qu'une maj oration de 2% de ce 
meme prix ou revenu, fit-elle repetee chaque armee pendant 10 ans. 

Dans le domaine des prix, des maj orations massives et plus ou 
moins instantanees, surtout a supposer qu'elles aient lieu par rapport 
a des produits dont les prix sont repris a l'indice avec une ponderation 
elevee, declenchent plus facilement que des maj orations etalees dans 
le temps une succession rapide d'echeances d'une tranche indiciaire. 
Cela est plus specialement vrai depuis que ces tranches ont ete ra-

menees de 5 a 2,5 points... . 

Relevons au surplus que des majorations massives et plus ou moins 
instantanees de revenus provoquent des hausses de prix non seule-
ment par rintermediaire d'une actualisation de la crainte de 1'inflation, 
mais egalement par d'autres voies. 

1  II est cependant caracteristique que ce rapport — qui ne disait que des choses 
absolument objectives et demontrables — ne fut pas publie sous la respon-
sabilite collective de la direction de la Caisse d'Epargne, mais expressement 
attribue a «un economiste mole de pres aux difficultes qu'il a cherche a elucider» 
et que la direction de la Caisse d'Epargne se sentit obligee de remarquer que 
«cette facon de publier cette etude ne signifie cependant pas que la direction 
fasse siennes ses conclusions et les prises de position y formulees quant a des 
principes economiques au sujet desquels les meilleurs esprits n'ont pas reussi 
a se mettre d'accord.» En d'autres termes, on croit indispensable de pousser 
un cri d'alarme, mais on sait egalement qu'il est dangereux, politiquement, de 
le faire pour un etablissement dependant du pouvoir politique. 

2 soft une inflation de plus de 3% l'an — 6, belle époque! 
3 Rappelons le mot historique d'«annee folle>> dont l'ancien Ministre de l'Econo-

mie nationale, M. Antoine Wehenkel, avait stigmatise a l'epoque Vann& poli-
tique 1964. 
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va de soi, tout d'abord, que le decaissement dans le laps de 
quelques mois d'un supplement considerable de liquidites, disons de 
quelque 10% ou plus de la masse globale annuelle des salaires, traite-
ments et pensions, aura normalement pour effet d'accroItre les res-
sources que les beneficiaires des revenus supplementaires seront peas 
a consacrer a la satisfaction de leurs besoins. Cette injection dans le 
circuit economique, par saccades se succedant rapidement, d'un sup-
plement considerable de liquidites aura normalement pour conse-
quence d'accroitre la demande et d'engendrer ainsi une hausse des prix 
si l'offre n'est pas a meme de satisfaire cette demande accrue. 

Mais meme a supposer que l'offre reste suffisante, des vendeurs 
mettront a profit cette plus grande demande pour majorer leurs prix, 
cela simplement en vue de refaire le retard que les benefices ont ou 
auraient accuse par rapport aux salaires. . . . 

Il &het ensuite de limiter le role de 1'indice officiel du coiit de la vie 
a celui qu'il peut effectivement jouer dans sa structure actuelle, a savoir 
adapter le pouvoir d'achat des salaires correspondant au minimum 
d'existence a revolution du prix des biens et services representatifs 
du minimum d'existence, au sens large auquel cette expression doit 
etre prise dans un pays evolue comme le notre. L'echantillon a la fois 
trop restreint et trop elementaire des produits repris a l'indice, ni 
d'ailleurs aucune consideration imperieure d'ordre social, ne justifient 
que les revenus excedant ce minimum d'existence soient egalement, 
comme tel est le cas actuellement, adapt& a revolution de cet indice. 

Il est utile de preciser dans cet ordre d'idees que les depenses 
couvertes par l'indice, a savoir les depenses annuelles d'une famille 
composee de 4 personnes adultes, ne s'elevent qu'a quelque 56.000 
francs a l'indice 1401. A supposer que deux membres de cette famille 
travaillent comme salaries, ces depenses s'elevent donc a une somme 
largement inferieure aux revenus annuels de cette famille, meme 
admettre que chacun des deux membres de famille en question ne 
gagne que le salaire minimum. 

Cette reforme aurait pour avantage de desamorcer en quelque sorte 
le processus d'actualisation de la crainte de l'inflation que toute 
tranche indiciaire &hue sous le regime actuel de l'indice du wilt de 
la vie menace de declencher. Le public &ant par suite de cette reforme 
moins interesse a revolution de l'indice, celle-ci et plus specialement 
recheance d'une tranche indiciaire auraient en effet moins que jusqu'a 

6500 F/mois. 
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present pour consequence d'hypnotiser litteralement le public. De 

merne, des echeances successives de telles tranches, se produisent-elles 

dans un court laps de temps, auraient de ce chef a un moindre degre 

que jusqu'ici l'effet de jeter rinquietude dans le public quant a la 

stabilite du pouvoir d'achat de la monnaie. Le role de facteur psycho-

logique que de telles echeances iteratives jouent generalement dans 

Pactualisation de la crainte de l'inflation se trouverait ainsi sensible-

ment reduit. 

L'abandon de l'indice du milt de la vie en tant qu'il joue le role 

d'echelle mobile vis-à-vis de la quasi-totalite des remunerations sala-

riales n'aurait d'ailleurs pas seulement pour effet de combattre l'ac-

tualisation de la crainte de l'inflation. Il permettrait en outre de briser 

pratiquement la spirale des prix et des salaires, cette autre cause ma-

jeure de Pinflation. 

Mais quid des revenus excedant le minimum d'existence? L'ideal 

serait evidemment que ces revenus n'augmentent pas au-dela des li-

mites constituees d'une part par l'accroissement du revenu national 

et d'autre part par la necessite de financer un niveau suffisant d'inves-

tissements, gage principal de notre competitivite a plus long terme. 

Sans vouloir nous prononcer en detail sur la maniere dont cet ideal 

pourrait etre atteint, it semble cependant permis de dire que rechelle 

mobile ne represente pas un moyen approprie a cet egard. 

L'echelle mobile est en effet susceptible de constituer un critere 

d'adaptation anti-economique des salaires, parce qu'elle peut operer 

a contre-courant en ce sens qu'elle est a meme d'imposer une reparti-

tion du revenu national qui n'est pas justifiee par revolution de ce 

revenu. A supposer que le revenu national diminue et que la masse 

globale des salaires augmente sous l'influence du nombre-indice, it en 

resultera une deterioration de la relation prix de revient/prix de vente, 

partant une diminution de la part du revenu national qui, dans la 

solution ideale que nous avons esquissee, est a reserver en vue du 

financement des investissements. 

C'est precisement cela qui s'est produit chez nous en 1963. Pen-

dant cette armee, deux tranches indiciaires sont &hues, dont la pre-

mière a ete de 5 points, alors que le revenu national etait, sinon en 

diminution, du moths en augmentation nettement insuffisante pour 

compenser l'alourdissement du prix de revient qui en resultait. L'af-

faiblissement de la competitivite qui en decoulait etait d'ailleurs 

d'autant plus grave que revolution du revenu national avait (16ja ete 

stagnante en 1961, voire regressive en 1962. Ce n'est que grace a la 
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reprise heureuse du marche de l'acier que nous devons de ne pas voir 
en 1964 notre competitivite menacee encore bien davantage, alors 
qu'une nouvelle tranche est &hue en juin de cette armee et que reven-
tualite de recheance d'autres tranches n'est pas a &atter pour les 
mois a venir. 

Le fait de reformer l'indice du coot de la vie en y reprenant un 
echantillon a la fois bien plus large et bien plus evolue de biens et 
services aurait evidemment pour effet de rendre inoperante la conclu-
sion d'apres laquelle la structure meme de l'indice ne justifie pas que 
les revenus excedant le minimum d'existence soient adaptes a revolu-
tion de l'indice. Mais it ne serait pas de nature a affaiblir le bien-fonde 
de cette autre conclusion, a savoir que l'indice peut etre un critere 
d'adaptation anti-economique des salaires, contraire a cette loi fonda-
mentale que tout progres social, pour etre reel, durable et sans danger 
pour la prosperite future, presuppose un progres economique prea-
lable. On ignore au surplus si l'indice ainsi reforme accuserait des 
hausses plus ou moins elevees que l'indice actuel.» 

L'etude de M. Joseph Heinen etait, bien entendu,1  un acte de 
courage civique et d'honnetete intellectuelle; depuis, personne n'a 
plus eu, au Luxembourg, le courage politique de mettre en doute 
ropportunite d'une indexation de plus en plus generalisee ni la via-
bilite d'un tel systeme dans une economic ouverte, vivant du commerce 
exterieur. Mais l'auteur se doutait-il, a repoque, que certains passages 
de son etude allaient se reveler veritablement prophetiques, raccele-
ration continue de l'inflation finissant par atteindre des taux que l'on 
jugeait exotiques en 1964? 

En plus, l'auteur cut le merite de prevoir que, si l'indice contribue 
a accelerer le processus inflationniste en temps de haute conjoncture2, 
it risque surtout de constituer un handicap grave lors d'une recession, 
lorsque le rattachement a rinclice du coot de la vie des salaires et 
traitements menace directement la competitivite d'une economic na-
tionale fortement engagee, sur les marches mondiaux, dans une con-
currence avec des partenaires commerciaux ne connaissant pas une 
telle indexation. 

Ce danger sera examine au chapitre suivant. 

Rendons surtout hommage, ici, au courage politique et a la clair-
voyance economique d'un auteur qui, des 1964, reconnut clairement 

1  Les precautions prises par la direction de la Caisse d'8pargne de l'Etat pour 
pouvoir s'en distancer en cas de besoin le prouvent. 

2  ce qui etait, nous 1'avons vu, continuellement le cas de 1950 a 1965. 

219 



les inconvenients de l'indexation et — osa le dire. Depuis, rinflation 

a atteint le triple du rythme que M. Heinen jugea fou en 1964; le leger 

ralentissement de la croissance economique en 1961/1962 nous semble 

appartenir a rage d'or, alors que nous sommes aujourd'hui confron-

tes, non avec une stagnation passagere, mais avec une regression de la 

production et un renversement des termes d'echange sur le plan in-

ternational qui, prenant les allures d'une rupture de tendance et d'une 

revolution structurale, menacent directement le developpement eco-

nomique et le niveau de vie a long terme de la population luxembour-

geoise. Or, malgre cette double evolution, personne, depuis 1964, 

n'a plus eu le courage de s'attaquer a la vache sacree que represente 

l'indice du coot de la vie au Luxembourg. 

5. L'INDEXATION, 

FACTEUR DE RIGIDITE 

DANS LA RECESSION ECONOMIQUE 

La suppression des fluctuations economiques a ete, de tout temps, 

l'un des reves des economistes, comme le perpetuum mobile est celui 

des physiciens ou la quadrature du cercle celui des mathematiciens. Le 

systeme socialiste pretend avoir resolu ce probleme; cependant, l'on 

constate que cette stabilite est largement factice, si l'on tient compte 

du chOmage &guise qui existe dans les pays socialistes et de l'inflation 

qui, dans ces pays, fait rage autant que dans les pays industrialises 

capitalistes. Mais surtout, it apparait que cette relative stabilite em-

peche requilibre entre 1'offre et la demande de se retablir continuelle-

ment, aboutissant de ce fait a des penuries de marchandises et a un 

rythme de croissance bien plus bas que celui atteint par les pays ca-

pitalistes. 

D'un autre cote, nous l'avons vu, le monde occidental avait cru, 

sinon avoir vaincu les fluctuations economiques, du moins les avoir 

domptees de facon a supprimer a tout jamais des depressions dignes 

de ce nom. 

Or, le paroxysme d'inflation auquel aboutissait le processus d'acce-

leration nourri par l'indexation a, paradoxalement, conduit, non a 

l'explosion inflationniste, mais a un phenomene inconnu jusqu'alors, 

c'est-a-dire la stagnation dans l'inflation. 

Pour qui a bien compris le mecanisme decrit aux chapitres prece-

dents, ce paradoxe n'est qu'apparent: En effet, nous avons vu que les 
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entrepreneurs se laissaient leurrer par une inflation de plus en plus 
rapide comme Pane par la carotte qui danse devant son museau, mais 
qu'il n'atteint jamais : A force de courir plus vite, it fait avancer plus 
vite la carotte. Or, meme l'ane le plus stupide comprendra apres un 
certain temps qu'il est inutile de courir derriere cette carotte et eared-

tera. Tel fut egalement 1'attitude des entrepreneurs : A force de voir 
leurs attentes inflationnistes (calculees dans les prix) depassees par 
les taux effectifs, ces derniers atteignant finalement des niveaux estimes 
impossibles it y a vingt ans, les entreprises se decouragerent, 1'inves-
tissement ralentissant, quels que fussent les taux nominaux des profits. 
Bien avant la crise du petrole, des lors, le boom d'apres-guerre corn-
mencait a s'essouffler : Nous n'en citerons comme avertissement se-
rieux que les recessions de 1967 et de 19721. C'est a ces occasions, 
d'ailleurs, qu'apparaissait pour la premiere fois une certain superio-
rite d'adaptabilite de la part des pays industrialises qui ne connaissaient 
pas l'indexation generalisee: II est indeniable que les Etats-Unis et 
PAllemagne redresserent plus rapidement la barre lors de ces deux 
courtes recessions, grace notamment a un recul des salaires reels, les 
augmentations de salaires nominales n'atteignant pas le taux d'in-
flation. 

Alors qu'il est indeniable que la progression des salaires et traite-
ments etait au moins aussi rapide dans ces deux pays que dans le reste 
du monde occidental lors du boom decennal, nous trouvons ici les 
premiers indices du phenomene entrevus par Petude Heinen des 1964, 
a savoir qu'une indexation generalisee, rendant rigide vers le bas les 
salaires reels, empechait les economies en question de s'adapter a une 
regression du revenu global. Or, si 1'on considere que les revenus dits 
fixes (salaires, traitements, pensions) representent 80% du revenu 
national luxembourgeois2, on voit difficilement comment une econo-
mie pent retrouver son equilibre lors d'une recession grave, alors que 
80% de ce revenu ne suivent pas le mouvement. 

Mais les dirigeants et les experts officiels ne percurent point le signe 
au mur : Le cycle conjoncturel, que 1'on avait cru mort depuis 1950, 
se reveillant avec une vigueur insoupconnee, des hausses conjonctu-
relies impressionnantes suivirent les recessions, les «booms» de 
1969/70 et de 1973/74 depassant tout ce que l'on avait connu depuis 
le boom de Coree, notamment dans l'industrie siderurgique, dont 

1  Le bilan de 1972 montrant, pour la premiere fois, une perte industrielle dans 
l'industrie siderurgique luxembourgeoise (ARBED). 

2 cf. La politique des revenus — Conseil Economique et Social Luxembourg, 
1973. 
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depend largement reconomie luxembourgeoise. Desormais it devenait 

evident que l'inflation n'etait plus un remede contre le cycle conj onc-

turel : Ce dernier se developpait librement et avec une amplitude con-

siderable, l'inflation se maintenant, a travers tout le cycle, a un niveau 

extremement &eve. 

Grace aux taux eleves constants de l'inflation, les revenus dits fixes 

s'adaptent — fiit-ce avec une amplitude moindre — aux fluctuations 

conjoncturelles : En temps de boom, les augmentations de salaires 

depassent largement le taux d'inflation, procurant aux salaries des 

supplements de revenus reels considerables ; par contre, lors d'une re-

cession, le taux d'inflation procure aux partenaires sociaux une cer-

taine marge, leur permettant de negocier des «hausses salariales» no-

minales qui, en restant en deck du taux d'inflation, constituent en 

verite des reductions de salaires reels. 

Tel n'est pas le cas, evidemment, dans les pays oil revolution des 

salaires est cimentee vers le bas par le rattachement a l'indice du cout 

de la vie, c'est-a-dire a l'inflation. 

Mais, comme nous l'avons dit, les dirigeants et leurs conseillers ne 

voyaient point l'aspect structurel du probleme, c'est-h-dire le danger 

que l'indexation paralyse l'adaptation des revenus aux possibilites 

reelles de reconomie. 

Ainsi, c'est en 1975 que le Parlement luxembourgeois vota la gene-

ralisation totale de l'indexation pour tous les revenus fixes au Grand-

Duchel. Que l'on s'imagine un capitaine de navire qui donne 1'ordre 

de demonter les pompes, a un moment oil le navire prend déjà de 

l'eau! 

De meme, c'est en 1975 que le professeur Albert Kervyn de Letten-

hove, de l'Universite Catholique de Louvain, ne trouva mieux a faire 

que de publier, ensemble avec Mlle Veronique Staes, une etude «Les 

salaires, les prix et l'index»2  qui «cherchera a montrer que la liaison 

des salaires a l'index ne peut etre rendue responsable d'une deteriora-

tion de la position competitive. En d'autres mots, dans la mesure oil 

it y a deterioration de celle-ci, elle provient d'augmentations rapides 

des salaires reels (au-dela de l'index)». 

Dans une serie d'articles publies au «d'Letzeburger Land», nous 

avons, entre autres, analyse cette etude et montre oil se trouve l'erreur 

1  Jusque-la, l'indexation n'avait ete introduite, dans les differentes branches, 
qu'a travers des negociations collectives, base plus fragile et moins generale, 
mais surtout plus flexible qu'une loi. 

2 Recherches Economiques de Louvain, volume 41, n° 2 juin 1975. 
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d'hypothese qui rend caduques les conclusions d'une analyse econo-
metrique qui constitue, sans doute, un bel exercice de logique for-
melle, mais dont les conclusions sont fausses, precisement pour le cas 
oil les termes d'echange d'un pays fortement engage dans le com-
merce exterieur se deteriorent subitement et profondement. 

On ne peut que qualifier comme regrettable la publication d'une 
telle etude au moment oil le monde se debat dans la plus grande crise 
depuis les annees trente, crise qui est encore renforcee, pour la Bel-
gique comme pour le Luxembourg, par la double incidence d'une de-
pendance energetique totale des importations en matiere d'energie 
d'une part, par une tres forte proportion, dans les exportations, de pro-
duits siderurgiques d'autre part. On peut difficilement s'imaginer ren-
versement plus dramatique des termes d'echange que celui dont souffre 
l'Union economique belgo-luxembourgeoise. Un tel renversement 
constitue, pour cette economie, un appauvrissement brutal que la po-
pulation ne peut pas, tout simplement, ignorer; au contraire, les con-
ditions sociales et economiques devraient s'adapter a la nouvelle si-
tuation, l'imagination et l'energie bien connues de la population active 
permettant de retrouver, dans un laps de temps limite, l'ancien niveau 
de vie et de progres economique. En bloquant artificiellement le reve-
nu reel des recipiendaires de revenus «fixes» (soit de plus de 80% de 
de la population dans le cas du Luxembourg), l'indexation generale 
des salaires et traitements risque, au contraire, de forcer les seules 
entreprises a absorber la perte brutale de richesse; en fait, c'est ce qui 
se passe, déjà, depuis trois ans. Or, it est evident que les reserves des 
entreprises ne sont pas sans limite; la perte de substance des entre-
prises entrainera necessairement un arret general des investissements, 
la perte de la competitivite sur les marches etrangers1  et Pinstallation 
definitive de l'UEBL — et des autres pays qui se trouvent dans une 
situation comparable — a un niveau de developpement economique 
plus bas, les pays capables de s'adapter a la nouvelle situation re-
gagnant vite leur competitivite internationale et s'eloignant, en pro-
gression geometrique, des pays en stagnation. 

La conscience de la profondeur et du caractere fondamental de la 
presente crise ne peut naitre que tres graduellement dans les esprits, 
&ant donne que l'indexation donne aux recipiendaires de revenus fixes 
l'illusion que la crise ne concern que les entreprises et, plus precise-
ment, les entreprises du secteur ouvert sur l'etranger. C'est a leurs 

1  soit le contraire de ce que M. Kervyn de Lettenhove croit pouvoir demontrer 
math6rnatiquement. 

223 



&pens que les entreprises du secteur dit abrite commencent a ap-

prendre que le renversement des termes d'echange concerne toute 

l'economie nationale; malgre la protection juridique que donne aux 

revenus fixes l'indexation, l'ensemble des travailleurs devra, tot ou 

tard, se rendre a l'evidence que la progression des revenus reels ne 

peut pas continuer en depit des circonstances economiques. 

Que la repercussion de ces dernieres sur les revenus se fasse sous 

forme d'une stagnation, voire d'une diminution des revenus nominaux 

ou sous forme d'une reduction des revenus reels par une stagnation 

— ou une progression plus lente — des revenus nominaux depend, en 

derniere analyse, des preferences politiques de chaque nation. 

Mais la profonde recession dans laquelle nous vivons actuellement 

aura montre qu'a long terme, une indexation generalisee constitue in-

contestablement un facteur de rigidite qui retarde des adaptations 

indispensables et qui, Tors de chaque crise, risque de faire retrograder 

l'economie nationale d'un pays par rapport a ses partenaires qui ne 

souffrent pas du meme handicap. 

L'avertissement formule en 1964 par M. Joseph Heinen se trouve 

dramatiquement mis en evidence par la crise actuelle. 

6. CONCLUSION 

En résumé, notre breve analyse du role de l'indexation generale 

dans certains pays affliges par une inflation galopante, voire explosive, 

a confirme que le rattachement a un critere reel — c'est-à-dire au niveau 

des prix a la consommation — constitue le seul moyen d'eviter l'elimi-

nation totale de la monnaie en taut que critere de la valeur et moyen de 

thesaurisation, l'arret total de toute epargne et, finalement, la dispari-

tion de la monnaie du circuit economique et la rechute de l'economie 

dans l'etat de troc, c'est-à-dire dans l'anarchie et la stagnation totales. 

Par contre, it semble aussi evident qu'une indexation generalisee 

des salaires et traitements comporte, a long terme, un effet d'accele-

ration qui, precisement, peut mener une economie au stade de l'in-

flation ouverte, galopante. Logiquement, en effet, cette acceleration 

ne peut se terminer que par deux aboutissements : ou bien, se prolon-

geant sans limite, elle finit par l'explosion inflationniste, ou, au con-

traire, l'illusion monetaire perdant so effet, l'economie tombe dans la 

stagflation, c'est-a-dire la stagnation accompagnee d'un haut degre 

d'inflation. 
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