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Le CEDM a entrepris de constituer une anthologie com-
mentée des écrits de Marx et d’Engels.  
 
Le projet s’inscrit dans le cadre des activités de for-
mation de l’Association Culturelle Joseph Jacquemotte : 
il s’adresse à quelque public désireux de se mettre à 
l’étude des textes qui constituent l’apport de Marx et 
d’Engels et d’autres qui, au nom du marxisme, s’en 
réclament. 
 
 
Une anthologie 
 
Le principe d’un recueil ne réclame aucun commentaire 
spécial. Les ouvrages de ce genre sont légion dans 
l’univers des apprentissages. Leur avantage est d’offrir 
un éventail d’extraits significatifs d’une œuvre.  
 
Les écrits de Marx et d’Engels se prêtent particu-
lièrement à ce traitement, en raison de leur ampleur et 
de leur chronologie propre. Du reste, les recueils n’ont 
pas manqué. Ainsi dans le domaine de l’édition fran-
cophone, les Morceaux choisis édités en 1934, aux 
éditions Gallimard par H. Lefebvre et N. Gutermann ou 
les deux tomes des Pages de Karl Marx pour une 
éthique socialiste, par Maximilien Rubel en 1970, chez 
Payot. Toutefois, les ouvrages de ce genre sont deve-
nus plutôt rares aujourd’hui. Excepté les publications en 
français des Editions du Progrès, de Moscou, d’accès 
difficile, on ne compte pratiquement plus en édition 
courante que le recueil de Kostas Papaioannou intitulé 
Marx et les marxistes, dans la collection Tel de Gal-
limard. 
 
Cette situation de pénurie, longtemps aggravée par la 
crise des Editions sociales, suffit à justifier l’utilité de la 
présente publication.  
 
Notons toutefois que sous cet angle, l’évolution s’est 
heureusement inversée avec les récentes publications, 
aux mêmes Editions sociales, de la GEME (ladite Gran-
de Edition Marx et Engels). 
 
 
Une anthologie commentée  
 
Ces ouvrages ont en commun de proposer un assem-
blage de courts extraits regroupés par thèmes. 
 
Nous avons choisi une autre méthode. 
 
D’abord l’ampleur plutôt que la brièveté : en effet, il 
importe à nos yeux de respecter au plus juste le 
rythme des argumentations. Les coupures, supposons-
les pertinentes, seront accomplies de manière à préser-
ver les articulations du raisonnement dans l’écrit 
complet. 
 
Ensuite le commentaire plutôt que la citation brute : 
c’est évidemment le plus délicat. Nous aurons de ce 
point de vue un double souci.  
 
Un souci de forme : celui de permettre à la fois une 
lecture cursive des extraits et une consultation des 
commentaires. 

Un souci de rigueur : nous veillerons à accompagner au 
plus près ces analyses par une bibliographie des ouvra-
ges où sont construites et débattues les questions 
qu’elles soulèvent et par des annexes qui donnent 
accès à des documents périphériques indispensables à 
la compréhension. 
 
Enfin nous avons opté pour une présentation chro-
nologique en échelonnant les écrits dans l’ordre de leur 
élaboration par leur(s) auteur(s). Ce choix garantit à 
nos yeux que l’on respecte, dans chaque contexte par-
ticulier, le processus même de la recherche, ses tâton-
nements, ses rectifications, ses avancées.  
 
 
Une anthologie commentée pour une étude collec-
tive des écrits de Marx et d’Engels 
 
Insistons sur la dimension pédagogique de l’entreprise, 
laquelle ne souhaite qu’offrir un outil de travail pour la 
formation au marxisme et aux théories qui s’en récla-
ment ou qui s’y réfèrent. Le segment « à mesure » 
dans le titre général indique que les textes se succède-
ront dans l’ordre chronologique de leur écriture par 
Marx et Engels. Mais c’est aussi une manière de dire 
notre souhait d’ « y aller à mesure » dans un rapport 
d’apprentissage en groupe, en évaluant les savoirs et 
les apports de chacun(e) en ces matières. 
 
Pour servir cet objectif, la publication se fera sous la 
forme de fascicules d’ampleur variable. Ce dispositif 
souple et évolutif nous semble le mieux approprié à 
l’usage auquel ces pages sont destinées. Il présente 
l’avantage d’enregistrer à la commande tous les ajus-
tements, toutes les modifications qui s’imposeront dans 
le cours du travail collectif. L’électronique permet de 
modifier sans peine chacune des versions qui seront 
ainsi référencées et datées selon leur dernière mise au 
point. Chaque tirage sera reproduit sur le site Internet 
de l’ACJJ.  
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Introduction 
 
 
 
 
 
 
Le présent fascicule se trouve consacré au deuxième chapitre, « Des échanges », et au troisième chapi-
tre (« La monnaie ou la circulation de marchandises ») de la première section (« La marchandise et la 
monnaie ») du Livre I du Capital de Marx selon la traduction française de Joseph Roy révisée par Marx. 
 
Il prend la suite de notre fascicule 38. 
   

 
* 

 
 
Ces deux chapitres terminent la séquence de la première section du Capital. 
 
Leur apport théorique n’est pas des plus remarquables. S’il récrit soigneusement1, Marx reprend, en effet, 
pour l’essentiel, les analyses de sa Contribution à la critique de l’économie politique de 18592.  
 
Le point de vue demeure celui de l’économie de production marchande dans sa généralité. Marx n’abordera 
la spécificité des rapports marchands capitalistes que dans la prochaine deuxième section, une raison pour 
laquelle, Louis Althusser, rappelons-le, recommandait, dans sa préface de mars 19693, de commencer la 
lecture du Capital par cette deuxième section. 
 
 

* 
 
Les éditions : 
 
Karl Marx, Le Capital (Livre 1), Traduction de Joseph Roy, Garnier-Flammarion, Paris 1969.  
Karl Marx, Le Capital Livre premier, Traduction de Joseph Roy, Editions sociales, Paris 19764. 
Marx, Le Capital Livre premier, tome 1, Traduction de Joseph Roy, Éditions sociales, Paris 1971. 
K. Marx, Le Capital, Livre 1, Traduction de la 4e édition allemande entièrement révisée par Jean-Pierre Le-
febvre avec un nouvel avant-propos. Editions sociales, Les Essentielles, Paris 2016. 
K. Marx, Œuvres. Economie 1, édition établie par Maximilien Rubel5, Bibliothèque de la Pléiade, Paris 1965. 
 
L’ouvrage est disponible sur Internet notamment sur le site de fr.Wikisource. 
 
 

 
* 

 
Etudes consultées6 : 
 
- Louis Althusser, « Avertissement aux lecteurs du Livre 1 du Capital », Editions Garnier-Flammarion, pp. 7-26. 
- Louis Althusser et Etienne Balibar, Lire le Capital, vol. 1 et 2, Petite collection Maspero, Paris 19687. 
- Antoine Artous, Le fétichisme chez Marx, Editions Syllepse, Paris 2006. 
- Laurent Baronian, Nicolas Rieucau, Pièces inédites de Marx : lettres et projet de contrat pour la publication 
française du Capital, Cahiers d’Economie politique 2020/2, N° 78, pp. 7-26. Editions Hermann8. 
- Jaques Bidet, Explication et reconstruction du Capital, PUF, Actuel Marx Confrontation, Paris 2004. 

                                                   
1 En ajoutant en particulier nombre de notes érudites, souvent polémiques. 
2 Un ouvrage qu’il cite souvent en note sous l’abréviation Zur Kritik. Nous renvoyons aux pages de notre 
fascicule 30 consacrées au chapitre II (« La monnaie ou la circulation simple ») de la Contribution à la 
critique de l’économie politique de 1859 ainsi qu’aux pages de notre fascicule 26 consacrées au « Chapitre 
de l’argent » des Grundrisse. 
3 Louis Althusser, Avertissement aux lecteurs du Livre I du Capital, Edition Garnier Flammarion, Paris 1969, 
pp. 23-14. 
4 Précédé d’une introduction signée par Paul Boccara. 
5 Qui reproduit dans ce volume la traduction de Joseph Roy. 
6 La bibliographie théorique et critique sur Le Capital est très abondante. Nous complèterons cette rubrique 
à mesure de la publication de nos fascicules consacrés au Capital. 
7 Une édition complète de ces études paraitra en 1996 aux éditions PUF sous le titre : « Louis Althusser, 
Etienne Balibar, Roger Establet, Pierre Macherey, Jacques Rancière. Lire Le Capital ». 
8 En ligne sur le site de Cairn.info. 
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- Jacques Bidet, Que faire du Capital ?, PUF, Actuel Marx Confrontation, Paris 2000.  
- Suzanne de Brunhoff, La monnaie chez Marx, Editions sociales, Paris 1976. 
- Le centenaire du Capital, Colloque de Cerisy-la-Salle, 1967, Mouton and Co, 1969. 
- Paul-Dominique Doguin, Les « sentiers escarpés » de Karl Marx, Le chapitre 1 du « Capital » traduit et com-
menté dans trois rédactions successives, Les éditions du Cerf, tomes 1 et 2, Paris, 1977. 
- Fr. Engels, Etudes sur « Le Capital », Éditions sociales, Paris 1949. 
- Fr. Engels, Pour comprendre « Le Capital »1, Editions Git-le Cœur, Paris (sd) 
- Fr. Engels, Sur le Capital de Marx, Editions du progrès, Moscou 1978. 
- François Gaudin, Traduire le Capital, Une correspondance inédite entre Karl Marx, Friedrich Engels et 
l’éditeur Maurice Lachâtre, Presses universitaires de Rouen et du Havre, 2019. 
- David Harvey, Pour lire Le Capital, Editions La ville brûle, 2012. 
- Michael Heinrich, Comment lire le Capital de Marx2, Smolny, Toulouse 2015. 
- Ludovic Hetzel, Commenter Le Capital Livre 1, Editions sociales, Les éclairées, Paris 2021. 
- Jean-Pierre Lefebvre, « La première traduction française du Capital », La Pensée, n° 233, Paris 1983, pp. 
85-99. 
- Marx - Engels, Lettres sur « Le Capital », Editions sociales, Paris 1964. 
- Marx - Engels, Correspondance, tome XII3, janvier 1872- octobre 1874, Editions sociales, Paris 1989. 
- Roman Rosdolsky, La genèse du « Capital » chez Karl Marx, François Maspero, 1976. 
- Isaak I. Roubine, Essai sur la théorie marxienne de l’argent, Editions Syllepse, Paris 2022. 
- Tran Hai Hac, Relire « Le Capital », Cahiers libres Editions Page deux, Lausanne 2003. 
 
Ainsi que les articles : 
 
- de l’encyclopédie Universalis. 
- de l’encyclopédie Wikipédia. 
- du Dictionnaire critique du marxisme (PUF 1982). 
 
 

* 
 

Et, pour rappel, nos principales abréviations :  
 
 
- C, suivi du numéro de volume : Marx Engels, Correspondance, Editions sociales, 13 volumes parus. 
- MEGA, suivi du numéro de volume : Karl Marx Friedrich Engels, Gesamtausgabe, Institut für Marxismus-
Leninismus beim ZK der SED / der KPdSU, Dietz Verlag Berlin. (Herausgegeben von der Internationalen 
Marx-Engels-Stiftung Amsterdam), 79 volumes parus. 
- MECW, suivi du numéro de volume : Karl Marx Frederick Engels Collected Works, Lawrence & Wishart 
Electric Book, 50 volumes parus. 
- MEW, suivi du numéro de volume paru : Karl Marx, Friedrich Engels, Werke, Institut für Marxismus-
Leninismus beim ZK der SED, Dietz Verlag Berlin, 46 volumes parus. 
 
 

                                                   
1 Suivi de deux études de Franz Mehring et de Rosa Luxembourg. 
2 Introduction à la lecture et commentaire du début du Capital. Première partie : Livre I, chapitres 1 et 2. 
3 Ce volume contient, pp. 392-423, une importante annexe sur la correspondance de Marx avec son tra-
ducteur J. Roy et son éditeur M. Lachâtre. 
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- I. Mesure des valeurs 
 
- II. Moyen de circulation 
 

1. La métamorphose des marchandises 
2. Cours de la monnaie 
3. Le numéraire ou les espèces – Le signe de la valeur 
 

- III. La monnaie ou l’argent 
 

1. Thésaurisation 
2. Moyen de paiement 
3. La monnaie universelle 
 

 
3. Le lexique théorique du Capital (2), paginé LT de 1 à 2. 
 
 
 
Table générale 
 
 



Le plan du Capital 
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Chapitre premier – La Marchandise 
 
I. Les deux facteurs de la marchandise : Valeur d’usage et va-
leur d’échange ou valeur proprement dite. (Substance de la va-
leur. Grandeur de la valeur.) 
 
II. Double caractère du travail présenté par la marchandise. 
 
III. Forme de la valeur. 

 
A. Forme simple ou accidentelle de la valeur. 
 

1. Les deux pôles de l’expression de la valeur. Sa forme 
relative et sa forme équivalente. 
 
2. La forme relative de la valeur. 
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b) Détermination quantitative de la valeur relative. 
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      1. Chapitre II.  
 
 

Des échanges 
 
 
 
(Pour rappel : les notes de bas de page appartiennent au manuscrit de Marx. Nos ajouts seront signalés par 
leur mise entre parenthèses.) 
 
 

* 
 
 
Ce bref chapitre accomplit une fonction de transition. 
 
L’analyse se tourne vers le procès d’échange, vers l’activité des agents de l’échange, propriétaires pri-
vés des marchandises qu’il s’agit d’évaluer selon l’intérêt relatif qu’elles représentent pour eux, à la fois en 
termes de valeur d’échange proprement dite et en termes de valeur d’usage  
 
 
 
 

Les marchandises ne peuvent point aller elles-mêmes au marché 
ni s’échanger elles-mêmes entre elles. Il nous faut donc tourner 
nos regards vers leurs gardiens et conducteurs, c’est-à-dire vers 
leurs possesseurs. Les marchandises sont des choses et consé-
quemment n’opposent à l’homme aucune résistance. Si elles 
manquent de bonne volonté, il peut employer la force, en 
d’autres termes s’en emparer1. Pour mettre ces choses en rap-
port les unes avec les autres à titre de marchandises, leurs gar-
diens doivent eux-mêmes se mettre en rapport entre eux à titre 
de personnes dont la volonté habite dans ces choses mêmes, de 
telle sorte que la volonté de l’un est aussi la volonté de l’autre et 
que chacun s’approprie la marchandise étrangère en abandon-
nant la sienne, au moyen d’un acte volontaire commun. Ils doi-
vent donc se reconnaître réciproquement comme propriétaires 
privés. Ce rapport juridique, qui a pour forme le contrat, léga-
lement développé ou non, n’est que le rapport des volontés dans 
lequel se reflète le rapport économique. Son contenu est donné 
par le rapport économique lui-même2. Les personnes n’ont affai-
re ici les unes aux autres qu’autant qu’elles mettent certaines 
choses en rapport entre elles comme marchandises. Elles 
n’existent les unes pour les autres qu’à titre de représentants de 

                                                   
1 Dans le XIIe siècle si renommé pour sa piété on trouve souvent parmi les marchandises des choses très 
délicates. Un poète français de cette époque signale, par exemple, parmi les marchandises qui se voyaient 
sur le marché du Landit, à côté des étoffes, des chaussures, des cuirs, des instruments d’agriculture, « des 
femmes folles de leurs corps. ».  
 
(Une claire référence, même si discrète, à la présence, sur le marché, de prostituées qui, on se l’imagine, 
ont dû, comme marchandises, « manquer de bonne volonté ». Marx semble faire ici référence au poème 
« Le Dit du Lendit rimé » qui date en vérité du 13e siècle. L’auteur anonyme y recense les villes d’Europe où 
se tenaient les foires, notamment celle du Landit, plaine Saint-Denis, entre Paris et Saint-Denis.) 
 
2 Bien des gens puisent leur idéal de justice dans les rapports juridiques qui ont leur origine dans la société 
basée sur la production marchande, ce qui, soit dit en passant, leur fournit agréablement la preuve que ce 
genre de production durera aussi longtemps que la justice elle-même. Ensuite dans cet idéal, tiré de la 
société actuelle, ils prennent leur point d’appui pour réformer cette société et son droit. Que penserait-on 
d’un chimiste qui au lieu d’étudier les lois des combinaisons matérielles et de résoudre sur cette base des 
problèmes déterminés, voudrait transformer ces combinaisons d’après les « idées éternelles de l’affinité et 
de la naturalité ? ». Sait-on quelque chose de plus sur « l’usure », par exemple, quand on dit qu’elle est en 
contradiction avec la « justice éternelle » et « l’équité éternelle », que n’en savaient les Pères de l’Eglise 
quand ils en disaient autant en proclamant sa contradiction avec la « grâce éternelle, la foi éternelle et la 
volonté éternelle de Dieu » ?  
 
(Bien des gens ? Dans l’original allemand, Marx avait écrit : « Proudhon puise son idéal… ».) 
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la marchandise qu’elles possèdent. Nous verrons d’ailleurs dans 
le cours du développement que les masques divers dont elles 
s’affublent suivant les circonstances ne sont que les personnifi-
cations des rapports économiques qu’elles maintiennent les unes 
vis-à-vis des autres. 
 
Ce qui distingue surtout l’échangiste de sa marchandise, c’est 
que pour celle-ci toute autre marchandise n’est qu’une forme 
d’apparition de sa propre valeur. Naturellement débauchée et 
cynique, elle est toujours sur le point d’échanger son âme et 
même son corps avec n’importe quelle autre marchandise, cette 
dernière fût-elle aussi dépourvue d’attraits que Maritorne1. Ce 
sens qui lui manque pour apprécier le côté concret de ses 
sœurs, l’échangiste le compense et le développe par ses propres 
sens à lui, au nombre de cinq et plus2. Pour lui, la marchandise 
n’a aucune valeur utile immédiate; s’il en était autrement, il ne 
la mènerait pas au marché. La seule valeur utile qu’il lui trouve, 
c’est qu’elle est porte-valeur, utile à d’autres et par conséquent, 
un instrument d’échange3. Il veut donc l’aliéner pour d’autres 
marchandises dont la valeur d’usage puisse le satisfaire. Toutes 
les marchandises sont des non-valeurs d’usage pour ceux qui les 
possèdent et des valeurs d’usage pour ceux qui ne les possèdent 
pas. Aussi faut-il qu’elles passent d’une main dans l’autre sur 
toute la ligne. Mais ce changement de mains constitue leur 
échange, et leur échange les rapporte les unes aux autres com-
me valeurs et les réalise comme valeurs. Il faut donc que les 
marchandises se manifestent comme valeurs, avant qu’elles 
puissent se réaliser comme valeurs d’usage. 
 
D’un autre côté, il faut que leur valeur d’usage soit constatée 
avant qu’elles puissent se réaliser comme valeurs; car le travail 
humain dépensé dans leur production ne compte qu’autant qu’il 
est dépensé sous une forme utile à d’autres. Or, leur échange 
seul peut démontrer si ce travail est utile à d’autres, c’est-à-dire 
si son produit peut satisfaire des besoins étrangers. 
 
Chaque possesseur de marchandise ne veut l’aliéner que contre 
une autre dont la valeur utile satisfait son besoin. En ce sens, 
l’échange n’est pour lui qu’une affaire individuelle. En outre, il 
veut réaliser sa marchandise comme valeur dans n’importe 
quelle marchandise de même valeur qui lui plaise, sans 
s’inquiéter si sa propre marchandise a pour le possesseur de 
l’autre une valeur utile ou non. Dans ce sens, l’échange est pour 
lui un acte social général. Mais le même acte ne peut être simul-
tanément pour tous les échangistes de marchandises simple-
ment individuel et, en même temps, simplement social et géné-
ral. 
 

 
 
Toutes diverses sous l’angle de leur valeur d’usage, les marchandises réclament une expression commune 
de la valeur d’échange qu’elles partagent. Le choix d’un équivalent général devient une urgence. Tel sera 
le rôle des métaux précieux, de l’or et de l’argent, en raison de leur propriété à être divisibles à volonté. 
 
La démonstration s’appuie sur une brève, très brève, évocation historique de la transition entre les socié-
tés qui pratiquaient l’échange duel du troc primitif vers celles que domine désormais l’échange régi par 
l’équivalent général de l’or et de l’argent.   

 
 

                                                   
1 (En référence à un personnage du Don Quichotte de Cervantès : le nom de cette servante d’auberge est 
devenu synonyme en français de femme laide, malpropre et désagréable.) 
2 (Une référence ironique au « feeling » du marchand.) 
3 « Car l’usage de chaque chose est de deux sortes : l’une est propre à la chose comme telle, l’autre non; 
une sandale, par exemple, sert de chaussure et de moyen d’échange. Sous ces deux points de vue, la san-
dale est une valeur d’usage, car celui qui l’échange pour ce qui lui manque, la nourriture, je suppose, se 
sert aussi de la sandale comme sandale, mais non dans son genre d’usage naturel, car elle n’est pas là 
précisément pour l’échange. » (Aristote, De Rep., t. I, ch. 9.) 
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Considérons la chose de plus près : pour chaque possesseur de 
marchandises, toute marchandise étrangère est un équivalent 
particulier de la sienne; sa marchandise est, par conséquent, 
l’équivalent général de toutes les autres. Mais comme tous les 
échangistes se trouvent dans le même cas, aucune marchandise 
n’est équivalent général, et la valeur relative des marchandises 
ne possède aucune forme générale sous laquelle elles puissent 
être comparées comme quantités de valeur. En un mot, elles ne 
jouent pas les unes vis-à-vis des autres le rôle de marchandises 
mais celui de simples produits ou de valeurs d’usage. 

 
Dans leur embarras, nos échangistes pensent comme Faust : au 
commencement était l’action1. Aussi ont-ils déjà agi avant 
d’avoir pensé, et leur instinct naturel ne fait que confirmer les 
lois provenant de la nature des marchandises. Ils ne peuvent 
comparer leurs articles comme valeurs et, par conséquent, 
comme marchandises qu’en les comparant à une autre mar-
chandise quelconque qui se pose devant eux comme équivalent 
général. C’est ce que l’analyse précédente a déjà démontré. 
Mais cet équivalent général ne peut être le résultat que d’une 
action sociale. Une marchandise spéciale est donc mise à part 
par un acte commun des autres marchandises et sert à exposer 
leurs valeurs réciproques. La forme naturelle de cette marchan-
dise devient ainsi la forme équivalent socialement valide. Le rôle 
d’équivalent général est désormais la fonction sociale spécifique 
de la marchandise exclue, et elle devient argent. 
 
« Illi unum consilium habent et virtutem et potestatem suam 
bestiæ tradunt. Et ne quis possit emere aut vendere, nisi qui 
habet characterem aut nomen bestiæ, aut numerum nominis 
ejus. » (Apocalypse)2. 

 
L’argent est un cristal qui se forme spontanément dans les 
échanges par lesquels les divers produits du travail sont en fait 
égalisés entre eux et, par cela même, transformés en marchan-
dises. Le développement historique de l’échange imprime de 
plus en plus aux produits du travail le caractère de marchandi-
ses et développe en même temps l’opposition que recèle leur 
nature, celle de valeur d’usage et de valeur. Le besoin même du 
commerce force à donner un corps à cette antithèse, tend à fai-
re naître une forme valeur palpable et ne laisse plus ni repos ni 
trêve jusqu’à ce que cette forme soit enfin atteinte par le dé-
doublement de la marchandise en marchandise et en argent. À 
mesure donc que s’accomplit la transformation générale des 
produits du travail en marchandises, s’accomplit aussi la trans-
formation de la marchandise en argent3. 
 
Dans l’échange immédiat des produits, l’expression de la valeur 
revêt d’un côté la forme relative simple et de l’autre ne la revêt 
pas encore. Cette forme était : x marchandise A = y marchandi-
se B. La forme de l’échange immédiat est : x objets d’utilité A = 
y objets d’utilité B4. Les objets A et B ne sont point ici des mar-
chandises avant l’échange, mais le deviennent seulement par 
l’échange même. Dès le moment qu’un objet utile dépasse par 
son abondance les besoins de son producteur, il cesse d’être va-
leur d’usage pour lui et, les circonstances données, sera utilisé 
comme valeur d’échange. Les choses sont par elles-mêmes ex-
térieures à l’homme et, par conséquent, aliénables. Pour que 

                                                   
1 (Goethe, Faust, première partie, scène du cabinet d‘étude.) 
2 (« Ceux-là n’ont qu’une idée, et ils donnent leur force et puissance à la bête… Afin que personne ne puisse 
acheter ni vendre, sinon celui qui porte la marque ou nom de la bête, ou le chiffre de son nom ». Apocalyp-
se, XIII, 17.) 
3 On peut d’après cela apprécier le socialisme bourgeois qui veut éterniser la production marchande et, en 
même temps, abolir « l’opposition de marchandise et argent », c’est-à-dire l’argent lui-même, car il n’existe 
que dans cette opposition. Cf. sur ce sujet ma Critique de l’économie politique, p. 61 et suiv. 
4 Tant que deux objets utiles différents ne sont pas encore échangés, mais qu’une masse chaotique de cho-
ses est offerte comme équivalent pour une troisième, ainsi que nous le voyons chez les sauvages, l’échange 
immédiat des produits n’est lui-même qu’à son berceau. 
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l’aliénation soit réciproque, il faut tout simplement que des 
hommes se rapportent les uns aux autres, par une reconnais-
sance tacite, comme propriétaires privés de ces choses aliéna-
bles et, par là même, comme personnes indépendantes. Cepen-
dant un tel rapport d’indépendance réciproque n’existe pas en-
core pour les membres d’une communauté primitive, quelle que 
soit sa forme, famille patriarcale, communauté indienne, Etat in-
ca comme au Pérou, etc. L’échange des marchandises commen-
ce là où les communautés finissent, à leurs points de contact 
avec des communautés étrangères ou avec des membres de ces 
dernières communautés. Dès que les choses sont une fois deve-
nues des marchandises dans la vie commune avec l’étranger, el-
les le deviennent également par contrecoup dans la vie commu-
ne intérieure. La proportion dans laquelle elles s’échangent est 
d’abord purement accidentelle. Elles deviennent échangeables 
par l’acte volontaire de leurs possesseurs qui se décident à les 
aliéner réciproquement. Peu à peu, le besoin d’objets utiles pro-
venant de l’étranger se fait sentir davantage et se consolide. La 
répétition constante de l’échange en fait une affaire sociale ré-
gulière, et, avec le cours du temps, une partie au moins des ob-
jets utiles est produite intentionnellement en vue de l’échange. 
À partir de cet instant, s’opère d’une manière nette la séparation 
entre l’utilité des choses pour les besoins immédiats et leur utili-
té pour l’échange à effectuer entre elles, c’est-à-dire entre leur 
valeur d’usage et leur valeur d’échange. D’un autre côté, la pro-
portion dans laquelle elles s’échangent commence à se régler 
par leur production même. L’habitude les fixe comme quantités 
de valeur. 

 
Dans l’échange immédiat des produits, chaque marchandise est 
moyen d’échange immédiat pour celui qui la possède, mais pour 
celui qui ne la possède pas, elle ne devient équivalent que dans 
le cas où elle est pour lui une valeur d’usage. L’article d’échange 
n’acquiert donc encore aucune forme valeur indépendante de sa 
propre valeur d’usage ou du besoin individuel des échangistes. 
La nécessité de cette forme se développe à mesure 
qu’augmentent le nombre et la variété des marchandises qui en-
trent peu à peu dans l’échange, et le problème éclôt simultané-
ment avec les moyens de le résoudre. Des possesseurs de mar-
chandises n’échangent et ne comparent jamais leurs propres ar-
ticles avec d’autres articles différents, sans que diverses mar-
chandises soient échangées et comparées comme valeurs par 
leurs maîtres divers avec une seule et même troisième espèce 
de marchandise. Une telle troisième marchandise, en devenant 
équivalent pour diverses autres, acquiert immédiatement, quoi-
que dans d’étroites limites, la forme équivalent général ou so-
cial. Cette forme générale naît et disparaît avec le contact social 
passager qui l’a appelée à la vie, et s’attache rapidement et tour 
à tour tantôt à une marchandise, tantôt à l’autre. Dès que 
l’échange a atteint un certain développement, elle s’attache ex-
clusivement à une espèce particulière de marchandise, ou se 
cristallise sous forme argent. Le hasard décide d’abord sur quel 
genre de marchandises elle reste fixée; on peut dire cependant 
que cela dépend en général de deux circonstances décisives. La 
forme argent adhère ou bien aux articles d’importation les plus 
importants qui révèlent en fait les premiers la valeur d’échange 
des produits indigènes, ou bien aux objets ou plutôt à l’objet uti-
le qui forme l’élément principal de la richesse indigène aliénable, 
comme le bétail, par exemple. Les peuples nomades dévelop-
pent les premiers la forme argent parce que tout leur bien et 
tout leur avoir se trouve sous forme mobilière, et par consé-
quent immédiatement aliénable. De plus, leur genre de vie les 
met constamment en contact avec des sociétés étrangères, et 
les sollicite par cela même à l’échange des produits. Les hom-
mes ont souvent fait de l’homme même, dans la figure de 
l’esclave, la matière primitive de leur argent; il n’en a jamais été 
ainsi du sol. Une telle idée ne pouvait naître que dans une socié-
té bourgeoise déjà développée. Elle date du dernier tiers du dix-
septième siècle; et sa réalisation n’a été essayée sur une grande 



Ch.II, page 5/7 

échelle, par toute une nation, qu’un siècle plus tard, dans la ré-
volution de 1789, en France. 
 
À mesure que l’échange brise ses liens purement locaux, et que 
par suite la valeur des marchandises représente de plus en plus 
le travail humain en général, la forme argent passe à des mar-
chandises que leur nature rend aptes à remplir la fonction socia-
le d’équivalent général, c’est-à-dire aux métaux précieux. 
 
Que maintenant « bien que, l’argent et l’or ne soient pas par na-
ture monnaie, la monnaie soit cependant par nature argent et 
or1 », c’est ce que montrent l’accord et l’analogie qui existent 
entre les propriétés naturelles de ces métaux et les fonctions de 
la monnaie2. Mais jusqu’ici nous ne connaissons qu’une fonction 
de la monnaie, celle de servir comme forme de manifestation de 
la valeur des marchandises, ou comme matière dans laquelle les 
quantités de valeur des marchandises s’expriment socialement. 
Or, il n’y a qu’une seule matière qui puisse être une forme pro-
pre à manifester la valeur ou servir d’image concrète du travail 
humain abstrait et conséquemment égal, c’est celle dont tous 
les exemplaires possèdent la même qualité uniforme. D’un autre 
côté, comme des valeurs ne diffèrent que par leur quantité, la 
marchandise monnaie doit être susceptible de différences pure-
ment quantitatives; elle doit être divisible à volonté et pouvoir 
être recomposée avec la somme de toutes ses parties. Chacun 
sait que l’or et l’argent possèdent naturellement toutes ces pro-
priétés. 

 
La valeur d’usage de la marchandise monnaie devient double. 
Outre sa valeur d’usage particulière comme marchandise — ainsi 
l’or, par exemple, sert de matière première pour articles de 
luxe, pour boucher les dents creuses, etc. — elle acquiert une 
valeur d’usage formelle qui a pour origine sa fonction sociale 
spécifique. 
 
Comme toutes les marchandises ne sont que des équivalents 
particuliers de l’argent, et que ce dernier est leur équivalent gé-
néral, il joue vis-à-vis d’elles le rôle de marchandise universelle, 
et elles ne représentent vis-à-vis de lui que des marchandises 
particulières3. 

 
On a vu que la forme argent ou monnaie n’est que le reflet des 
rapports de valeur de toute sorte de marchandises dans une 
seule espèce de marchandise. Que l’argent lui-même soit mar-
chandise, cela ne peut donc être une découverte que pour celui 
qui prend pour point de départ sa forme tout achevée pour en 
arriver à son analyse ensuite4. Le mouvement des échanges 
donne à la marchandise qu’il transforme en argent non pas sa 
valeur, mais sa forme valeur spécifique. Confondant deux cho-
ses aussi disparates, on a été amené à considérer l’argent et l’or 
comme des valeurs purement imaginaires5. Le fait que l’argent 

                                                   
1 Karl Marx, Zur Kritik, p. 135. « Les métaux précieux…sont naturellement monnaie » (Galiani : Della Mone-
ta, dans le recueil de Custodi, Parte moderna, t. III, p. 137). 
2 Voir de plus amples détails à ce sujet dans mon ouvrage déjà cité, ch. « Les métaux précieux ». 
3 « L’argent est la marchandise universelle. » (Verri, Meditazioni Sulla Economia Politica, p. 16.) 
4 « L’argent et l’or eux-mêmes, auxquels nous pouvons donner le nom général de lingots, sont des mar-
chandises dont la valeur hausse et baisse. Le lingot a une plus grande valeur là où, avec un moindre poids, 
on achète une plus grande quantité de produits ou de marchandises du pays. » (A. Discourse on the general 
notions of Money, Trade and Exchange, as they stand in relations to each other, by a Merchant, London, 
1695, p. 7.) « L’argent et l’or, monnayés ou non, quoiqu’ils servent de mesure à toutes les autres choses, 
sont des marchandises tout aussi bien que le vin, l’huile, le tabac, le drap et les étoffes. » (A Discourse 
concerning Trade, and that in particular of the East Indies, etc., London, 1689, p. 2.) « Les fonds et les 
richesses du royaume ne peuvent pas consister exclusivement en monnaie, et l’or et l’argent ne doivent pas 
être exclus du nombre des marchandises. » (The East India Trade, a most profitable Trade…, London, 1677, 
p. 4.) 
5 « L’or et l’argent ont leur valeur comme métaux avant qu’ils deviennent monnaie. » (Galiani, l. c. p.72) 
Locke dit : « Le commun consentement des hommes assigna une valeur imaginaire à l’argent, à cause de 
ses qualités qui le rendaient propre à la monnaie. » Law, au contraire : « Je ne saurais concevoir comment 
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dans certaines de ses fonctions peut être remplacé par de sim-
ples signes de lui-même a fait naître cette autre erreur qu’il 
n’est qu’un simple signe. 

 
D’un autre côté, il est vrai, cette erreur faisait pressentir que, 
sous l’apparence d’un objet extérieur, la monnaie déguise en ré-
alité un rapport social. Dans ce sens, toute marchandise serait 
un signe, parce qu’elle n’est valeur que comme enveloppe maté-
rielle du travail humain dépensé dans sa production1. Mais dès 
qu’on ne voit plus que de simples signes dans les caractères so-
ciaux que revêtent les choses, ou dans les caractères matériels 
que revêtent les déterminations sociales du travail sur la base 
d’un mode particulier de production, on leur prête le sens de fic-
tions conventionnelles, sanctionnées par le prétendu consente-
ment universel des hommes.  
 
C’était là le mode d’explication en vogue au dix-huitième siècle; 
ne pouvant encore déchiffrer ni l’origine ni le développement des 
formes énigmatiques des rapports sociaux, on s’en débarrassait 
en déclarant qu’elles étaient d’invention humaine et non pas 
tombées du ciel. 
 
Nous avons déjà fait la remarque que la forme équivalent d’une 
marchandise ne laisse rien savoir sur le montant de sa quantité 
de valeur. Si l’on sait que l’or est monnaie, c’est-à-dire échan-
geable contre toutes les marchandises, on ne sait point pour ce-
la combien valent par exemple 10 livres d’or. Comme toute 
marchandise, l’argent ne peut exprimer sa propre quantité de 
valeur que, relativement, dans d’autres marchandises. Sa valeur 
propre est déterminée par le temps de travail nécessaire à sa 
production, et s’exprime dans le quantum de toute autre mar-
chandise qui a exigé un travail de même durée2. Cette fixation 
de sa quantité de valeur relative a lieu à la source même de sa 
production dans son premier échange. Dès qu’il entre dans la 
circulation comme monnaie, sa valeur est donnée. Déjà dans les 
dernières années du XVIIIe siècle, on avait bien constaté que la 
monnaie est marchandise; l’analyse n’en était cependant qu’à 
ses premiers pas. La difficulté ne consiste pas à comprendre que 

                                                   
différentes nations pourraient donner une valeur imaginaire à aucune chose… ou comment cette valeur 
imaginaire pourrait avoir été maintenue ? » Mais il n’entendait rien lui-même à cette question, car ailleurs il 
s’exprime ainsi : « L’argent s’échangeait sur le pied de ce qu’il était évalué pour les usages », c’est-à-dire 
d’après sa valeur réelle; « par son adoption comme monnaie il reçut une valeur additionnelle. » (Jean 
Law : Considérations sur le numéraire et le commerce. Ed. Daire «  Économistes financiers du dix-huitième 
siècle », pp. 469-470.) 
1 « L’argent en (des denrées) est le signe » (V. de Forbonnais : Eléments du commerce, Nouv. édit. Leyde, 
1766, t. II, p. 143). « Comme signe il est attiré par les denrées. » (l. c., p. 155). « L’argent est un signe 
d’une chose et la représente » (Montesquieu, Esprit des lois.) « L’argent n’est pas simple signe, car il est lui-
même richesse; il ne représente pas les valeurs, il les équivaut. » (Le Trosne, l. c., p. 910). Longtemps 
avant les économistes, les juristes avaient mis en vogue cette idée que l’argent n’est qu’un simple signe et 
que les métaux précieux n’ont qu’une valeur imaginaire. Valets et sycophantes du pouvoir royal, ils ont 
pendant tout le Moyen Age appuyé le droit des rois à la falsification des monnaies sur les traditions de 
l’Empire romain et sur le concept du rôle de l’argent tel qu’il se trouve dans les Pandectes. « Que aucun 
puisse ne doit faire doute, dit leur habile disciple Philippe de Valois dans un décret de 1346, que à Nous et à 
notre Majesté royale, n’appartienne seulement… le mestier, le fait, la provision et toute l’ordonnance des 
monnaies, de donner tel cours, et pour tel prix comme il Nous plaît et bon nous semble. » C’était un dogme 
du droit romain que l’empereur décrétât la valeur de l’argent. Il était défendu expressément de le traiter 
comme une marchandise. « Pecunias veto nulli emere fas erit, nam in usu publico constitutas oportet non 
esse mercem. » (Il ne peut être permis à personne d’acheter de l’argent, car, créé pour l’usage public, il ne 
peut être marchandise) On trouve d’excellents commentaires là-dessus dans G. F. Pagnini : Saggio sopra il 
giusto pregio delle cose, 1751 dans Custodi, parte moderna, t. II. Dans la seconde partie de son écrit no-
tamment, Pagnini dirige sa polémique contre les juristes.  
2 « Si un homme peut livrer à Londres une once d’argent extraite des mines du Pérou, dans le même temps 
qu’il lui faudrait pour produire un boisseau de grain, alors l’un est le prix naturel de l’autre. Maintenant, si 
un homme, par l’exploitation de mines plus nouvelles et plus riches, peut se procurer aussi facilement deux 
onces d’argent qu’auparavant une seule, le grain sera aussi bon marché à 10 shillings le boisseau qu’il l’était 
auparavant à 5 shillings, caeteris paribus (William Petty : A Treatise of Taxes and Contributions, London, 
1667, p. 31). 
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la monnaie est marchandise, mais à savoir comment et pourquoi 
une marchandise devient monnaie1. 

 
Nous avons déjà vu que dans l’expression de valeur la plus sim-
ple : x marchandise A = y marchandise B, l’objet dans lequel la 
quantité de valeur d’un autre objet est représentée semble pos-
séder sa forme équivalent, indépendamment de ce rapport, 
comme une propriété sociale qu’il tire de la nature. Nous avons 
poursuivi cette fausse apparence jusqu’au moment de sa conso-
lidation. Cette consolidation est accomplie dès que la forme 
équivalent général s’est attachée exclusivement à une marchan-
dise particulière ou s’est cristallisée sous forme argent. Une 
marchandise ne paraît point devenir argent parce que les autres 
marchandises expriment en elle réciproquement leurs valeurs; 
tout au contraire, ces dernières paraissent exprimer en elle leurs 
valeurs parce qu’elle est argent. Le mouvement qui a servi 
d’intermédiaire s’évanouit dans son propre résultat et ne laisse 
aucune trace. Les marchandises trouvent, sans paraître y avoir 
contribué en rien, leur propre valeur représentée et fixée dans le 
corps d’une marchandise qui existe à côté et en dehors d’elles. 
Ces simples choses, argent et or, telles qu’elles sortent des en-
trailles de la terre, figurent aussitôt comme incarnation immé-
diate de tout travail humain. De là, la magie de l’argent. 
 

                                                   
1 Maître Roscher, le professeur, nous apprend d’abord : « Que les fausses définitions de l’argent peuvent se 
diviser en deux groupes principaux : il y a celles d’après lesquelles il est plus et celles d’après lesquelles il 
est moins qu’une marchandise. » Puis il nous fournit un catalogue des écrits les plus bigarrés sur la nature 
de l’argent, ce qui ne jette pas la moindre lueur sur l’histoire réelle de la théorie. À la fin, arrive la morale : 
« On ne peut nier, dit-il, que la plupart des derniers économistes ont accordé peu d’attention aux particula-
rités qui distinguent l’argent des autres marchandises (il est donc plus ou moins qu’une marchandise ?)… En 
ce sens, la réaction mi-mercantiliste de Ganilh, etc., n’est pas tout à fait sans fondement. » (Wilhelm Ros-
cher : Les fondements de l’économie nationale, 3è édit., 1858, p. 207 et suiv.) Plus — moins — trop peu — 
en ce sens — pas tout à fait — quelle clarté et quelle précision dans les idées et le langage ! Et c’est un tel 
fatras d’éclectisme professoral que maître Roscher baptise modestement du nom de « méthode anatomico-
physiologique » de l’économie politique ! On lui doit cependant une découverte, à savoir que l’argent est 
« une marchandise agréable ».  
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2. Chapitre III 
 

La monnaie ou la circulation des marchandises 
 

 
 
(Pour rappel : les notes de bas de page appartiennent au manuscrit de Marx. Nos ajouts seront signa-
lés par leur mise entre parenthèses.) 

 
* 

 
Cet important chapitre clôture la séquence que constitue l’ensemble les trois premiers chapitres de la 
première Section du Livre I.  
 
Le point de vue adopté demeure celui de l’économie marchande dans la généralité de sa logique, cette 
approche que Jacques Bidet nomme par le terme de métastructure « méta signifiant, précise-t-il, ce 
niveau supérieur d’abstraction opposée à celui de la « structure » (de classe capitaliste) présentée à 
partir de la Section III. Toute la question sera de savoir comment comprendre la relation entre ces 
deux niveaux : le marché et le capitalisme1. ». 
 
L’objet de ce chapitre est l’étude des fonctions de la monnaie en rapport avec l’Etat.  
 
Marx en distingue trois :  
 
- la fonction de mesure, 
- la fonction de moyen de circulation,  
- la fonction de thésaurisation, de moyen de paiement et de monnaie universelle. 
 
Une dernière précision avec d’aborder notre parcours.  
 
Elle concerne le statut d’équivalent général de la valeur que reçoit la marchandise de l’or (et de 
l’argent). Il s’agit bien d’une fonction d’expression de la valeur d’échange, laquelle, insistons pour le 
rappeler, trouve son véritable fondement dans le travail social2 qui s’y trouve matérialisé.  
 
Nous sommes prévenus dès le & 4 du premier chapitre du Capital3 : l’inversion fétichiste de la valeur 
est une illusion par laquelle l’équivalent général monétaire occulte son statut de mesure de la valeur 
pour apparaître comme sa cause elle-même4. 
 

 
 
* 
 
 

I - Mesure des valeurs 
 
 

 
La fonction de mesure est celle par laquelle les marchandises sont toutes mesurables en une seule, 
l’or5, qui, « comme mesure universelle », exprime la valeur en prix selon un étalon de monnaie socia-
lement valide, car défini de façon légale. 
 

 
Dans un but de simplification, nous supposons que l’or est la mar-
chandise qui remplit les fonctions de monnaie. 
 
La première fonction de l’or consiste à fournir à l’ensemble des 
marchandises la matière dans laquelle elles expriment leurs va-
leurs comme grandeurs de la même dénomination, de qualité 
égale et comparables sous le rapport de la quantité. Il fonctionne 

                                                   
1 (Jacques Bidet, Explication et reconstruction du Capital, PUF, Actuel Marx Confrontation, Paris 2004, 
p. 11.) 
2 (Le travail socialement nécessaire, dit travail abstrait) 
3 (« Le caractère fétiche de la marchandise et son secret ».) 
4 (Comme si, redisons-le, le thermomètre se trouvait conçu comme la cause de la chaleur, ainsi 
confondu avec la chaudière.) 
5 (Ou l’argent, ou le cuivre.) 
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donc comme mesure universelle des valeurs. C’est en vertu de 
cette fonction que l’or, la marchandise équivalent, devient mon-
naie. 
 

 
Marx insiste : c’est d’abord la commensurabilité des marchandises elles-mêmes dans leur valeur en 
tant que travail social matérialisé qui autorise la monnaie à jouer son rôle de mesure. Une fonction 
qu’elle accomplit idéalement1 dans les relations entre l’acheteur et le vendeur. 
  

 
 
Ce n’est pas la monnaie qui rend les marchandises commensura-
bles : au contraire. C’est parce que les marchandises en tant que 
valeurs sont du travail matérialisé, et par suite commensurables 
entre elles, qu’elles peuvent mesurer toutes ensemble leurs va-
leurs dans une marchandise spéciale, et transformer cette derniè-
re en monnaie, c’est-à-dire en faire leur mesure commune. Mais 
la mesure des valeurs par la monnaie est la forme que doit néces-
sairement revêtir leur mesure immanente, la durée de travail2. 
 
L’expression de valeur d’une marchandise en or : x marchandise A 
= y marchandise monnaie, est sa forme monnaie ou son prix. Une 
équation isolée telle que : 1 tonne de fer = 2 onces d’or, suffit 
maintenant pour exposer la valeur du fer d’une manière sociale-
ment valide. Une équation de ce genre n’a plus besoin de figurer 
comme anneau dans la série des équations de toutes les autres 
marchandises, parce que la marchandise équivalent, l’or, possède 
déjà le caractère monnaie. La forme générale de la valeur relative 
des marchandises a donc maintenant regagné son aspect primitif, 
sa forme simple. 
 
La marchandise monnaie de son côté n’a point de prix. Pour 
qu’elle pût prendre part à cette forme de la valeur relative, qui est 
commune à toutes les autres marchandises, il faudrait qu’elle pût 
se servir à elle-même d’équivalent. Au contraire la forme II, où la 
valeur d’une marchandise était exprimée dans une série intermi-
nable d’équations, devient pour l’argent la forme exclusive de sa 
valeur relative. Mais cette série est maintenant déjà donnée dans 
les prix des marchandises. Il suffit de lire à rebours la cote d’un 
prix courant pour trouver la quantité de valeur de l’argent dans 
toutes les marchandises possibles. 
 
Le prix ou la forme monnaie des marchandises est comme la for-
me valeur en général, distincte de leur corps ou de leur forme na-
turelle, quelque chose d’idéal. La valeur du fer, de la toile, du 
froment, etc., réside dans ces choses mêmes, quoique invisible-
ment. Elle est représentée par leur égalité avec l’or, par un rap-
port avec ce métal, qui n’existe, pour ainsi dire, que dans la tête 
des marchandises. L’échangiste est donc obligé soit de leur prêter 

                                                   
1 (Ou plus précisément idéellement, comme représentation mentale.) 
2 Poser la question de savoir pourquoi la monnaie ne représente pas immédiatement le temps de tra-
vail lui-même, de telle sorte, par exemple, qu’un billet représente un travail de x heures, revient tout 
simplement à ceci : pourquoi, étant donné la production marchande, les produits du travail doivent-ils 
revêtir la forme de marchandises ? Ou à cette autre : pourquoi le travail privé ne peut-il pas être traité 
immédiatement comme travail social, c’est-à-dire comme son contraire ? J’ai rendu compte ailleurs 
avec plus de détails de l’utopie d’une « monnaie ou bon de travail » dans le milieu actuel de production 
(Zur Kritik., p. 61 et suiv.). Remarquons encore ici que le bon de travail d’Owen, par exemple, est 
aussi peu de l’argent qu’une contremarque de théâtre. Owen suppose d’abord un travail socialisé, ce 
qui est une forme de production diamétralement opposée à la production marchande. Chez lui le certi-
ficat de travail constate simplement la part individuelle du producteur au travail commun et son droit 
individuel à la fraction du produit commun destinée à la consommation. Il n’entre point dans l’esprit 
d’Owen de supposer d’un côté la production marchande et de vouloir de l’autre échapper à ses condi-
tions inévitables par des bousillages d’argent.  
 
(Sur l’activité économique de Robert Owen, nous renvoyons aux pages de notre fascicule 11 consa-
cré aux relations de Marx et d’Engels avec le chartisme.)  
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sa propre langue, soit de leur attacher des inscriptions sur du pa-
pier pour annoncer leur prix au monde extérieur1. 
 
L’expression de la valeur des marchandises en or étant tout sim-
plement idéale, il n’est besoin pour cette opération que d’un or 
idéal ou qui n’existe que dans l’imagination. 
 
Il n’y a pas épicier qui ne sache fort bien qu’il est loin d’avoir fait 
de l’or avec ses marchandises quand il a donné à leur valeur la 
forme prix ou la forme or en imagination, et qu’il n’a pas besoin 
d’un grain d’or réel pour estimer en or des millions de valeurs en 
marchandises. Dans sa fonction de mesure des valeurs, la mon-
naie n’est employée que comme monnaie idéale. Cette circons-
tance a donné lieu aux théories les plus folles2. Mais quoique la 
monnaie en tant que mesure de valeur ne fonctionne 
qu’idéalement et que l’or employé dans ce but ne soit par consé-
quent que de l’or imaginé, le prix des marchandises n’en dépend 
pas moins complètement de la matière de la monnaie. La valeur, 
c’est-à-dire le quantum de travail humain qui est contenu, par 
exemple, dans une tonne de fer, est exprimée en imagination par 
le quantum de la marchandise monnaie qui coûte précisément au-
tant de travail. Suivant que la mesure de valeur est empruntée à 
l’or, à l’argent, ou au cuivre, la valeur de la tonne de fer est ex-
primée en prix complètement différents les uns des autres, ou 
bien est représentée par des quantités différentes de cuivre, 
d’argent ou d’or. Si donc deux marchandises différentes, l’or et 
l’argent, par exemple, sont employées en même temps comme 
mesure de valeur, toutes les marchandises possèdent deux ex-
pressions différentes pour leur prix; elles ont leur prix or et leur 
prix argent qui courent tranquillement l’un à côté de l’autre, tant 
que le rapport de valeur de l’argent à l’or reste immuable, tant 
qu’il se maintient, par exemple, dans la proportion de un à quinze. 
Toute altération de ce rapport de valeur altère par cela même la 
proportion qui existe entre les prix or et les prix argent des mar-
chandises et démontre ainsi par le fait que la fonction de mesure 
des valeurs est incompatible avec sa duplication3. 

                                                   
1 Le sauvage ou le demi sauvage se sert de sa langue autrement. Le capitaine Parry remarque, par 
exemple, chez les habitants de la côte ouest de la baie de Baffin : « Dans ce cas (l’échange des pro-
duits) ils passent la langue deux fois sur la chose présentée à eux, après quoi ils semblent croire que le 
traité était dûment conclu. » Les Esquimaux de l’Est léchaient de même les articles qu’on leur vendait 
à mesure qu’ils les recevaient. Si la langue est employée dans le Nord comme organe d’appropriation, 
rien d’étonnant que dans le Sud le ventre passe pour l’organe de la propriété accumulée et que le 
Cafre juge de la richesse d’un homme d’après son embonpoint et sa bedaine. Ces Cafres sont des 
gaillards très clairvoyants, car tandis qu’un rapport officiel de 1864 sur la santé publique en Angleterre 
s’apitoyait sur le manque de substances adipogènes facile à constater dans la plus grande partie de la 
classe ouvrière, un docteur Harvey, qui pourtant n’a pas inventé la circulation du sang, faisait sa fortu-
ne dans la même année avec des recettes charlatanesques qui promettaient à la bourgeoisie et à 
l’aristocratie de les délivrer de leur superflu de graisse. 
 
(Le terme Cafre désigne les populations de l’Afrique australe. Jean-Pierre Lefebvre traduit par Zoulou 
dans son édition de la 4e édition allemande du Capital, Editions sociales, p. 96.) 
 
2 Karl Marx : Critique de l’économie politique, etc., la partie intitulée : « Théories sur l’unité de mesure 
de l’argent ». 
3 Partout où l’argent et l’or se maintiennent légalement l’un à côté de l’autre comme monnaie, c’est-à-
dire comme mesure de valeurs, c’est toujours en vain qu’on a essayé de les traiter comme une seule 
et même matière. Supposer que la même quantité de travail se matérialise immuablement dans la 
même proportion d’or et d’argent, c’est supposer en fait que l’argent et l’or sont la même matière et 
qu’un quantum donné d’argent, du métal qui a la moindre valeur, est une fraction immuable d’un 
quantum donné d’or. Depuis le règne d’Édouard III jusqu’aux temps de George II, l’histoire de l’argent 
en Angleterre présente une série continue de perturbations provenant de la collision entre le rapport 
de valeur légale de l’argent et de l’or et les oscillations de leur valeur réelle. Tantôt, c’était l’or qui était 
estimé trop haut, tantôt, c’était l’argent. Le métal estimé au-dessous de sa valeur était dérobé à la 
circulation, refondu et exporté. Le rapport de valeur des deux métaux était de nouveau légalement 
changé; mais, comme l’ancienne, la nouvelle valeur nominale entrait bientôt en conflit avec le rapport 
réel de valeur. 
À notre époque même, une baisse faible et passagère de l’or par rapport à l’argent, provenant d’une 
demande d’argent dans l’Inde et dans la Chine, a produit en France le même phénomène sur la plus 
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Les marchandises dont le prix est déterminé se présentent toutes 
sous la forme : a marchandise A = x or ; b marchandise B = z or; 
c marchandise C = y or, etc., dans laquelle a, b, c, sont des quan-
tités déterminées des espèces de marchandises A, B, C ; x, z, y, 
des quantités d’or déterminées également. En tant que grandeurs 
de la même dénomination, ou en tant que quantités différentes 
d’une même chose, l’or, elles se comparent et se mesurent entre 
elles, et ainsi se développe la nécessité technique de les rapporter 
à un quantum d’or fixé et déterminé comme unité de mesure. 
Cette unité de mesure se développe ensuite elle-même et devient 
étalon par sa division en parties aliquotes. Avant de devenir mon-
naie, l’or, l’argent, le cuivre possèdent déjà dans leurs mesures de 
poids des étalons de ce genre, de telle sorte que la livre, par 
exemple, sert d’unité de mesure, unité qui se subdivise ensuite en 
onces, etc., et s’additionne en quintaux et ainsi de suite1. Dans 
toute circulation métallique, les noms préexistants de l’étalon de 
poids forment ainsi les noms d’origine de l’étalon monnaie. 
 
 

Soulignons cette importante précision sur les deux fonctions de l’or : mesure des valeurs en tant 
qu’équivalent général et étalon des prix en tant que poids de métal fixe. 
 

 
Comme mesure des valeurs et comme étalon des prix, l’or remplit 
deux fonctions entièrement différentes. Il est mesure des valeurs 
en tant qu’équivalent général, étalon des prix en tant que poids 
de métal fixe. Comme mesure de valeur il sert à transformer les 
valeurs des marchandises en prix, en quantités d’or imaginées. 
Comme étalon des prix il mesure ces quantités d’or données 
contre un quantum d’or fixe et subdivisé en parties aliquotes. 
Dans la mesure des valeurs, les marchandises expriment leur va-
leur propre : l’étalon des prix ne mesure au contraire que 
des quanta d’or contre un quantum d’or et non la valeur 
d’un quantum d’or contre le poids d’un autre. Pour l’étalon des 
prix, il faut qu’un poids d’or déterminé soit fixé comme unité de 
mesure. Ici comme dans toutes les déterminations de mesure en-
tre grandeurs de même nom, la fixité de l’unité de mesure est 
chose d’absolue nécessité. L’étalon des prix remplit donc sa fonc-
tion d’autant mieux que l’unité de mesure et ses subdivisions sont 
moins sujettes au changement. De l’autre côté, l’or ne peut servir 
de mesure de valeur que parce qu’il est lui-même un produit du 
travail, c’est-à-dire une valeur variable. 
 
Il est d’abord évident qu’un changement dans la valeur de l’or 
n’altère en rien sa fonction comme étalon des prix. Quels que 
soient les changements de la valeur de l’or, différentes quantités 
d’or restent toujours dans le même rapport les unes avec les au-
tres. Que cette valeur tombe de 100%, 12 onces d’or vaudront 
après comme avant 12 fois plus qu’une once, et dans les prix, il 
ne s’agit que du rapport de diverses quantités d’or entre elles. 
D’un autre côté, attendu qu’une once d’or ne change pas le moins 

                                                   
grande échelle : exportation de l’argent et son remplacement par l’or dans la circulation. Pendant les 
années 1855, 1856 et 1857, l’importation de l’or en France dépassa son exportation de 41.580.000 liv. 
st., tandis que l’exportation de l’argent dépassa son importation de 14.740.000 liv.st. En fait, dans les 
pays comme la France où les deux métaux sont des mesures de valeurs légales et ont tous deux un 
cours forcé, de telle sorte que chacun peut payer à volonté soit avec l’un, soit avec l’autre, le métal en 
hausse porte un agio et mesure son prix, comme toute autre marchandise, dans le métal surfait, tan-
dis que ce dernier est employé seul comme mesure de valeur. L’expérience fournie par l’histoire à ce 
sujet se réduit tout simplement à ceci, que là où deux marchandises remplissent légalement la fonction 
de mesure de valeur, il n’y en a en fait qu’une seule qui se maintienne à ce poste. » (Karl Marx, l. c., 
p. 52, 53.) 
1 Ce fait étrange que l’unité de mesure de la monnaie anglaise, l’once d’or, n’est pas subdivisée en 
parties aliquotes, s’explique de la manière suivante : « À l’origine notre monnaie était adaptée exclusi-
vement à l’argent, et c’est pour cela qu’une once d’argent peut toujours être divisée dans un nombre 
de pièces aliquotes; mais l’or n’ayant été introduit qu’à une période postérieure dans un système de 
monnayage exclusivement adapté à l’argent, une once d’or ne saurait pas être monnayée en un nom-
bre de pièces aliquotes. ». (Maclaren : History of the Currency, etc., p. 16. London, 1838.) 
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du monde de poids par suite de la hausse ou de la baisse de sa 
valeur, le poids de ses parties aliquotes ne change pas davantage; 
il en résulte que l’or comme étalon fixe des prix, rend toujours le 
même service de quelque façon que sa valeur change. 
 
Le changement de valeur de l’or ne met pas non plus obstacle à 
sa fonction comme mesure de valeur. Ce changement atteint tou-
tes les marchandises à la fois et laisse par conséquent, cæteris 
paribus1, leurs quantités relatives de valeur réciproquement dans 
le même état2. 
 
Dans l’estimation en or des marchandises, on suppose seulement 
que la production d’un quantum déterminé d’or coûte, à une épo-
que donnée, un quantum donné de travail. Quant aux fluctuations 
des prix des marchandises, elles sont réglées par les lois de la va-
leur relative simple développées plus haut. 
 
Une hausse générale des prix des marchandises exprime une 
hausse de leurs valeurs, si la valeur de l’argent reste constante, et 
une baisse de la valeur de l’argent si les valeurs des marchandises 
ne varient pas. Inversement, une baisse générale des prix des 
marchandises exprime une baisse de leurs valeurs si la valeur de 
l’argent reste constante et une hausse de la valeur de l’argent si 
les valeurs des marchandises restent les mêmes. Il ne s’ensuit 
pas le moins du monde qu’une hausse de la valeur de l’argent en-
traîne une baisse proportionnelle des prix des marchandises et 
une baisse de la valeur de l’argent une hausse proportionnelle des 
prix des marchandises. Cela n’a lieu que pour des marchandises 
de valeur immuable. Les marchandises, par exemple, dont la va-
leur monte et baisse en même temps et dans la même mesure 
que la valeur de l’argent, conservent les mêmes prix. Si la hausse 
ou la baisse de leur valeur s’opère plus lentement ou plus rapide-
ment que celles de la valeur de l’argent, le degré de hausse ou de 
baisse de leur prix dépend de la différence entre la fluctuation de 
leur propre valeur et celle de l’argent, etc. 
 
Revenons à l’examen de la forme prix. 
 
On a vu que l’étalon en usage pour les poids des métaux sert aus-
si avec son nom et ses subdivisions comme étalon des prix. Cer-
taines circonstances historiques amènent pourtant des modifica-
tions; ce sont notamment : 1o l’introduction d’argent étranger 
chez des peuples moins développés, comme lorsque, par exem-
ple, des monnaies d’or et d’argent circulaient dans l’ancienne Ro-
me comme marchandises étrangères. Les noms de cette monnaie 
étrangère diffèrent des noms de poids indigènes; 2o le dévelop-
pement de la richesse qui remplace dans sa fonction de mesure 
des valeurs le métal le moins précieux par celui qui l’est davanta-
ge, le cuivre par l’argent et ce dernier par l’or, bien que cette suc-
cession contredise la chronologie poétique. Le mot livre était, par 
exemple, le nom de monnaie employé pour une véritable livre 
d’argent. Dès que l’or remplace l’argent comme mesure de valeur, 
le même nom s’attache peut-être à 1/15 de livre d’or suivant la 
valeur proportionnelle de l’or et de l’argent. Livre comme nom de 
monnaie et livre comme nom ordinaire de poids d’or, sont main-
tenant distincts3; 3o la falsification de l’argent par les rois et roite-
lets prolongée pendant des siècles, falsification qui du poids primi-
tif des monnaies d’argent n’a en fait conservé que le nom4. 

                                                   
1 (« Toutes choses égales d’ailleurs ») 
2 « L’argent peut continuellement changer de valeur et néanmoins servir de mesure aussi bien que s’il 
restait parfaitement stationnaire. » (Bailey : Money and its vicissitudes. London, 1837, p. 11.) 
3 « Les monnaies qui sont aujourd’hui idéales sont les plus anciennes de toute nation, et toutes 
étaient, à une certaine période, réelles (cette dernière assertion n’est pas juste dans une aussi large 
mesure), et parce qu’elles étaient réelles, elles servaient de monnaie de compte. » (Galiani, l. c. p. 
153). 
4 C’est ainsi que la livre anglaise ne désigne à peu près que 1/3 de son poids primitif, la livre écossaise 
avant l’Union de 1701 1/36 seulement, la livre française 1/74, le maravédi espagnol moins de 1/100, 
le réis portugais une fraction encore bien plus petite. M. David Urquhart remarque dans ses « Familiar 
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La séparation entre le nom monétaire et le nom ordinaire des 
poids de métal est devenue une habitude populaire par suite de 
ces évolutions historiques. L’étalon de la monnaie étant d’un côté 
purement conventionnel et de l’autre ayant besoin de validité so-
ciale, c’est la loi qui le règle en dernier lieu. Une partie de poids 
déterminée du métal précieux, une once d’or, par exemple, est 
divisée officiellement en parties aliquotes qui reçoivent des noms 
de baptême légaux tels que livre, écu, etc. Une partie aliquote de 
ce genre employée alors comme unité de mesure proprement di-
te, est à son tour subdivisée en d’autres parties ayant chacune 
leur nom légal, Shilling, Penny, etc.1. Après comme avant ce sont 
des poids déterminés de métal qui restent étalons de la monnaie 
métallique. Il n’y a de changé que la subdivision et la nomenclatu-
re. 
 
Les prix ou les quanta d’or, en lesquels sont transformées idéale-
ment les marchandises, sont maintenant exprimés par les noms 
monétaires de l’étalon d’or. Ainsi, au lieu de dire, le quart de fro-
ment est égal à une once d’or, on dirait en Angleterre : il est égal 
à 3 liv. 17 sch. 10 1/2 d. Les marchandises se disent dans leurs 
noms d’argent ce qu’elles valent, et la monnaie sert comme mon-
naie de compte toutes les fois qu’il s’agit de fixer une chose com-
me valeur, et par conséquent sous forme monnaie2. 
 
Le nom d’une chose est complètement étranger à sa nature. Je ne 
sais rien d’un homme quand je sais qu’il s’appelle Jacques. De 
même, dans les noms d’argent : livre, thaler, franc, ducat, etc., 
disparaît toute trace du rapport de valeur. L’embarras et la confu-
sion causés par le sens que l’on croit caché sous ces signes caba-
listiques sont d’autant plus grands que les noms monétaires ex-
priment en même temps la valeur des marchandises et des par-
ties aliquotes d’un poids d’or3. D’un autre côté, il est nécessaire 
que la valeur, pour se distinguer des corps variés des marchandi-
ses, revête cette forme bizarre, mais purement sociale4. 
 

                                                   
Words, » à propos de ce fait qui le terrifie, que la livre anglaise (L. St.) comme unité de mesure moné-
taire ne vaut plus que 1/4 d’once d’or : « C’est falsifier une mesure et non pas établir un étalon. » 
Dans cette fausse dénomination de l’étalon monétaire il voit, comme partout, la main falsificatrice de la 
civilisation. 
1 Dans différents pays, l’étalon légal des prix est naturellement différent. En Angleterre, par exemple, 
l’once comme poids de métal est divisée en pennyweights, grains et carats troy; mais 1 once comme 
unité de mesure monétaire est divisée en 3 7/8 sovereigns, le sovereign en 20 shillings, le shilling en 
12 pence, de sorte que 100 livres d’or à 22 carats (1.200 onces) = 4.672 sovereigns et 10 shillings. 
2 « Comme on demandait à Anacharsis, de quel usage était l’argent chez les Grecs, il répondit : ils s’en 
servent pour compter. » (Athenæus : Deipnosophistrarum, l. IV.) 
3 « L’or possédant comme étalon des prix les mêmes noms que les prix des marchandises, et de plus 
étant monnayé suivant les parties aliquotes de l’unité de mesure que ces noms désignent, de l’once, 
par exemple, de sorte qu’une once d’or peut être exprimée tout aussi bien que le prix d’une tonne de 
fer par 3 l. 17 s, 10 1/2 d., on a donné à ces expressions le nom de prix de monnaie. C’est ce qui a fait 
naître l’idée merveilleuse que l’or pouvait être estimé en lui-même sans comparaison avec aucune 
autre marchandise, et qu’à la différence de toutes les autres marchandises, il recevait de l’Etat un prix 
fixe. On a confondu la fixation des noms de monnaie de compte pour des poids d’or déterminés avec la 
fixation de la valeur de ces poids. » (Zur Kritik, p. 52). La littérature anglaise possède d’innombrables 
écrits dans lesquels ce quiproquo est délayé à l’infini. Ils ont inoculé la même folie à quelques auteurs 
de l’autre côté du détroit. 
4 Comparez « Théories sur l’unité de mesure de l’argent » dans l’ouvrage déjà cité, Critique de 
l’économie politique, p. 53 et suiv.). — Les fantaisies à propos de l’élévation ou de l’abaissement du 
« prix de monnaie » qui consistent de la part de l’Etat à donner les noms légaux déjà fixés pour des 
poids déterminés d’or ou d’argent à des poids supérieurs ou inférieurs, c’est-à-dire, par exemple, à 
frapper 1/4 d’once d’or en 40 sh. au lieu de 20, de telles fantaisies, en tant qu’elles ne sont point de 
maladroites opérations financières contre les créanciers de l’Etat ou des particuliers, mais ont pour but 
d’opérer des « cures merveilleuses » économiques, ont été traitées d’une manière si complète par W. 
Petty, dans son ouvrage : « Quantulumcumque concerning money. To the Lord Marquis of Halifax, » 
1682, que ses successeurs immédiats, Sir Dudley North et John Locke, pour ne pas parler des plus 
récents, n’ont pu que délayer et affaiblir ses explications. « Si la richesse d’une nation pouvait être 
décuplée par de telles proclamations, il serait étrange que nos maîtres ne les eussent pas faites depuis 
longtemps, » dit-il entre autres, l. c. p. 36. 
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Le prix est le nom monétaire du travail réalisé dans la marchandi-
se. L’équivalence de la marchandise et de la somme d’argent, ex-
primée dans son prix, est donc une tautologie1, comme en général 
l’expression relative de valeur d’une marchandise est toujours 
l’expression de l’équivalence de deux marchandises. Mais si le prix 
comme exposant de la grandeur de valeur de la marchandise est 
l’exposant de son rapport d’échange avec la monnaie, il ne 
s’ensuit pas inversement que l’exposant de son rapport d’échange 
avec la monnaie soit nécessairement l’exposant de sa grandeur de 
valeur. Supposons que 1 quart de froment se produise dans le 
même temps de travail que 2 onces d’or, et que 2 liv. st. soient le 
nom de 2 onces d’or. Deux liv. sterl. sont alors l’expression mon-
naie de la valeur du quart de froment, ou son prix. Si maintenant 
les circonstances permettent d’estimer le quart de froment à 3 liv. 
st., ou forcent de l’abaisser à 1 liv. st., dès lors 1 liv. st. et 3 liv. 
st. sont des expressions qui diminuent ou exagèrent la valeur du 
froment, mais elles restent néanmoins ses prix, car premièrement 
elles sont sa forme monnaie et secondement elles sont les expo-
sants de son rapport d’échange avec la monnaie. Les conditions 
de production ou la force productive du travail demeurant cons-
tantes, la reproduction du quart de froment exige après comme 
avant la même dépense en travail. Cette circonstance ne dépend 
ni de la volonté du producteur de froment ni de celle des posses-
seurs des autres marchandises. La grandeur de valeur exprime 
donc un rapport de production, le lien intime qu’il y a entre un ar-
ticle quelconque et la portion du travail social qu’il faut pour lui 
donner naissance. Dès que la valeur se transforme en prix, ce 
rapport nécessaire apparaît comme rapport d’échange d’une mar-
chandise usuelle avec la marchandise monnaie qui existe en de-
hors d’elle. Mais le rapport d’échange peut exprimer ou la valeur 
même de la marchandise, ou le plus ou le moins que son aliéna-
tion, dans des circonstances données, rapporte accidentellement. 
Il est donc possible qu’il y ait un écart, une différence quantitative 
entre le prix d’une marchandise et sa grandeur de valeur, et cette 
possibilité gît dans la forme prix elle-même. C’est une ambiguïté, 
qui au lieu de constituer un défaut, est au contraire, une des 
beautés de cette forme, parce qu’elle l’adapte à un système de 
production où la règle ne fait loi que par le jeu aveugle des irrégu-
larités qui, en moyenne, se compensent, se paralysent et se dé-
truisent mutuellement. 
 
La forme prix n’admet pas seulement la possibilité d’une diver-
gence quantitative entre le prix et la grandeur de valeur, c’est-à-
dire entre cette dernière et sa propre expression monnaie, mais 
encore elle peut cacher une contradiction absolue, de sorte que le 
prix cesse tout à fait d’exprimer de la valeur, quoique l’argent ne 
soit que la forme valeur des marchandises. Des choses qui, par el-
les-mêmes, ne sont point des marchandises, telles que, par 
exemple, l’honneur, la conscience, etc., peuvent devenir vénales 
et acquérir ainsi par le prix qu’on leur donne la forme marchandi-
se. Une chose peut donc avoir un prix formellement sans avoir 
une valeur. Le prix devient ici une expression imaginaire comme 
certaines grandeurs en mathématiques. D’un autre côté, la forme 
prix imaginaire, comme par exemple le prix du sol non cultivé, qui 
n’a aucune valeur, parce qu’aucun travail humain n’est réalisé en 
lui, peut cependant cacher des rapports de valeur réels, quoique 
indirects. 
 
De même que la forme valeur relative en général, le prix exprime 
la valeur d’une marchandise, par exemple, d’une tonne de fer, de 
cette façon qu’une certaine quantité de l’équivalent, une once 
d’or, si l’on veut, est immédiatement échangeable avec le fer, 
tandis que l’inverse n’a pas lieu; le fer, de son côté, n’est pas im-
médiatement échangeable avec l’or. 
 

                                                   
1 « Ou bien il faut consentir à dire qu’une valeur d’un million en argent vaut plus qu’une valeur égale 
en marchandises. » (Le Trosne, l. c. p. 919), ainsi « qu’une valeur vaut plus qu’une valeur égale ». 
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Dans le prix, c’est-à-dire dans le nom monétaire des marchandi-
ses, leur équivalence avec l’or est anticipée, mais n’est pas encore 
un fait accompli. Pour avoir pratiquement l’effet d’une valeur 
d’échange, la marchandise doit se débarrasser de son corps natu-
rel et se convertir d’or simplement imaginé en or réel, bien que 
cette transsubstantiation puisse lui coûter plus de peine qu’à 
« l’Idée » hégélienne son passage de la nécessité à la liberté, au 
crabe la rupture de son écaille, au Père de l’église Jérôme, le dé-
pouillement du vieil Adam1. À côté de son apparence réelle, celle 
de fer, par exemple, la marchandise peut posséder dans son prix 
une apparence idéale ou une apparence d’or imaginé; mais elle ne 
peut être en même temps fer réel et or réel. Pour lui donner un 
prix, il suffit de la déclarer égale à de l’or purement idéal; mais il 
faut la remplacer par de l’or réel, pour qu’elle rende à celui qui la 
possède le service d’équivalent général. Si le possesseur du fer, 
s’adressant au possesseur d’un élégant article de Paris, lui faisait 
valoir le prix du fer sous prétexte qu’il est forme argent, il en re-
cevrait la réponse que saint Pierre dans le paradis adresse à Dan-
te qui venait de lui réciter les formules de la foi : 
 
« Assai bene è trascorsa 
D’esta moneta già la lega e’l peso ; 
Ma dimmi se tu l’hai nella tua borsa2 » 

 
La forme prix renferme en elle-même l’aliénabilité des marchandi-
ses contre la monnaie et la nécessité de cette aliénation. D’autre 
part, l’or ne fonctionne comme mesure de valeur idéale que parce 
qu’il se trouve déjà sur le marché à titre de marchandise monnaie. 
Sous son aspect tout idéal de mesure des valeurs, se tient donc 
déjà aux aguets l’argent réel, les espèces sonnantes. 
 
 
 

II. Moyen de circulation 
 

 
 
L’or est assurément le moyen de mesurer la valeur des marchandises, mais comme moyen de circula-
tion, il est plutôt inefficace. Cette entrave sera compensée par la mise en circulation de diverses pièces 
étalonnées et garanties par l’Etat, ainsi que par les billets de banque3. 
 
La monnaie constitue la médiation indispensable dans l’échange de deux marchandises selon la formu-
le classique M-A-M selon laquelle la marchandise se métamorphose en argent d’abord puis en une 
autre marchandise. 
 

 
1. La métamorphose des marchandises 

 
 
 
L’échange des marchandises ne peut, comme on l’a vu, s’effectuer 
qu’en remplissant des conditions contradictoires, exclusives les 
unes des autres. Son développement qui fait apparaître la mar-
chandise comme chose à double face, valeur d’usage et valeur 
d’échange, ne fait pas disparaître ces contradictions, mais crée la 
forme dans laquelle elles peuvent se mouvoir. C’est d’ailleurs la 

                                                   
1 Si dans sa jeunesse saint Jérôme avait beaucoup à lutter contre la chair matérielle, parce que des 
images de belles femmes obsédaient sans cesse son imagination, il luttait de même dans sa vieillesse 
contre la chair spirituelle. « Je me figurai, dit-il, par exemple, en présence du souverain juge. - « Qui 
es-tu ? », demanda une voix. Je suis un chrétien. - Non, tu mens, répliqua le juge d’une voix de ton-
nerre, tu n’es qu’un Cicéronien. » 
2 « L’alliage et le poids de cette marchandise sont très bien examinés, mais, dis-moi, l’as-tu dans ta 
bourse ? »  
 
(Dante, La Divine comédie, « Le Paradis », chant XXIV) 
 
3 (Et, dans le cadre du capitalisme accompli, par la monnaie de crédit.) 
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seule méthode pour résoudre des contradictions réelles. C’est par 
exemple une contradiction qu’un corps tombe constamment sur 
un autre et cependant le fuie constamment. L’ellipse est une des 
formes de mouvement par lesquelles cette contradiction se réalise 
et se résout à la fois. 
 
L’échange fait passer les marchandises des mains dans lesquelles 
elles sont des non-valeurs d’usage aux mains dans lesquelles elles 
servent de valeurs d’usage. Le produit d’un travail utile remplace 
le produit d’un autre travail utile. C’est la circulation sociale des 
matières. Une fois arrivée au lieu où elle sert de valeur d’usage, la 
marchandise tombe de la sphère des échanges dans la sphère de 
consommation. Mais cette circulation matérielle ne s’accomplit 
que par une série de changements de forme ou une métamorpho-
se de la marchandise que nous avons maintenant à étudier. 
 
Ce côté morphologique du mouvement est un peu difficile à saisir, 
puisque tout changement de forme d’une marchandise s’effectue 
par l’échange de deux marchandises. Une marchandise dépouille, 
par exemple, sa forme usuelle pour revêtir sa forme monnaie. 
Comment cela arrive-t-il ? Par son échange avec l’or. Simple 
échange de deux marchandises, voilà le fait palpable; mais il faut 
y regarder de plus près. 
 
L’or occupe un pôle, tous les articles utiles le pôle opposé. Des 
deux côtés, il y a marchandise, unité de valeur d’usage et de va-
leur d’échange. Mais cette unité de contraires se représente inver-
sement aux deux extrêmes. La forme usuelle de la marchandise 
en est la forme réelle, tandis que sa valeur d’échange n’est ex-
primée qu’idéalement, en or imaginé, par son prix. La forme natu-
relle, métallique de l’or est au contraire sa forme d’échangeabilité 
générale, sa forme valeur, tandis que sa valeur d’usage n’est ex-
primée qu’idéalement dans la série des marchandises qui figurent 
comme ses équivalents. Or, quand une marchandise s’échange 
contre de l’or, elle change du même coup sa forme usuelle en 
forme valeur. Quand l’or s’échange contre une marchandise, il 
change de même sa forme valeur en forme usuelle. 
 
Après ces remarques préliminaires, transportons-nous maintenant 
sur le théâtre de l’action — le marché. Nous y accompagnons un 
échangiste quelconque, notre vieille connaissance le tisserand, par 
exemple. Sa marchandise, 20 mètres de toile, a un prix détermi-
né, soit de 2 liv. st. Il l’échange contre 2 liv. st., et puis, en hom-
me de vieille roche qu’il est, échange les 2 liv. st. contre une bible 
d’un prix égal. La toile qui, pour lui, n’est que marchandise, porte 
valeur, est aliénée contre l’or, et cette figure de sa valeur est alié-
née de nouveau contre une autre marchandise, la bible. Mais cel-
le-ci entre dans la maisonnette du tisserand pour y servir de va-
leur d’usage et y porter réconfort à des âmes modestes. 
 
L’échange ne s’accomplit donc pas sans donner lieu à deux méta-
morphoses opposées et qui se complètent l’une l’autre : transfor-
mation de la marchandise en argent et sa retransformation 
d’argent en marchandise1 — Ces deux métamorphoses de la mar-
chandise présentent à la fois, au point de vue de son possesseur, 
deux actes : vente, échange de la marchandise contre l’argent;  
achat, échange de l’argent contre la marchandise, et l’ensemble 
de ces deux actes : vendre pour acheter. 
 
Ce qui résulte pour le tisserand de cette affaire, c’est qu’il possède 
maintenant une bible et non de la toile; à la place de sa première 
marchandise, une autre d’une valeur égale, mais d’une utilité dif-
férente. Il se procure de la même manière ses autres moyens de 

                                                   
1 « Le feu, comme dit Héraclite, se convertit en tout, et tout se convertit en feu, de même que les 
marchandises en or et l’or en marchandises. » F. Lassalle, La philosophie d’Héraclite l’obscur. Berlin, 
1858, t. I, p. 222. 
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subsistance et de production. De son point de vue, ce mouvement 
de vente et d’achat ne fait en dernier lieu que remplacer une mar-
chandise par une autre ou qu’échanger des produits. 
 
L’échange de la marchandise implique donc les changements de 
forme que voici : 
 

Marchandise – Argent - Marchandise 
 

M                 A              M 
 
Considéré sous son aspect purement matériel, le mouvement 
aboutit à M—M, échange de marchandise contre marchandise, 
permutation de matières du travail social. Tel est le résultat dans 
lequel vient s’éteindre le phénomène. 
 
Nous aurons maintenant à examiner à part chacune des deux mé-
tamorphoses successives que la marchandise doit traverser. 
 
M—A. Première métamorphose de la marchandise ou vente. La 
valeur de la marchandise saute de son propre corps dans celui de 
l’or. C’est son saut périlleux. S’il manque, elle ne s’en portera pas 
plus mal, mais son possesseur sera frustré. Tout en multipliant 
ses besoins, la division sociale du travail a du même coup rétréci 
sa capacité productive. C’est précisément pourquoi son produit ne 
lui sert que de valeur d’échange ou d’équivalent général. Toute-
fois, il n’acquiert cette forme qu’en se convertissant en argent et 
l’argent se trouve dans la poche d’autrui. Pour le tirer de là, il faut 
avant tout que la marchandise soit valeur d’usage pour l’acheteur, 
que le travail dépensé en elle l’ait été sous une forme socialement 
utile ou qu’il soit légitimé comme branche de la division sociale du 
travail. Mais la division du travail crée un organisme de production 
spontané dont les fils ont été tissés et se tissent encore à l’insu 
des producteurs échangistes. Il se peut que la marchandise pro-
vienne d’un nouveau genre de travail destiné à satisfaire ou mê-
me à provoquer des besoins nouveaux. Entrelacé, hier encore, 
dans les nombreuses fonctions dont se compose un seul métier, 
un travail parcellaire peut aujourd’hui se détacher de cet ensem-
ble, s’isoler et envoyer au marché son produit partiel à titre de 
marchandise complète sans que rien garantisse que les circons-
tances soient mûres pour ce fractionnement. 
 
Un produit satisfait aujourd’hui un besoin social; demain, il sera 
peut-être remplacé en tout ou en partie par un produit rival. Lors 
même que le travail, comme celui de notre tisserand, est un 
membre patenté de la division sociale du travail, la valeur d’usage 
de ses 20 mètres de toile n’est pas pour cela précisément garan-
tie. Si le besoin de toile dans la société, et ce besoin a sa mesure 
comme toute autre chose, est déjà rassasié par des tisserands ri-
vaux, le produit de notre ami devient superflu et conséquemment 
inutile. Supposons cependant que la valeur utile de son produit 
soit constatée et que l’argent soit attiré par la marchandise. Com-
bien d’argent ? Telle est maintenant la question. Il est vrai que la 
réponse se trouve déjà par anticipation dans le prix de la mar-
chandise, l’exposant de sa grandeur de valeur. Nous faisons abs-
traction du côté faible du vendeur, de fautes de calcul plus ou 
moins intentionnelles, lesquelles sont sans pitié corrigées sur le 
marché. Supposons qu’il n’ait dépensé que le temps socialement 
nécessaire pour faire son produit. Le prix de sa marchandise n’est 
donc que le nom monétaire du quantum de travail qu’exige en 
moyenne tout article de la même sorte. Mais à l’insu et sans la 
permission de notre tisserand, les vieux procédés employés pour 
le tissage ont été mis sens dessus dessous; le temps de travail 
socialement nécessaire hier pour la production d’un mètre de toile 
ne l’est plus aujourd’hui; comme l’homme aux écus s’empresse de 
le lui démontrer par le tarif de ses concurrents. Pour son malheur, 
il y a beaucoup de tisserands au monde. 
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Supposons enfin que chaque morceau de toile qui se trouve sur le 
marché n’ait coûté que le temps de travail socialement nécessai-
re. Néanmoins, la somme totale de ces morceaux peut représen-
ter du travail dépensé en pure perte. Si l’estomac du marché ne 
peut pas absorber toute la toile au prix normal de deux shillings 
par mètre, cela prouve qu’une trop grande partie du travail social 
a été dépensée sous forme de tissage. L’effet est le même que si 
chaque tisserand en particulier avait employé pour son produit in-
dividuel plus que le travail nécessaire socialement. C’est le cas de 
dire ici, selon le proverbe allemand : « Pris ensemble, ensemble 
pendus. » Toute la toile sur le marché ne constitue qu’un seul ar-
ticle de commerce dont chaque morceau n’est qu’une partie ali-
quote. 
 
Comme on le voit, la marchandise aime l’argent, mais « the 
course of true love never did run smooth1 ». L’organisme social de 
production, dont les membres disjoints — membra disjecta2 — 
naissent de la division du travail, porte l’empreinte de la sponta-
néité et du hasard, que l’on considère ou les fonctions mêmes de 
ses membres ou leurs rapports de proportionnalité. Aussi nos 
échangistes découvrent-ils que la même division du travail, qui 
fait d’eux des producteurs privés indépendants, rend la marche de 
la production sociale, et les rapports qu’elle crée, complètement 
indépendants de leurs volontés, de sorte que l’indépendance des 
personnes les unes vis-à-vis des autres trouve son complément 
obligé en un système de dépendance réciproque, imposée par les 
choses. 
 
La division du travail transforme le produit du travail en marchan-
dise, et nécessite par cela même sa transformation en argent. Elle 
rend en même temps la réussite de cette transsubstantiation ac-
cidentelle. Ici cependant nous avons à considérer le phénomène 
dans son intégrité, et nous devons donc supposer que sa marche 
est normale. Du reste, si la marchandise n’est pas absolument in-
vendable, son changement de forme a toujours lieu quel que soit 
son prix de vente. 
 
Ainsi, le phénomène qui, dans l’échange, saute aux yeux, c’est 
que marchandise et or, 20 mètres de toile par exemple, et 2 liv. 
st., changent de main ou de place. Mais avec quoi s’échange la 
marchandise ? Avec sa forme de valeur d’échange ou d’équivalent 
général. Et avec quoi l’or ? Avec une forme particulière de sa va-
leur d’usage. Pourquoi l’or se présente-t-il comme monnaie à la 
toile ? Parce que le nom monétaire de la toile, son prix de 2 liv. 
st., la rapporte déjà à l’or en tant que monnaie. La marchandise 
se dépouille de sa forme primitive en s’aliénant, c’est-à-dire au 
moment où sa valeur d’usage attire réellement l’or qui n’est que 
représenté dans son prix. 
 
La réalisation du prix ou de la forme valeur purement idéale de la 
marchandise est en même temps la réalisation inverse de la va-
leur d’usage purement idéale de la monnaie. La transformation de 
la marchandise en argent est la transformation simultanée de 
l’argent en marchandise. La même et unique transaction est bipo-
laire; vue de l’un des pôles, celui du possesseur de marchandise, 
elle est vente; vue du pôle opposé, celui du possesseur d’or, elle 
est achat. Ou bien vente est achat, M—A est en même temps A—
M3. 
 
Jusqu’ici nous ne connaissons d’autre rapport économique entre 
les hommes que celui d’échangistes, rapport dans lequel ils ne 
s’approprient le produit d’un travail étranger qu’en livrant le leur. 

                                                   
1 (« Le véritable amour est toujours cahoté dans sa course. » Shakespeare, Songe d’une nuit d’été, 
Acte 1, sc. 1.) 
2 (Une citation d’Horace) 
3 « Toute vente est achat. » (Dr Quesnay, Dialogues sur le commerce et les travaux des artisans. Phy-
siocrates, éd. Daire, Ire partie, Paris, 1846, p. 170), ou, comme le dit le même auteur, dans 
ses Maximes générales : « Vendre c’est acheter. ». 
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Si donc l’un des échangistes se présente à l’autre comme posses-
seur de monnaie, il faut de deux choses l’une : ou le produit de 
son travail possède par nature la forme monnaie, c’est-à-dire que 
son produit à lui est or, argent, etc., en un mot, matière de la 
monnaie; ou sa marchandise a déjà changé de peau, elle a été 
vendue, et par cela même elle a dépouillé sa forme primitive. Pour 
fonctionner en qualité de monnaie, l’or doit naturellement se pré-
senter sur le marché en un point quelconque. Il entre dans le 
marché à la source même de sa production, c’est-à-dire là où il se 
troque comme produit immédiat du travail contre un autre produit 
de même valeur. 
 
Mais à partir de cet instant, il représente toujours un prix de mar-
chandise réalisé1. Indépendamment du troc de l’or contre des 
marchandises, à sa source de production, l’or est entre les mains 
de chaque producteur échangiste le produit d’une vente ou de la 
première métamorphose de sa marchandise, M—A2. L’or est de-
venu monnaie idéale ou mesure des valeurs, parce que les mar-
chandises exprimaient leurs valeurs en lui et en faisaient ainsi leur 
figure valeur imaginée, opposée à leurs formes naturelles de pro-
duits utiles. Il devient monnaie réelle par l’aliénation universelle 
des marchandises. Ce mouvement les convertit toutes en or, et 
fait par cela même de l’or leur figure métamorphosée, non plus en 
imagination, mais en réalité. La dernière trace de leurs formes 
usuelles et des travaux concrets dont elles tirent leur origine 
ayant ainsi disparu, il ne reste plus que des échantillons uniformes 
et indistincts du même travail social. À voir une pièce de monnaie 
on ne saurait dire quel article a été converti en elle. La monnaie 
peut donc être de la boue, quoique la boue ne soit pas monnaie. 
 
Supposons maintenant que les deux pièces d’or contre lesquelles 
notre tisserand a aliéné sa marchandise proviennent de la méta-
morphose d’un quart de froment. La vente de la toile, M—A est en 
même temps son achat, A—M. En tant que la toile est vendue, 
cette marchandise commence un mouvement qui finit par son 
contraire, l’achat de la bible; en tant que la toile est achetée, elle 
finit un mouvement qui a commencé par son contraire, la vente 
du froment. M—A (toile-argent), cette première phase de M—A—M 
(toile-argent-bible), est en même temps A—M (argent-toile), la 
dernière phase d’un autre mouvement M—A—M (froment-argent-
toile). La première métamorphose d’une marchandise, son passa-
ge de la forme marchandise à la forme argent est tou-
jours seconde métamorphose tout opposée d’une autre marchan-
dise, son retour de la forme argent à la forme marchandise3. 
 
A—M Métamorphose deuxième et finale — Achat. L’argent est la 
marchandise qui a pour caractère l’aliénabilité absolue, parce qu’il 
est le produit de l’aliénation universelle de toutes les autres mar-
chandises. Il lit tous les prix à rebours et se mire ainsi dans les 
corps de tous les produits, comme dans la matière qui se donne à 
lui pour qu’il devienne valeur d’usage lui-même. En même temps, 
les prix, qui sont pour ainsi dire les œillades amoureuses que lui 
lancent les marchandises, indiquent la limite de sa faculté de 
conversion, c’est-à-dire sa propre quantité. La marchandise dispa-
raissant dans l’acte de sa conversion en argent, l’argent dont dis-
pose un particulier ne laisse entrevoir ni comment il est tombé 
sous sa main ni quelle chose a été transformée en lui. Impossible 
de sentir, non olet, d’où il tire son origine. Si d’un côté, il repré-

                                                   
1 « Le prix d’une marchandise ne pouvant être payé que par le prix d’une autre marchandise. » -
Mercier de la Rivière : L’Ordre naturel et essentiel des sociétés politiques. Physiocrates, éd. Daire, 
IIe partie, p. 554. 
2 « Pour avoir cet argent, il faut avoir vendu. » (l. c., p. 545.) 
3 Ici, comme nous l’avons déjà fait remarquer, le producteur d’or ou d’argent fait exception; il vend 
son produit sans avoir préalablement acheté. 
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sente des marchandises vendues, il représente de l’autre des 
marchandises à acheter1. 
 
A—M, l’achat, est en même temps vente, M—A, la dernière mé-
tamorphose d’une marchandise, la première d’une autre. Pour no-
tre tisserand, la carrière de sa marchandise se termine à la bible, 
en laquelle il a converti ses 2 liv. st. Mais le vendeur de la bible 
dépense cette somme en eau-de-vie. 
 
A—M, la dernière phase de M—A—M (toile-argent-bible) est en 
même temps M—A, la première phase de M—A—M (bible-argent-
eau-de-vie). 
 
La division sociale du travail restreint chaque producteur-
échangiste à la confection d’un article spécial qu’il vend souvent 
en gros. De l’autre côté, ses besoins divers et toujours renaissants 
le forcent d’employer l’argent ainsi obtenu à des achats plus ou 
moins nombreux. Une seule vente devient le point de départ 
d’achats divers. La métamorphose finale d’une marchandise forme 
ainsi une somme de métamorphoses premières d’autres mar-
chandises. 
 
Examinons maintenant la métamorphose complète, l’ensemble 
des deux mouvements M—A et A—M. Ils s’accomplissent par deux 
transactions inverses de l’échangiste, la vente et l’achat, qui lui 
impriment le double caractère de vendeur et d’acheteur. De mê-
me que dans chaque changement de forme de la marchandise, 
ses deux formes, marchandise et argent, existent simultanément, 
quoique à des pôles opposés, de même dans chaque transaction 
de vente et d’achat les deux formes de l’échangiste, vendeur et 
acheteur, se font face. De même qu’une marchandise, la toile par 
exemple, subit alternativement deux transformations inverses, de 
marchandise devient argent et d’argent marchandise, de même 
son possesseur joue alternativement sur le marché les rôles de 
vendeur et d’acheteur. Ces caractères, au lieu d’être des attributs 
fixes, passent donc tour à tour d’un échangiste à l’autre. 
 
La métamorphose complète d’une marchandise suppose dans sa 
forme la plus simple quatre termes. Marchandise et argent, pos-
sesseur de marchandise et possesseur d’argent, voilà les deux ex-
trêmes qui se font face deux fois. Cependant un des échangistes 
intervient d’abord dans son rôle de vendeur, possesseur de mar-
chandise, et ensuite dans son rôle d’acheteur, possesseur 
d’argent. Il n’y a donc que trois personae dramatis2. Comme ter-
me final de la première métamorphose, l’argent est en même 
temps le point de départ de la seconde. De même, le vendeur du 
premier acte devient l’acheteur dans le second, où un troisième 
possesseur de marchandise se présente à lui comme vendeur. 
 
Les deux mouvements inverses de la métamorphose d’une mar-
chandise décrivent un cercle : forme marchandise, effacement de 
cette forme dans l’argent, retour à la forme marchandise. 
 
Ce cercle commence et finit par la forme marchandise. Au point 
de départ, elle s’attache à un produit qui est non valeur d’usage 
pour son possesseur, au point de retour à un autre produit qui lui 
sert de valeur d’usage. Remarquons encore que l’argent aussi 
joue là un double rôle. Dans la première métamorphose, il se pose 
en face de la marchandise, comme la figure de sa valeur qui pos-
sède ailleurs, dans la poche d’autrui, une réalité dure et sonnante. 
Dès que la marchandise est changée en chrysalide d’argent, 
l’argent cesse d’être un cristal solide. Il n’est plus que la forme 

                                                   
1 « Si l’argent représente, dans nos mains, les choses que nous pouvons désirer d’acheter, il y repré-
sente aussi les choses que nous avons vendues pour avoir cet argent. » (Mercier de la Rivière, l. c., p. 
586.) 
2 « Il y a donc quatre termes et trois contractants, dont l’un intervient deux fois. » (Le Trosne, l. c., p. 
908.) 
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transitoire de la marchandise, sa forme équivalente qui doit 
s’évanouir et se convertir en valeur d’usage. 
 
Les deux métamorphoses qui constituent le mouvement circulaire 
d’une marchandise forment simultanément des métamorphoses 
partielles et inverses de deux autres marchandises. 
 
La première métamorphose de la toile, par exemple (toile-
argent), est la seconde et dernière métamorphose du froment 
(froment-argent-toile). La dernière métamorphose de la toile (ar-
gent-bible) est la première métamorphose de la bible (bible-
argent). Le cercle que forme la série des métamorphoses de cha-
que marchandise s’engrène ainsi dans les cercles que forment les 
autres. L’ensemble de tous ces cercles constitue la circulation des 
marchandises. 
 
La circulation des marchandises se distingue essentiellement de 
l’échange immédiat des produits. Pour s’en convaincre, il suffit de 
jeter un coup d’œil sur ce qui s’est passé. Le tisserand a bien 
échangé sa toile contre une bible, sa propre marchandise contre 
une autre; mais ce phénomène n’est vrai que pour lui. Le vendeur 
de bibles, qui préfère le chaud au froid, ne pensait point échanger 
sa bible contre de la toile; le tisserand n’a peut-être pas le moin-
dre soupçon que c’était du froment qui s’est échangé contre sa 
toile, etc. 
 
La marchandise de B est substituée à la marchandise de A; mais A 
et B n’échangent point leurs marchandises réciproquement. Il se 
peut bien que A et B achètent l’un de l’autre; mais c’est un cas 
particulier, et point du tout un rapport nécessairement donné par 
les conditions générales de la circulation. La circulation élargit au 
contraire la sphère de la permutation matérielle du travail social, 
en émancipant les producteurs des limites locales et individuelles, 
inséparables de l’échange immédiat de leurs produits. De l’autre 
côté, ce développement même donne lieu à un ensemble de rap-
ports sociaux, indépendants des agents de la circulation, et qui 
échappent à leur contrôle. Par exemple, si le tisserand peut ven-
dre sa toile, c’est que le paysan a vendu du froment; si Pritchard 
vend sa bible, c’est que le tisserand a vendu sa toile; le distilla-
teur ne vend son eau brûlée que parce que l’autre a déjà vendu 
l’eau de la vie éternelle, et ainsi de suite. 
 
La circulation ne s’éteint pas non plus, comme l’échange immé-
diat, dans le changement de place ou de main des produits. 
L’argent ne disparaît point, bien qu’il s’élimine à la fin de chaque 
série de métamorphoses d’une marchandise. Il se précipite tou-
jours sur le point de la circulation qui a été évacué par la mar-
chandise. Dans la métamorphose complète de la toile par exem-
ple, toile-argent-bible, c’est la toile qui sort la première de la cir-
culation. L’argent la remplace. La bible sort après elle; l’argent la 
remplace encore, et ainsi de suite. Or, quand la marchandise d’un 
échangiste remplace celle d’un autre, l’argent reste toujours aux 
doigts d’un troisième. La circulation sue l’argent par tous les po-
res. 
 
Rien de plus niais que le dogme d’après lequel la circulation impli-
que nécessairement l’équilibre des achats et des ventes, vu que 
toute vente est achat, et réciproquement. Si cela veut dire que le 
nombre des ventes réellement effectuées est égal au même nom-
bre d’achats, ce n’est qu’une plate tautologie. Mais ce qu’on pré-
tend prouver, c’est que le vendeur amène au marché son propre 
acheteur. Vente et achat sont un acte identique comme rapport 
réciproque de deux personnes polariquement opposées, du pos-
sesseur de la marchandise et du possesseur de l’argent. Ils for-
ment deux actes polariquement opposés comme actions de la 
même personne. L’identité de vente et d’achat entraîne donc 
comme conséquence que la marchandise devient inutile, si, une 
fois jetée dans la cornue alchimique de la circulation, elle n’en sort 
pas argent. Si l’un n’achète pas, l’autre ne peut vendre. Cette 
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identité suppose de plus que le succès de la transaction forme un 
point d’arrêt, un intermède dans la vie de la marchandise, inter-
mède qui peut durer plus ou moins longtemps. La première mé-
tamorphose d’une marchandise étant à la fois vente et achat, est 
par cela même séparable de sa métamorphose complémentaire. 
L’acheteur a la marchandise, le vendeur a l’argent, c’est-à-dire 
une marchandise douée d’une forme qui la rend toujours la bien-
venue au marché, à quelque moment qu’elle y réapparaisse. Per-
sonne ne peut vendre sans qu’un autre achète; mais personne n’a 
besoin d’acheter immédiatement, parce qu’il a vendu. 
 
La circulation fait sauter les barrières par lesquelles le temps, 
l’espace et les relations d’individu à individu rétrécissent le troc 
des produits. Mais comment ? Dans le commerce en troc, person-
ne ne peut aliéner son produit sans que simultanément une autre 
personne aliène le sien. L’identité immédiate de ces deux actes, la 
circulation la scinde en y introduisant l’antithèse de la vente et de 
l’achat. Après avoir vendu, je ne suis forcé d’acheter ni au même 
lieu, ni au même temps, ni de la même personne à laquelle j’ai 
vendu. Il est vrai que l’achat est le complément obligé de la ven-
te, mais il n’est pas moins vrai que leur unité est l’unité de 
contraires. Si la séparation des deux phases complémentaires 
l’une de l’autre de la métamorphose des marchandises se prolon-
ge, si la scission entre la vente et l’achat s’accentue, leur liaison 
intime s’affirme par — une crise. Les contradictions que recèle la 
marchandise, de valeur usuelle et valeur échangeable, de travail 
privé qui doit à la fois se représenter comme travail social, de tra-
vail concret qui ne vaut que comme travail abstrait; ces contradic-
tions immanentes à la nature de la marchandise acquièrent dans 
la circulation leurs formes de mouvement. Ces formes impliquent 
la possibilité, mais aussi seulement la possibilité des crises. Pour 
que cette possibilité devienne réalité, il faut tout un ensemble de 
circonstances qui, au point de vue de la circulation simple des 
marchandises, n’existent pas encore1. 
 
 

 
2. Cours de la monnaie 

 
 
Le mouvement M—A—M, ou la métamorphose complète d’une 
marchandise, est circulatoire en ce sens qu’une même valeur, 
après avoir subi des changements de forme, revient à sa forme 
première, celle de marchandise. Sa forme argent disparaît au 
contraire dès que le cours de sa circulation est achevé. Elle n’en a 
pas encore dépassé la première moitié, tant qu’elle est retenue 
sous cette forme d’équivalent par son vendeur. Dès qu’il complète 
la vente par l’achat, l’argent lui glisse aussi des mains. Le mou-
vement imprimé à l’argent par la circulation des marchandises 
n’est donc pas circulatoire. Elle l’éloigne de la main de son pos-
sesseur sans jamais l’y ramener. Il est vrai que si le tisserand, 
après avoir vendu 20 mètres de toile et puis acheté la bible, vend 
de nouveau de la toile, l’argent lui reviendra. Mais il ne proviendra 
point de la circulation des 20 premiers mètres de toile. Son retour 
exige le renouvellement ou la répétition du même mouvement cir-

                                                   
1 Voir mes remarques sur James Mill, Zur Kritik, p. 74-76. Deux points principaux caractérisent à ce 
sujet la méthode apologétique des économistes. D’abord ils identifient la circulation des marchandises 
et l’échange immédiat des produits, en faisant tout simplement abstraction de leurs différences. En 
second lieu, ils essaient d’effacer les contradictions de la production capitaliste en réduisant les rap-
ports de ses agents aux rapports simples qui résultent de la circulation des marchandises. Or, circula-
tion des marchandises et production des marchandises sont des phénomènes qui appartiennent aux 
modes de production les plus différents, quoique dans une mesure et une portée qui ne sont pas les 
mêmes. On ne sait donc encore rien de la différence spécifique des modes de production, et on ne peut 
les juger, si l’on ne connaît que les catégories abstraites de la circulation des marchandises qui leur 
sont communes. Il n’est pas de science où, avec des lieux communs élémentaires, l’on fasse autant 
l’important que dans l’économie politique. J. B. Say, par exemple, se fait fort de juger les crises, parce 
qu’il sait que la marchandise est un produit. 
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culatoire pour une marchandise nouvelle et se termine par le mê-
me résultat qu’auparavant. Le mouvement que la circulation des 
marchandises imprime à l’argent l’éloigne donc constamment de 
son point de départ, pour le faire passer sans relâche d’une main 
à l’autre : c’est ce que l’on a nommé le cours de la monnaie 
(currency). 
 
Le cours de la monnaie, c’est la répétition constante et monotone 
du même mouvement. La marchandise est toujours du côté du 
vendeur, l’argent toujours du côté de l’acheteur, comme moyen 
d’achat. À ce titre sa fonction est de réaliser le prix des marchan-
dises. En réalisant leurs prix, il les fait passer du vendeur à 
l’acheteur, tandis qu’il passe lui-même de ce dernier au premier, 
pour recommencer la même marche avec une autre marchandise. 
 
À première vue ce mouvement unilatéral de la monnaie ne paraît 
pas provenir du mouvement bilatéral de la marchandise. La circu-
lation même engendre l’apparence contraire. Il est vrai que dans 
la première métamorphose, le mouvement de la marchandise est 
aussi apparent que celui de la monnaie avec laquelle elle change 
de place, mais sa deuxième métamorphose se fait sans qu’elle y 
apparaisse. Quand elle commence ce mouvement complémentaire 
de sa circulation, elle a déjà dépouillé son corps naturel et revêtu 
sa larve d’or. La continuité du mouvement échoit ainsi à la mon-
naie seule. C’est la monnaie qui paraît faire circuler des marchan-
dises immobiles par elles-mêmes et les transférer de la main où 
elles sont des non valeurs d’usage à la main où elles sont des va-
leurs d’usage dans une direction toujours opposée à la sienne 
propre. Elle éloigne constamment les marchandises de la sphère 
de la circulation, en se mettant constamment à leur place et en 
abandonnant la sienne. Quoique le mouvement de la monnaie ne 
soit que l’expression de la circulation des marchandises, c’est au 
contraire la circulation des marchandises qui semble ne résulter 
que du mouvement de la monnaie1. 
 
D’un autre côté la monnaie ne fonctionne comme moyen de circu-
lation que parce qu’elle est la forme valeur des marchandises ré-
alisée. Son mouvement n’est donc en fait que leur propre mou-
vement de forme, lequel par conséquent doit se refléter et devenir 
palpable dans le cours de la monnaie. C’est aussi ce qui arrive. La 
toile, par exemple, change d’abord sa forme marchandise en sa 
forme monnaie. Le dernier terme de sa première métamorphose 
(M—A), la forme monnaie, est le premier terme de sa dernière 
métamorphose, sa reconversion en marchandise usuelle, en bible 
(A—M). Mais chacun de ces changements de forme s’accomplit 
par un échange entre marchandise et monnaie ou par leur dépla-
cement réciproque. Les mêmes pièces d’or changent, dans le pre-
mier acte, de place avec la toile et dans le deuxième, avec la 
bible. Elles sont déplacées deux fois. La première métamorphose 
de la toile les fait entrer dans la poche du tisserand et la deuxiè-
me métamorphose les en fait sortir. Les deux changements de 
forme inverses, que la même marchandise subit, se reflètent donc 
dans le double changement de place, en direction opposée, des 
mêmes pièces de monnaie. 
 
Si la marchandise ne passe que par une métamorphose partielle, 
par un seul mouvement qui est vente, considéré d’un pôle, et 
achat, considéré de l’autre, les mêmes pièces de monnaie ne 
changent aussi de place qu’une seule fois. Leur second change-
ment de place exprime toujours la seconde métamorphose d’une 
marchandise, le retour qu’elle fait de sa forme monnaie à une 
forme usuelle. Dans la répétition fréquente du déplacement des 
mêmes pièces de monnaie ne se reflète plus seulement la série de 

                                                   
1 « Il (l’argent) n’a d’autre mouvement que celui qui lui est imprimé par les productions. » (Le Trosne, 
l. c., p. 885.) 
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métamorphoses d’une seule marchandise, mais encore 
l’engrenage de pareilles métamorphoses les unes dans les autres1. 
 
Chaque marchandise, à son premier changement de forme, à son 
premier pas dans la circulation, en disparaît pour y être sans ces-
se remplacée par d’autres. L’argent, au contraire, en tant que 
moyen d’échange, habite toujours la sphère de la circulation et s’y 
promène sans cesse. Il s’agit maintenant de savoir quelle est la 
quantité de monnaie que cette sphère peut absorber. 
 
Dans un pays il se fait chaque jour simultanément et à côté les 
unes des autres des ventes plus ou moins nombreuses ou des mé-
tamorphoses partielles de diverses marchandises. La valeur de 
ces marchandises est exprimée par leurs prix, c’est-à-dire en 
sommes d’or imaginé. La quantité de monnaie qu’exige la circula-
tion de toutes les marchandises présentes au marché est donc dé-
terminée par la somme totale de leurs prix. La monnaie ne fait 
que représenter réellement cette somme d’or déjà exprimée 
idéalement dans la somme des prix des marchandises. L’égalité 
de ces deux sommes se comprend donc d’elle-même. Nous 
savons cependant que si les valeurs des marchandises 
restent constantes, leurs prix varient avec la valeur de l’or, (de la 
matière monnaie), montant proportionnellement à sa baisse et 
descendant proportionnellement à sa hausse. De telles variations 
dans la somme des prix à réaliser entraînent nécessairement des 
changements proportionnels dans la quantité de la monnaie 
courante. Ces changements proviennent en dernier lieu de la 
monnaie elle-même, mais, bien entendu, non pas en tant qu’elle 
fonctionne comme instrument de circulation, mais en tant qu’elle 
fonctionne comme mesure de la valeur. Dans de pareils cas il y a 
d’abord des changements dans la valeur de la monnaie. Puis le 
prix des marchandises varie en raison inverse de la valeur de la 
monnaie, et enfin la masse de la monnaie courante varie en 
raison directe du prix des marchandises. 
 
On a vu que la circulation a une porte par laquelle l’or (ou toute 
autre matière monnaie) entre comme marchandise. Avant de 
fonctionner comme mesure des valeurs, sa propre valeur est donc 
déterminée. Vient-elle maintenant à changer, soit à baisser, on 
s’en apercevra d’abord à la source de la production du métal pré-
cieux, là où il se troque contre d’autres marchandises. Leurs prix 
monteront tandis que beaucoup d’autres marchandises continue-
ront à être estimées dans la valeur passée et devenue illusoire du 
métal monnaie. Cet état de choses peut durer plus ou moins long-
temps selon le degré de développement du marché universel. Peu 
à peu cependant une marchandise doit influer sur l’autre par son 
rapport de valeur avec elle; les prix or ou argent des marchandi-
ses se mettent graduellement en équilibre avec leurs valeurs 
comparatives jusqu’à ce que les valeurs de toutes les marchandi-
ses soient enfin estimées d’après la valeur nouvelle du métal 
monnaie. Tout ce mouvement est accompagné d’une augmenta-
tion continue du métal précieux qui vient remplacer les marchan-
dises troquées contre lui. À mesure donc que le tarif corrigé des 
prix des marchandises se généralise et qu’il y a par conséquent 
hausse générale des prix, le surcroît de métal qu’exige leur réali-
sation, se trouve aussi déjà disponible sur le marché. Une obser-
vation imparfaite des faits qui suivirent la découverte des nouvel-
les mines d’or et d’argent, conduisit au dix-septième et notam-
ment au dix-huitième siècle, à cette conclusion erronée, que les 
prix des marchandises s’étaient élevés, parce qu’une plus grande 
quantité d’or et d’argent fonctionnait comme instrument de circu-
lation. Dans les considérations qui suivent, la valeur de l’or est 
supposée donnée, comme elle l’est en effet au moment de la fixa-
tion des prix. 
 

                                                   
1 Il faut bien remarquer que le développement donné dans le texte n’a trait qu’à la forme simple de la 
circulation, la seule que nous étudions à présent. 
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Cela une fois admis, la masse de l’or circulant sera donc détermi-
née par le prix total des marchandises à réaliser. Si le prix de 
chaque espèce de marchandise est donné, la somme totale des 
prix dépendra évidemment de la masse des marchandises en cir-
culation. On peut comprendre sans se creuser la tête que si un 
quart de froment coûte 2 liv. st., 100 quarts coûteront 200 liv. st. 
et ainsi de suite, et qu’avec la masse du froment doit croître la 
quantité d’or qui, dans la vente, change de place avec lui. 
 
La masse des marchandises étant donnée, les fluctuations de 
leurs prix peuvent réagir sur la masse de la monnaie circulante. 
Elle va monter ou baisser selon que la somme totale des prix à 
réaliser augmente ou diminue. Il n’est pas nécessaire pour cela 
que les prix de toutes les marchandises montent ou baissent si-
multanément. La hausse ou la baisse d’un certain nombre 
d’articles principaux suffit pour influer sur la somme totale des 
prix à réaliser. Que le changement de prix des marchandises re-
flète des changements de valeur réels ou provienne de simples 
oscillations du marché, l’effet produit sur la quantité de la mon-
naie circulante reste le même. 
 
Soit un certain nombre de ventes sans lien réciproque, simulta-
nées et par cela même s’effectuant les unes à côté des autres, ou 
de métamorphoses partielles, par exemple, de 1 quart de fro-
ment, 20 mètres de toile, 1 bible, 4 fûts d’eau-de-vie. Si chaque 
article coûte 2 liv. st., la somme de leurs prix est 8 liv. st. et, pour 
les réaliser, il faut jeter 8 liv. st. dans la circulation. Ces mêmes 
marchandises forment-elles au contraire la série de métamorpho-
ses connue : 1 quart de froment — 2 liv. st. — 20 mètres de toile 
— 2 liv. st. — 1 bible — 2 liv. st. — 4 fûts d’eau-de-vie — 2 liv. 
st., alors les mêmes 2 liv. st. font circuler dans l’ordre indiqué ces 
marchandises diverses, en réalisant successivement leurs prix et 
s’arrêtent enfin dans la main du distillateur. Elles accomplissent 
ainsi quatre tours. 
 
Le déplacement quatre fois répété des 2 liv. st. résulte des méta-
morphoses complètes, entrelacées les unes dans les autres, du 
froment, de la toile et de la bible, qui finissent par la première 
métamorphose de l’eau-de-vie1. Les mouvements opposés et 
complémentaires les uns des autres dont se forme une telle série, 
ont lieu successivement et non simultanément. Il leur faut plus ou 
moins de temps pour s’accomplir. La vitesse du cours de la mon-
naie se mesure donc par le nombre de tours des mêmes pièces de 
monnaie dans un temps donné. Supposons que la circulation des 
quatre marchandises dure un jour. La somme des prix à réaliser 
est de 8 liv. st., le nombre de tours de chaque pièce pendant le 
jour : 4, la masse de la monnaie circulante : 2 liv. st. et nous au-
rons donc : 
 
Somme des prix des marchandises divisée par le nombre des 
tours des pièces de la même dénomination dans un temps donné 
= Masse de la monnaie fonctionnant comme instrument de circu-
lation. 
 
Cette loi est générale. La circulation des marchandises dans un 
pays, pour un temps donné, renferme bien des ventes isolées (ou 
des achats), c’est-à-dire des métamorphoses partielles et simul-
tanées où la monnaie ne change qu’une fois de place ou ne fait 
qu’un seul tour. D’un autre côté, il y a des séries de métamorpho-
ses plus ou moins ramifiées, s’accomplissant côte à côte ou 
s’entrelaçant les unes dans les autres où les mêmes pièces de 
monnaie font des tours plus ou moins nombreux. Les pièces parti-
culières dont se compose la somme totale de la monnaie en circu-
lation fonctionnent donc à des degrés d’activité très divers, mais 

                                                   
1 « Ce sont les productions qui le mettent en mouvement (l’argent) et le font circuler… La célérité de 
son mouvement supplée à sa quantité. Lorsqu’il en est besoin, il ne fait que glisser d’une main dans 
l’autre sans s’arrêter un instant. (Le Trosne l. c, p. 915, 916.) 
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le total des pièces de chaque dénomination réalise, pendant une 
période donnée, une certaine somme de prix. Il s’établit donc une 
vitesse moyenne du cours de la monnaie. 
 
La masse d’argent qui, par exemple, est jetée dans la circulation à 
un moment donné est naturellement déterminée par le prix total 
des marchandises vendues à côté les unes des autres. Mais dans 
le courant même de la circulation chaque pièce de monnaie est 
rendue, pour ainsi dire, responsable pour sa voisine. Si l’une acti-
ve la rapidité de sa course, l’autre la ralentit, ou bien est rejetée 
complètement de la sphère de la circulation, attendu que celle-ci 
ne peut absorber qu’une masse d’or qui, multipliée par le nombre 
moyen de ses tours, est égale à la somme des prix à réaliser. Si 
les tours de la monnaie augmentent, sa masse diminue; si ses 
tours diminuent, sa masse augmente. La vitesse moyenne de la 
monnaie étant donnée, la masse qui peut fonctionner comme ins-
trument de la circulation se trouve déterminée également. Il suffi-
ra donc, par exemple, de jeter dans la circulation un certain nom-
bre de billets de banque d’une livre pour en faire sortir autant de 
livres st. en or, — truc bien connu par toutes les banques. 
 
De même que le cours de la monnaie en général reçoit son impul-
sion et sa direction de la circulation des marchandises, de même 
la rapidité de son mouvement ne reflète que la rapidité de leurs 
changements de forme, la rentrée continuelle des séries de mé-
tamorphoses les unes dans les autres, la disparition subite des 
marchandises de la circulation et leur remplacement aussi subit 
par des marchandises nouvelles. Dans le cours accéléré de la 
monnaie apparaît ainsi l’unité fluide des phases opposées et 
complémentaires, transformation de l’aspect usage des 
marchandises en leur aspect valeur et retransformation de leur 
aspect valeur en leur aspect usage, ou l’unité de la vente et de 
l’achat comme deux actes alternativement exécutés par les 
mêmes échangistes. Inversement, le ralentissement du cours de 
la monnaie fait apparaître la séparation de ces phénomènes et 
leur tendance à s’isoler en opposition l’un de l’autre, l’interruption 
des changements de forme et conséquemment des permutations 
de matières. La circulation naturellement ne laisse pas voir d’où 
provient cette interruption; elle ne montre que le phénomène. 
Quant au vulgaire qui, à mesure que la circulation de la monnaie 
se ralentit, voit l’argent se montrer et disparaître moins 
fréquemment sur tous les points de la périphérie de la circulation, 
il est porté à chercher l’explication du phénomène dans 
l’insuffisante quantité du métal circulant1.  

                                                   
1 « L’argent étant la mesure commune des ventes et des achats, quiconque a quelque chose à vendre 
et ne peut se procurer des acheteurs est enclin à penser que le manque d’argent dans le royaume est 
la cause qui fait que ses articles ne se vendent pas, et dès lors chacun de s’écrier que l’argent manque, 
ce qui est une grande méprise… Que veulent donc ces gens qui réclament de l’argent à grands cris ?… 
Le fermier se plaint, il pense que s’il y avait plus d’argent dans le pays il trouverait un prix pour ses 
denrées. Il semble donc que ce n’est pas l’argent, mais un prix qui fait défaut pour son blé et son bé-
tail… et pourquoi ne trouve-t-il pas de prix ? … 1. Ou bien il y a trop de blé et de bétail dans le pays, 
de sorte que la plupart de ceux qui viennent au marché ont besoin de vendre comme lui et peu ont 
besoin d’acheter; 2. Ou bien le débouché ordinaire par exportation fait défaut… ou bien encore 3. La 
consommation diminue, comme lorsque bien des gens, pour raison de pauvreté, ne peuvent plus dé-
penser autant dans leur maison qu’ils le faisaient auparavant. Ce ne serait donc pas l’accroissement 
d’argent qui ferait vendre les articles du fermier, mais la disparition d’une de ces trois causes. C’est de 
la même façon que le marchand et le boutiquier manquent d’argent, c’est-à-dire qu’ils manquent d’un 
débouché pour les articles dont ils trafiquent, par la raison que le marché leur fait défaut… Une nation 
n’est jamais plus prospère que lorsque les richesses ne font qu’un bond d’une main à l’autre. » (Sir 
Dudley North : Discourses upon Trade, London, 1691, p. 11-15 passim.) 
Toutes les élucubrations d’Herrenschwand se résument en ceci, que les antagonismes qui résultent de 
la nature de la marchandise et qui se manifestent nécessairement dans la circulation pourraient être 
écartés en y jetant une masse plus grande de monnaie. Mais si c’est une illusion d’attribuer un ralen-
tissement ou un arrêt dans la marche de la production et de la circulation au manque de monnaie, il ne 
s’ensuit pas le moins du monde qu’un manque réel de moyens de circulation provenant de limitations 
législatives ne puisse pas de son côté provoquer des stagnations. 
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Le quantum total de l’argent qui fonctionne comme instrument de 
circulation dans une période donnée est donc déterminé d’un côté 
par la somme des prix de toutes les marchandises circulantes, de 
l’autre par la vitesse relative de leurs métamorphoses. Mais le prix 
total des marchandises dépend et de la masse et des prix de cha-
que espèce de marchandise. Ces trois facteurs : mouvement des 
prix, masse des marchandises circulantes et enfin vitesse du cours 
de la monnaie, peuvent changer dans des proportions diverses et 
dans une direction différente; la somme des prix à réaliser et par 
conséquent la masse des moyens de circulation qu’elle exige, 
peuvent donc également subir des combinaisons nombreuses dont 
nous ne mentionnerons ici que les plus importantes dans l’histoire 
des prix. 
 
Les prix restant les mêmes, la masse des moyens de circulation 
peut augmenter, soit que la masse des marchandises circulantes 
augmente, soit que la vitesse du cours de la monnaie diminue ou 
que ces deux circonstances agissent ensemble. Inversement la 
masse des moyens de circulation peut diminuer si la masse des 
marchandises diminue ou si la monnaie accélère son cours. 
 
Les prix des marchandises subissant une hausse générale, la 
masse des moyens de circulation peut rester la même, si la masse 
des marchandises circulantes diminue dans la même proportion 
que leur prix s’élève, ou si la vitesse du cours de la monnaie aug-
mente aussi rapidement que la hausse des prix, tandis que la 
masse des marchandises en circulation reste la même. La masse 
des moyens de circulation peut décroître, soit que la masse des 
marchandises décroisse, soit que la vitesse du cours de l’argent 
croisse plus rapidement que leurs prix. 
 
Les prix des marchandises subissant une baisse générale, la mas-
se des moyens de circulation peut rester la même, si la masse des 
marchandises croît dans la même proportion que leurs prix bais-
sent ou si la vitesse du cours de l’argent diminue dans la même 
proportion que les prix. Elle peut augmenter si la masse des mar-
chandises croît plus vite, ou si la rapidité de la circulation diminue 
plus promptement que les prix ne baissent. 
 
Les variations des différents facteurs peuvent se compenser réci-
proquement, de telle sorte que malgré leurs oscillations perpé-
tuelles la somme totale des prix à réaliser reste constante et par 
conséquent aussi la masse de la monnaie courante. En effet, si on 
considère des périodes d’une certaine durée, on trouve les dévia-
tions du niveau moyen bien moindres qu’on s’y attendrait à pre-
mière vue, à part toutefois de fortes perturbations périodiques qui 
proviennent presque toujours de crises industrielles et commer-
ciales, et exceptionnellement d’une variation dans la valeur même 
des métaux précieux. 
 
Cette loi, que la quantité des moyens de circulation est détermi-
née par la somme des prix des marchandises circulantes et par la 
vitesse moyenne du cours de la monnaie1, revient à ceci : étant 

                                                   
1 « Il y a une certaine mesure et une certaine proportion de monnaie nécessaire pour faire marcher le 
commerce d’une nation, au-dessus ou au-dessous desquelles ce commerce éprouverait un préjudice. Il 
faut de même une certaine proportion de farthings (liards) dans un petit commerce de détail pour 
échanger la monnaie d’argent et surtout pour les comptes qui ne pourraient être réglés complètement 
avec les plus petites pièces d’argent… De même que la proportion du nombre de farthings exigée par 
le commerce doit être calculée d’après le nombre des marchands, la fréquence de leurs échanges, et 
surtout d’après la valeur des plus petites pièces de monnaie d’argent; de même la proportion de mon-
naie (argent ou or) requise par notre commerce doit être calculée sur le nombre des échanges et la 
grosseur des payements à effectuer. » (William Petty, A Treatise on Taxes and Contributions, London, 
1667, p. 17.) 
La théorie de Hume, d’après laquelle « les prix dépendent de l’abondance de l’argent », fut défendue 
contre Sir James Steuart et d’autres par A. Young, dans sa Political Arithmetic, London, 1774, p. 112 
et suiv. Dans mon livre : Zur Kritik, etc., p. 183, j’ai dit qu’Adam Smith passa sous silence cette ques-
tion de la quantité de la monnaie courante. Cela n’est vrai cependant qu’autant qu’il traite la question 
de l’argent ex professo. À l’occasion, par exemple dans sa critique des systèmes antérieurs d’économie 



Ch. III, page 21/34 

donné et la somme de valeur des marchandises et la vitesse 
moyenne de leurs métamorphoses, la quantité du métal précieux 
en circulation dépend de sa propre valeur. L’illusion d’après la-
quelle les prix des marchandises sont au contraire déterminés par 
la masse des moyens de circulation et cette masse par 
l’abondance des métaux précieux dans un pays1 repose originel-
lement sur l’hypothèse absurde que les marchandises et l’argent 
entrent dans la circulation, les unes sans prix, l’autre sans valeur, 
et qu’une partie aliquote du tas des marchandises s’y échange en-
suite contre la même partie aliquote de la montagne de métal2. 
 

 
3. Le numéraire ou les espèces. — Le signe de valeur. 

 
  
La circulation des pièces entraine leur usure, un phénomène qui incite leur remplacement par des bil-
lets de banque sous la garantie de l’Etat. 
 

 
                                                   
politique, il s’exprime correctement à ce sujet : « La quantité de monnaie dans chaque pays est réglée 
par la valeur des marchandises qu’il doit faire circuler… La valeur des articles achetés et vendus an-
nuellement dans un pays requiert une certaine quantité de monnaie pour les faire circuler et les distri-
buer à leurs consommateurs et ne peut en employer davantage. Le canal de la circulation attire néces-
sairement une somme suffisante pour le remplir et n’admet jamais rien de plus. » Adam Smith com-
mence de même son ouvrage, ex professo, par une apothéose de la division du travail. Plus tard, dans 
le dernier livre sur les sources du revenu de l’Etat, il reproduit les observations de A. Ferguson, son 
maître, contre la division du travail. (Wealth of Nations, l. IV, c. 1.) 
1 « Les prix des choses s’élèvent dans chaque pays à mesure que l’or et l’argent augmentent dans la 
population; si donc l’or et l’argent diminuent dans un pays, les prix de toutes choses baisseront pro-
portionnellement à cette diminution de monnaie. » (Jacob Vanderlint, Money answers all things, Lon-
don, 1734, p. 5.) — Une comparaison plus attentive de l’écrit de Vanderlint et de l’essai de Hume ne 
me laisse pas le moindre doute que ce dernier connaissait l’œuvre de son prédécesseur et en tirait 
parti. On trouve aussi chez Barbon et beaucoup d’autres écrivains avant lui cette opinion que la masse 
des moyens de circulation détermine les prix. « Aucun inconvénient, dit-il, ne peut provenir de la liber-
té absolue du commerce, mais au contraire un grand avantage… puisque si l’argent comptant d’une 
nation en éprouve une diminution, ce que les prohibitions sont chargées de prévenir, les autres nations 
qui acquièrent l’argent verront certainement les prix de toutes choses s’élever chez elles, à mesure 
que la monnaie y augmente et nos manufactures parviendront à livrer à assez bas prix, pour faire 
incliner la balance du commerce en notre faveur et faire revenir ainsi la monnaie chez nous (l. c., p. 
44). 
2 Il est évident que chaque espèce de marchandise forme, par son prix, un élément du prix total de 
toutes les marchandises en circulation. Mais il est impossible de comprendre comment un tas 
de valeurs d’usage incommensurables entre elles peut s’échanger contre la masse d’or ou d’argent qui 
se trouve dans un pays. Si l’on réduisait l’ensemble des marchandises à une marchandise générale 
unique, dont chaque marchandise ne formerait qu’une partie aliquote, on obtiendrait cette équation 
absurde : Marchandise générale = x quintaux d’or, marchandise A = partie aliquote de la marchandise 
générale = même partie aliquote de x quintaux d’or. Ceci est très naïvement exprimé par Montes-
quieu : « Si l’on compare la masse de l’or et de l’argent qui est dans le monde, avec la somme des 
marchandises qui y sont, il est certain que chaque denrée ou marchandise, en particulier, pourra être 
comparée à une certaine portion de l’autre. Supposons qu’il n’y ait qu’une seule denrée ou marchandi-
se dans le monde, ou qu’il n’y en ait qu’une seule qui s’achète, et qu’elle se divise comme l’argent ; 
une partie de cette marchandise répondra à une partie de la masse d’argent; la moitié du total de l’une 
à la moitié du total de l’autre, etc. L’établissement du prix des choses dépend toujours fondamentale-
ment de la raison du total des choses au total des signes. » (Montesquieu, l. c., t. III, p. 12, 13.) Pour 
les développements donnés à cette théorie par Ricardo, par son disciple James Mill, Lord Overstone, 
etc., V. mon écrit : Zur Kritik, etc., p. 140-146 et p. 150 et suiv. M. J. St. Mill, avec la logique éclecti-
que qu’il manie si bien, s’arrange de façon à être tout à la fois de l’opinion de son père James Mill et de 
l’opinion opposée. Si l’on compare le texte de son traité : Principes d’économie politique, avec la préfa-
ce de la première édition dans laquelle il se présente lui-même comme l’Adam Smith de notre époque, 
on ne sait quoi le plus admirer, de la naïveté de l’homme ou de celle du public qui l’a pris, en effet, 
pour un Adam Smith, bien qu’il ressemble à ce dernier comme le général Williams de Kars au duc de 
Wellington. Les recherches originales, d’ailleurs peu étendues et peu profondes de M. J. St. Mill dans le 
domaine de l’économie politique, se trouvent toutes rangées en bataille dans son petit écrit paru en 
1844, sous le titre : Some unsettled questions of political economy. — Quant à Locke, il exprime tout 
crûment la liaison entre sa théorie de la non valeur des métaux précieux et la détermination de leur 
valeur par leur seule quantité. « L’humanité ayant consenti à accorder à l’or et à l’argent une valeur 
imaginaire… la valeur intrinsèque considérée dans ces métaux n’est rien autre chose que quantité. » 
(Locke, « Some Considerations, etc. », 1691. Works Ed. de 1777, vol. 11, p. 15.) 
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Le numéraire tire son origine de la fonction que la monnaie rem-
plit comme instrument de circulation. Les poids d’or, par exemple, 
exprimés selon l’étalon officiel dans les prix où les noms monétai-
res des marchandises, doivent leur faire face sur le marché com-
me espèces d’or de la même dénomination ou comme numéraire. 
De même que l’établissement de l’étalon des prix, le monnayage 
est une besogne qui incombe à l’Etat. Les divers uniformes natio-
naux que l’or et l’argent revêtent, en tant que numéraire, mais 
dont ils se dépouillent sur le marché du monde, marquent bien la 
séparation entre les sphères intérieures ou nationales et la sphère 
générale de la circulation des marchandises. 
 
L’or monnayé et l’or en barre ne se distinguent de prime abord 
que par la figure, et l’or peut toujours passer d’une de ces formes 
à l’autre1. Cependant en sortant de la Monnaie le numéraire se 
trouve déjà sur la voie du creuset. Les monnaies d’or ou d’argent 
s’usent dans leurs cours, les unes plus, les autres moins. À cha-
que pas qu’une guinée, par exemple, fait dans sa route, elle perd 
quelque chose de son poids tout en conservant sa dénomination. 
Le titre et la matière, la substance métallique et le nom monétaire 
commencent ainsi à se séparer. Des espèces de même nom de-
viennent de valeur inégale, n’étant plus de même poids. Le poids 
d’or indiqué par l’étalon des prix ne se trouve plus dans l’or qui 
circule, lequel cesse par cela même d’être l’équivalent réel des 
marchandises dont il doit réaliser les prix. L’histoire des monnaies 
au moyen âge et dans les temps modernes jusqu’au dix-huitième 
siècle n’est guère que l’histoire de cet embrouillement. La tendan-
ce naturelle de la circulation à transformer les espèces d’or en un 
semblant d’or, ou le numéraire en symbole de son poids métalli-
que officiel, est reconnue par les lois les plus récentes sur le degré 
de perte de métal qui met les espèces hors de cours ou les démo-
nétise. 
 
Le cours de la monnaie, en opérant une scission entre le contenu 
réel et le contenu nominal, entre l’existence métallique et 
l’existence fonctionnelle des espèces, implique déjà, sous forme 
latente, la possibilité de les remplacer dans leur fonction de nu-
méraire par des jetons de billon, etc. Les difficultés techniques du 
monnayage de parties de poids d’or ou d’argent tout à fait dimi-
nutives, et cette circonstance que des métaux inférieurs servent 
de mesure de valeur et circulent comme monnaie jusqu’au mo-
ment où le métal précieux vient les détrôner, expliquent histori-
quement leur rôle de monnaie symbolique. Ils tiennent lieu de l’or 
monnayé dans les sphères de la circulation où le roulement du 
numéraire est le plus rapide, c’est-à-dire où les ventes et les 
achats se renouvellent incessamment sur la plus petite échelle. 
Pour empêcher ces satellites de s’établir à la place de l’or, les pro-
portions dans lesquelles ils doivent être acceptés en payement 
sont déterminées par des lois. Les cercles particuliers que parcou-
rent les diverses sortes de monnaie s’entrecroisent naturellement. 
La monnaie d’appoint, par exemple, apparaît pour payer des frac-
tions d’espèces d’or; l’or entre constamment dans la circulation de 
détail, mais il en est constamment chassé par la monnaie 
d’appoint échangée contre lui2. 

                                                   
1 Je n’ai pas à m’occuper ici du droit de seigneuriage et d’autres détails de ce genre. Je mentionnerai 
cependant à l’adresse du sycophante Adam Müller, qui admire « la grandiose libéralité » avec laquelle 
« le gouvernement anglais monnaye gratuitement », le jugement suivant de Sir Dudley North : « L’or 
et l’argent, comme les autres marchandises, ont leur flux et leur reflux. En arrive-t-il des quantités 
d’Espagne… on le porte à la Tour et il est aussitôt monnayé. Quelque temps après vient une demande 
de lingots pour l’exportation. S’il n’y en a pas et que tout soit en monnaie, que faire ? Eh bien ! Qu’on 
refonde tout de nouveau; il n’y a rien à y perdre, puisque cela ne coûte rien au possesseur. C’est ainsi 
qu’on se moque de la nation et qu’on lui fait payer le tressage de la paille à donner aux ânes. Si le 
marchand (North lui-même était un des premiers négociants du temps de Charles II) avait à payer le 
prix du monnayage, il n’enverrait pas ainsi son argent à la Tour sans plus de réflexion, et la monnaie 
conserverait toujours une valeur supérieure à celle du métal non monnayé. » (North : Discourses upon 
Trade, London, 1691, p. 18.) 
2 « Si l’argent ne dépassait jamais ce dont on a besoin pour les petits payements, il ne pourrait être 
ramassé en assez grande quantité pour les payements plus importants… L’usage de l’or dans les gros 
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La substance métallique des jetons d’argent ou de cuivre est dé-
terminée arbitrairement par la loi. Dans leur cours ils s’usent en-
core plus rapidement que les pièces d’or. Leur fonction devient 
donc par le fait complètement indépendante de leur poids, c’est-à-
dire de toute valeur.  
 
Néanmoins, et c’est le point important, ils continuent de fonction-
ner comme remplaçants des espèces d’or. La fonction numéraire 
de l’or entièrement détachée de sa valeur métallique est donc un 
phénomène produit par les frottements de sa circulation même. Il 
peut donc être remplacé dans cette fonction par des choses relati-
vement sans valeur aucune, telles que des billets de papier. Si 
dans les jetons métalliques le caractère purement symbolique est 
dissimulé jusqu’à un certain point, il se manifeste sans équivoque 
dans le papier monnaie. Comme on le voit, ce n’est que le premier 
pas qui coûte1. 
 
Il ne s’agit ici que de papier monnaie d’Etat avec cours forcé. Il 
naît spontanément de la circulation métallique. La monnaie de 
crédit, au contraire, suppose un ensemble de conditions qui, du 
point de vue de la circulation simple des marchandises, nous sont 
encore inconnues. Remarquons en passant que si le papier mon-
naie proprement dit provient de la fonction de l’argent com-
me moyen de circulation, la monnaie de crédit a sa racine naturel-
le dans la fonction de l’argent comme moyen de payement2. 
 
L’Etat jette dans la circulation des billets de papier sur lesquels 
sont inscrits des dénominations de numéraire tels que 1 liv. st., 5 
liv. st., etc. En tant que ces billets circulent réellement à la place 
du poids d’or de la même dénomination, leur mouvement ne fait 
que refléter les lois du cours de la monnaie réelle. Une loi spéciale 
de la circulation du papier ne peut résulter que de son rôle de re-
présentant de l’or ou de l’argent, et cette loi est très simple; elle 
consiste en ce que l’émission du papier monnaie doit être propor-
tionnée à la quantité d’or (ou d’argent) dont il est le symbole et 
qui devrait réellement circuler. La quantité d’or que la circulation 
peut absorber oscille bien constamment au-dessus ou au-dessous 
d’un certain niveau moyen; cependant elle ne tombe jamais au-
dessous d’un minimum que l’expérience fait connaître en chaque 
pays. Que cette masse minimum renouvelle sans cesse ses parties 
intégrantes, c’est-à-dire qu’il y ait un va-et-vient des espèces par-
ticulières qui y entrent et en sortent, cela ne change naturelle-
ment rien ni à ses proportions ni à son roulement continu dans 
l’enceinte de la circulation. Rien n’empêche donc de la remplacer 
par des symboles de papier. Si au contraire les canaux de la circu-
lation se remplissent de papier monnaie jusqu’à la limite de leur 

                                                   
payements implique donc son usage dans le commerce de détail. Ceux qui ont de la monnaie d’or 
l’offrent pour de petits achats et reçoivent avec la marchandise achetée un solde d’argent en retour. 
Par ce moyen, le surplus d’argent qui sans cela encombrerait le commerce de détail est dispersé dans 
la circulation générale. Mais, s’il y a autant d’argent qu’en exigent les petits payements, indépendam-
ment de l’or, le marchand en détail recevra alors de l’argent pour les petits achats et le verra nécessai-
rement s’accumuler dans ses mains. » (David Buchanan, Inquiry into the Taxation and commercial 
Policy of Great Britain. Edinburgh, 1844, p. 248-249.) 
1 (En français dans le texte) 
2 Le mandarin des finances Wan-Mao-In s’avisa un jour de présenter au Fils du Ciel un projet dont le 
but caché était de transformer les assignats de l’Empire chinois en billets de banque convertibles. Le 
comité des assignats d’avril 1854 se chargea de lui laver la tête, et proprement. Lui fit-il administrer la 
volée de coups de bambous traditionnelle, c’est ce qu’on ne dit pas. « Le comité », telle est la conclu-
sion du rapport, « a examiné ce projet avec attention et trouve que tout en lui a uniquement en vue 
l’intérêt des marchands, mais que rien n’y est avantageux pour la couronne. » (Arbeiten der Kaiserlich 
Russischen Gesandtschaft zu Peking über China. Aus dem Russischen von Dr. K. Abel und F. A. Mec-
klenburg. Erster Band. Berlin, 1858, p. 47 et suiv.). Sur la perte métallique éprouvée par les monnaies 
d’or dans leur circulation, voici ce que dit le gouverneur de la Banque d’Angleterre, appelé comme 
témoin devant la Chambre des lords (Bankacts Committee). — « Chaque année, une nouvelle classe 
de souverains (non politique — le souverain est le nom d’une l. st.) est trouvée trop légère. Cette clas-
se qui telle année possède le poids légal perd assez par le frottement pour faire pencher, l’année 
après, le plateau de la balance contre elle. » 
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faculté d’absorption pour le métal précieux, alors la moindre oscil-
lation dans le prix des marchandises pourra les faire déborder. 
Toute mesure est dès lors perdue. 
 
Abstraction faite d’un discrédit général, supposons que le papier 
monnaie dépasse sa proportion légitime. Après comme avant, il 
ne représentera dans la circulation des marchandises que 
le quantum d’or qu’elle exige selon ses lois immanentes et qui, 
par conséquent, est seul représentable. Si, par exemple, la masse 
totale du papier est le double de ce qu’elle devrait être, un billet 
de 1 liv. st., qui représentait 1/4 d’once d’or, n’en représentera 
plus que 1/8. L’effet est le même que si l’or, dans sa fonction 
d’étalon de prix, avait été altéré. 
 
Le papier-monnaie est signe d’or ou signe de monnaie. Le rapport 
qui existe entre lui et les marchandises consiste tout simplement 
en ceci, que les mêmes quantités d’or qui sont exprimées idéale-
ment dans leurs prix sont représentées symboliquement par lui. 
Le papier-monnaie n’est donc signe de valeur qu’autant qu’il re-
présente des quantités d’or qui, comme toutes les autres quanti-
tés de marchandises, sont aussi des quantités de valeur1. 
 
On demandera peut-être pourquoi l’or peut être remplacé par des 
choses sans valeur, par de simples signes. Mais il n’est ainsi rem-
plaçable qu’autant qu’il fonctionne exclusivement comme numé-
raire ou instrument de circulation. Le caractère exclusif de cette 
fonction ne se réalise pas, il est vrai, pour les monnaies d’or ou 
d’argent prises à part, quoiqu’il se manifeste dans le fait que des 
espèces usées continuent néanmoins à circuler. Chaque pièce d’or 
n’est simplement instrument de circulation qu’autant qu’elle circu-
le. Il n’en est pas ainsi de la masse d’or minimum qui peut être 
remplacée par le papier-monnaie. Cette masse appartient tou-
jours à la sphère de la circulation, fonctionne sans cesse comme 
son instrument et existe exclusivement comme soutien de cette 
fonction. Son roulement ne représente ainsi que l’alternation 
continuelle des mouvements inverses de la métamorphose M—A—
M où la figure valeur des marchandises ne leur fait face que pour 
disparaître aussitôt après, où le remplacement d’une marchandise 
par l’autre fait glisser la monnaie sans cesse d’une main dans une 
autre. Son existence fonctionnelle absorbe, pour ainsi dire, son 
existence matérielle. Reflet fugitif des prix des marchandises, elle 
ne fonctionne plus que comme signe d’elle-même et peut par 
conséquent être remplacée par des signes2. Seulement il faut que 
le signe de la monnaie soit comme elle socialement valable, et il 
le devient par le cours forcé. Cette action coercitive de l’Etat ne 
peut s’exercer que dans l’enceinte nationale de la circulation, mais 
là seulement aussi peut s’isoler la fonction que la monnaie remplit 
comme numéraire. 

 

                                                   
1 Le passage suivant, emprunté à Fullarton, montre quelle idée confuse se font même les meilleurs 
écrivains de la nature de l’argent et de ses fonctions diverses. « Un fait qui, selon moi, n’admet point 
de dénégation, c’est que pour tout ce qui concerne nos échanges à l’intérieur, les fonctions monétaires 
que remplissent ordinairement les monnaies d’or et d’argent peuvent être remplies avec autant 
d’efficacité par des billets inconvertibles, n’ayant pas d’autre valeur que cette valeur factice et conven-
tionnelle qui leur vient de la loi. Une valeur de ce genre peut être réputée avoir tous les avantages 
d’une valeur intrinsèque et permettra même de se passer d’un étalon de valeur, à la seule condition 
qu’on en limitera, comme il convient, le nombre des émissions. » (John Fullarton, Regulation of Cur-
rencies, 2e éd., London, 1845, p. 21.) — Ainsi donc, parce que la marchandise argent peut être rem-
placée dans la circulation par de simples signes de valeur, son rôle de mesure des valeurs et d’étalon 
des prix est déclaré superflu ! 
2 De ce fait que l’or et l’argent, en tant que numéraire ou dans la fonction exclusive d’instrument de 
circulation, arrivent à n’être que des simples signes d’eux-mêmes, Nicolas Barbon fait dériver le droit 
des gouvernements « to raise money », c’est-à-dire de donner à un quantum d’argent, qui s’appellerait 
franc, le nom d’un quantum plus grand, tel qu’un écu, et de ne donner ainsi à leurs créanciers qu’un 
franc, au lieu d’un écu. « La monnaie s’use et perd de son poids en passant par un grand nombre de 
mains… C’est sa dénomination et son cours que l’on regarde dans les marches et non sa qualité 
d’argent. Le métal n’est fait monnaie que par l’autorité publique. » (N. Barbon, l. c., p. 29, 30, 45.) 
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III. La monnaie ou l’argent 
 
 
 
Jusqu’ici nous avons considéré le métal précieux sous le double 
aspect de mesure des valeurs et d’instrument de circulation. Il 
remplit la première fonction comme monnaie idéale, il peut être 
représenté dans la deuxième par des symboles. Mais il y a des 
fonctions où il doit se présenter dans son corps métallique comme 
équivalent réel des marchandises ou comme marchandise mon-
naie. Il y a une autre fonction encore qu’il peut remplir ou en per-
sonne ou par des suppléants, mais où il se dresse toujours en face 
des marchandises usuelles comme l’unique incarnation adéquate 
de leur valeur. Dans tous ces cas, nous dirons qu’il fonctionne 
comme monnaie ou argent proprement dit par opposition à ses 
fonctions de mesure des valeurs et de numéraire. 
 
 
1. Thésaurisation 
 
 
Le mouvement circulatoire des deux métamorphoses inverses, 
des marchandises ou l’alternation continue de vente et d’achat se 
manifeste par le cours infatigable de la monnaie ou dans sa fonc-
tion de perpetuum mobile, de moteur perpétuel de la circulation. 
Il s’immobilise ou se transforme, comme dit Boisguillebert, 
de meuble en immeuble, de numéraire en monnaie ou argent, dès 
que la série des métamorphoses est interrompue, dès qu’une ven-
te n’est pas suivie d’un achat subséquent. 
 
Dès que se développe la circulation des marchandises, se déve-
loppent aussi la nécessité et le désir de fixer et de conserver le 
produit de la première métamorphose, la marchandise changée 
en chrysalide d’or ou d’argent1. On vend dès lors des marchandi-
ses non seulement pour en acheter d’autres, mais aussi pour 
remplacer la forme marchandise par la forme argent. La monnaie 
arrêtée à dessein dans sa circulation se pétrifie, pour ainsi dire, en 
devenant trésor, et le vendeur se change en thésauriseur. 
 
C’est surtout dans l’enfance de la circulation qu’on n’échange que 
le superflu en valeurs d’usage contre la marchandise monnaie. 
L’or et l’argent deviennent ainsi d’eux-mêmes l’expression sociale 
du superflu et de la richesse. Cette forme naïve de thésaurisation 
s’éternise chez les peuples dont le mode traditionnel de produc-
tion satisfait directement un cercle étroit de besoins stationnaires. 
Il y a peu de circulation et beaucoup de trésors. C’est ce qui a lieu 
chez les Asiatiques, notamment chez les Indiens. Le vieux Van-
derlint, qui s’imagine que le taux des prix dépend de l’abondance 
des métaux précieux dans un pays, se demande pourquoi les 
marchandises indiennes sont à si bon marché. Parce que les In-
diens, dit-il, enfouissent l’argent. Il remarque que de 1602 à 1734 
ils enfouirent ainsi cent cinquante millions de livres sterling en ar-
gent, qui étaient venues d’abord d’Amérique en Europe2. De 1856 
à 1866, dans une période de dix ans, l’Angleterre exporta dans 
l’Inde et dans la Chine (et le métal importé en Chine reflue en 
grande partie dans l’Inde), 120 millions de livres sterling en ar-
gent qui avaient été auparavant échangées contre de l’or austra-
lien. 
 
Dès que la production marchande a atteint un certain développe-
ment, chaque producteur doit faire provision d’argent. C’est alors 

                                                   
1 « Une richesse en argent n’est que… richesse en productions, converties en argent. » (Mercier de la 
Rivière, l. c., p. 557.) « Une valeur en productions n’a fait que changer de forme. » (Id., p. 486.) 
2 « C’est grâce à cet usage qu’ils maintiennent leurs articles et leurs manufactures à des taux aussi 
bas. » (Vanderlint, l. c., p. 95, 96.) 
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le « gage social », le nervus rerum, le nerf des choses1. En effet, 
les besoins du producteur se renouvellent sans cesse et lui impo-
sent sans cesse l’achat de marchandises étrangères, tandis que la 
production et la vente des siennes exigent plus ou moins de 
temps et dépendent de mille hasards. Pour acheter sans vendre, il 
doit d’abord avoir vendu sans acheter. Il semble contradictoire 
que cette opération puisse s’accomplir d’une manière générale. 
Cependant les métaux précieux se troquent à leur source de pro-
duction contre d’autres marchandises. Ici la vente a lieu (du côté 
du possesseur de marchandises) sans achat (du côté du posses-
seur d’or et d’argent)2. Et des ventes postérieures qui ne sont pas 
complétées par des achats subséquents ne font que distribuer les 
métaux précieux entre tous les échangistes. Il se forme ainsi sur 
tous les points en relation d’affaires des réserves d’or et d’argent 
dans les proportions les plus diverses. La possibilité de retenir et 
de conserver la marchandise comme valeur d’échange ou la va-
leur d’échange comme marchandise éveille la passion de l’or. À 
mesure que s’étend la circulation des marchandises grandit aussi 
la puissance de la monnaie, forme absolue et toujours disponible 
de la richesse sociale. « L’or est une chose merveilleuse ! Qui le 
possède est maître de tout ce qu’il désire. Au moyen de l’or on 
peut même ouvrir aux âmes les portes du Paradis3. »  
 
L’aspect de la monnaie ne trahissant point ce qui a été transformé 
en elle, tout, marchandise ou non, se transforme en monnaie. 
Rien qui ne devienne vénal, qui ne se fasse vendre et acheter ! La 
circulation devient la grande cornue sociale où tout se précipite 
pour en sortir transformé en cristal monnaie. Rien ne résiste à 
cette alchimie, pas même les os des saints et encore moins des 
choses sacrosaintes, plus délicates, res sacro-sanctoe, extra 
commercium hominum4.5 De même que toute différence de quali-
té entre les marchandises s’efface dans l’argent, de même lui, ni-
veleur radical, efface toutes les distinctions6. Mais l’argent est lui-
même marchandise, une chose qui peut tomber sous les mains de 
qui que ce soit. La puissance sociale devient ainsi puissance pri-
vée des particuliers. Aussi la société antique le dénonce-t-elle 
comme l’agent subversif, comme le dissolvant le plus actif de son 
organisation économique et de ses mœurs populaires7. 
 
La société moderne qui, à peine née encore, « tire déjà par les 
cheveux le dieu Plutus des entrailles de la terre » salue dans l’or, 
son Saint-Graal, l’incarnation éblouissante du principe même de 
sa vie. 
 

                                                   
1 « Money … is a pledge. » John Bellers : An Essay about the Poor, Manufacturers, Trade, Plantations 
and Immorality, London 1699, p.13. 
2 Achat, dans le sens catégorique, suppose en effet que l’or ou l’argent dans les mains de l’échangiste 
proviennent, non pas directement de son industrie, mais de la vente de sa marchandise. 
3 (Colomb, Lettre de la Jamaïque, 1503.) 
4 (Choses sacro-saintes, en dehors du commerce des hommes.) 
5 Henri III, roi très chrétien de France, dépouille les cloîtres, les monastères, etc., de leurs reliques 
pour en faire de l’argent. On sait quel rôle a joué dans l’histoire grecque le pillage des trésors du tem-
ple de Delphes par les Phocéens. Les temples, chez les anciens, servaient de demeure au dieu des 
marchandises. C’étaient des « banques sacrées ». Pour les Phéniciens, peuple marchand par excellen-
ce, l’argent était l’aspect transfiguré de toutes choses. Il était donc dans l’ordre que les jeunes filles qui 
se livraient aux étrangers pour de l’argent dans les fêtes d’Astarté offrissent à la déesse les pièces 
d’argent reçues comme emblème de leur virginité immolée sur son autel. 
6 « Or précieux, or jaune et luisant ! En voici assez pour rendre le noir blanc, le laid beau, l’injuste 
juste, le vil noble, le vieux jeune, le lâche vaillant ! … Qu’est-ce, cela, ô dieux immortels ? Cela, c’est 
ce qui détourne de vos autels vos prêtres et leurs acolytes Cet esclave jaune bâtit et démolit vos reli-
gions, fait bénir les maudits, adorer la lèpre blanche; place les voleurs au banc des sénateurs et leur 
donne titres, hommages et génuflexions. C’est lui qui fait une nouvelle mariée de la veuve vieille et 
usée… Allons, argile damnée, catin du genre humain… » (Shakespeare, Timon of Athens.) 
7 « Rien n’a, comme l’argent, suscité parmi les hommes de mauvaises lois et de mauvaises mœurs; 
c’est lui qui met la discussion dans les villes et chasse les habitants de leurs demeures; c’est lui qui 
détourne les âmes les plus belles vers tout ce qu’il y a de honteux et de funeste à l’homme et leur 
apprend à extraire de chaque chose le mal et l’impiété. » (Sophocle, Antigone.) 



Ch. III, page 27/34 

La marchandise, en tant que valeur d’usage, satisfait un besoin 
particulier et forme un élément particulier de la richesse matériel-
le. Mais la valeur de la marchandise mesure le degré de sa force 
d’attraction sur tous les éléments de cette richesse, et par consé-
quent la richesse sociale de celui qui la possède. L’échangiste plus 
ou moins barbare, même le paysan de l’Europe occidentale, ne 
sait point séparer la valeur de sa forme. Pour lui, accroissement 
de sa réserve d’or et d’argent veut dire accroissement de valeur. 
Assurément la valeur du métal précieux change par suite des va-
riations survenues soit dans sa propre valeur soit dans celle des 
marchandises. Mais cela n’empêche pas d’un côté, que 200 onces 
d’or contiennent après comme avant plus de valeur que 100, 300 
plus que 200, etc., ni, d’un autre côté, que la forme métallique de 
la monnaie reste la forme équivalente générale de toutes les mar-
chandises, l’incarnation sociale de tout travail humain. Le pen-
chant à thésauriser n’a, de sa nature, ni règle ni mesure. Considé-
ré au point de vue de la qualité ou de la forme, comme représen-
tant universel de la richesse matérielle, l’argent est sans limite 
parce qu’il est immédiatement transformable en toute sorte de 
marchandise. Mais chaque somme d’argent réelle a sa limite 
quantitative et n’a donc qu’une puissance d’achat restreinte. Cette 
contradiction entre la quantité toujours définie et la qualité de 
puissance infinie de l’argent ramène sans cesse le thésauriseur au 
travail de Sisyphe. Il en est de lui comme du conquérant que cha-
que conquête nouvelle ne mène qu’à une nouvelle frontière. 
 
Pour retenir et conserver le métal précieux en qualité de monnaie, 
et par suite d’élément de la thésaurisation, il faut qu’on l’empêche 
de circuler ou de se résoudre comme moyen d’achat en moyens 
de jouissance. Le thésauriseur sacrifie donc à ce fétiche tous les 
penchants de sa chair. Personne plus que lui ne prend au sérieux 
l’évangile du renoncement. D’un autre côté, il ne peut dérober en 
monnaie à la circulation que ce qu’il lui donne en marchandises. 
Plus il produit, plus il peut vendre. Industrie, économie, avarice, 
telles sont ses vertus cardinales; beaucoup vendre, peu acheter, 
telle est la somme de son économie politique1. 
 
Le trésor n’a pas seulement une forme brute : il a aussi une forme 
esthétique. C’est l’accumulation d’ouvrages d’orfèvrerie qui se dé-
veloppe avec l’accroissement de la richesse sociale. « Soyons ri-
ches ou paraissons riches. » (Diderot.) Il se forme ainsi d’une part 
un marché toujours plus étendu pour les métaux précieux, de 
l’autre une source latente d’approvisionnement à laquelle on puise 
dans les périodes de crise sociale. 
 
Dans l’économie de la circulation métallique, les trésors remplis-
sent des fonctions diverses. La première tire son origine des 
conditions qui président au cours de la monnaie. On a vu com-
ment la masse courante du numéraire s’élève ou s’abaisse avec 
les fluctuations constantes qu’éprouve la circulation des marchan-
dises sous le rapport de l’étendue, des prix et de la vitesse. Il faut 
donc que cette masse soit capable de contraction et d’expansion. 
 
Tantôt une partie de la monnaie doit sortir de la circulation, tantôt 
elle y doit rentrer. Pour que la masse d’argent courante corres-
ponde toujours au degré où la sphère de la circulation se trouve 
saturée, la quantité d’or ou d’argent qui réellement circule ne doit 
former qu’une partie du métal précieux existant dans un pays. 
C’est par la forme trésor de l’argent que cette condition se trouve 
remplie. Les réservoirs des trésors servent à la fois de canaux de 
décharge et d’irrigation, de façon que les canaux de circulation ne 
débordent jamais2. 

                                                   
1 « Accroître autant que possible le nombre des vendeurs de toute marchandise, diminuer autant que 
possible le nombre des acheteurs, tel est le résumé des opérations de l’économie politique. » (Verri, l. 
c., p. 52.) 
2 « Pour faire marcher le commerce d’une nation, il faut une somme de monnaie déterminée, qui varie 
et se trouve tantôt plus grande, tantôt plus petite… Ce flux et reflux de la monnaie s’équilibre de lui-
même, sans le secours des politiques… Les pistons travaillent alternativement; si la monnaie est rare, 
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2. Moyen de paiement. 

 
 
 
Le paiement peut n’être pas simultané à l’achat. Le vendeur devient alors créancier, et l’acheteur son 
débiteur. C’est ce processus que Marx désigne comme « moyen de paiement » (différent de l’argent 
comme « moyen de circulation » lorsqu’il est immédiatement mis en œuvre)  
 
 

Dans la forme immédiate de la circulation des marchandises exa-
minée jusqu’ici, la même valeur se présente toujours double, 
marchandise à un pôle, monnaie à l’autre. Les producteurs-
échangistes entrent en rapport comme représentants 
d’équivalents qui se trouvent déjà en face les uns des autres. À 
mesure cependant que se développe la circulation, se développent 
aussi des circonstances tendant à séparer par un intervalle de 
temps l’aliénation de la marchandise et la réalisation de son prix. 
Les exemples les plus simples nous suffisent ici. Telle espèce de 
marchandise exige plus de temps pour sa production, telle autre 
en exige moins. Les saisons de production ne sont pas les mêmes 
pour des marchandises différentes. Si une marchandise prend 
naissance sur le lieu même de son marché, une autre doit voya-
ger et se rendre à un marché lointain. Il se peut donc que l’un des 
échangistes soit prêt à vendre, tandis que l’autre n’est pas encore 
à même d’acheter. Quand les mêmes transactions se renouvellent 
constamment entre les mêmes personnes les conditions de la 
vente et de l’achat des marchandises se régleront peu à peu 
d’après les conditions de leur production. D’un autre côté, l’usage 
de certaines espèces de marchandise, d’une maison, par exemple, 
est aliéné pour une certaine période, et ce n’est qu’après 
l’expiration du terme que l’acheteur a réellement obtenu la valeur 
d’usage stipulée. Il achète donc avant de payer. L’un des échan-
gistes vend une marchandise présente, l’autre achète comme re-
présentant d’argent à venir. Le vendeur devient créancier, 
l’acheteur débiteur. Comme la métamorphose de la marchandise 
prend ici un nouvel aspect, l’argent lui aussi acquiert une nouvelle 
fonction. Il devient moyen de paiement. 
 
Les caractères de créancier et de débiteur proviennent ici de la 
circulation simple. Le changement de sa forme imprime au ven-
deur et à l’acheteur leurs cachets nouveaux. Tout d’abord, ces 
nouveaux rôles sont donc aussi passagers que les anciens et joués 
tour à tour par les mêmes acteurs, mais ils n’ont plus un aspect 
aussi débonnaire, et leur opposition devient plus susceptible de se 
solidifier1. Les mêmes caractères peuvent aussi se présenter indé-
pendamment de la circulation des marchandises. Dans le monde 
antique, le mouvement de la lutte des classes a surtout la forme 
d’un combat, toujours renouvelé entre créanciers et débiteurs, et 
se termine à Rome par la défaite et la ruine du débiteur plébéien 
qui est remplacé par l’esclave. Au moyen âge, la lutte se termine 
par la ruine du débiteur féodal. Celui-là perd la puissance politique 

                                                   
on monnaye les lingots; si les lingots sont rares, on fond la monnaie. » (Sir D. North, l. c., p. 22.) John 
Stuart Mill, longtemps fonctionnaire de la Compagnie des Indes, confirme ce fait que les ornements et 
bijoux en argent sont encore employés dans l’Inde comme réserves. « On sort les ornements d’argent 
et on les monnaye quand le taux de l’intérêt est élevé, et ils retournent à leurs possesseurs quand le 
taux de l’intérêt baisse. » (J. St. Mill, Evidence, Reports on Bankacts, 1857, n° 2084). D’après un do-
cument parlementaire de 1864 sur l’importation et l’exportation de l’or et de l’argent dans l’Inde, 
l’importation en 1863 dépassa l’exportation de 19.367.764 liv. st. Dans les huit années avant 1864, 
l’excédent de l’importation des métaux précieux sur leur exportation atteignit 109.652.917 liv. st. Dans 
le cours de ce siècle, il a été monnayé dans l’Inde plus de 200.000.000 liv. st. 
1 Voici quels étaient les rapports de créanciers à débiteurs en Angleterre au commencement 
du XVIIIe siècle : « Il règne ici, en Angleterre, un tel esprit de cruauté parmi les gens de commerce 
qu’on ne pourrait rencontrer rien de semblable dans aucune autre société d’hommes, ni dans aucun 
autre pays du monde. » (An Essay on Credit and the Bankrupt Act, London, 1707, p. 2). 
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dès que croule la base économique qui en faisait le soutien. Ce-
pendant ce rapport monétaire de créancier à débiteur ne fait à ces 
deux époques que réfléchir à la surface des antagonismes plus 
profonds. 
 
Revenons à la circulation des marchandises. L’apparition simulta-
née des équivalents marchandise et argent aux deux pôles de la 
vente a cessé. Maintenant l’argent fonctionne en premier lieu 
comme mesure de valeur dans la fixation du prix de la marchan-
dise vendue. Ce prix établi par contrat, mesure l’obligation de 
l’acheteur, c’est-à-dire la somme d’argent dont il est redevable à 
terme fixe. 
 
Puis il fonctionne comme moyen d’achat idéal. Bien qu’il n’existe 
que dans la promesse de l’acheteur, il opère cependant le dépla-
cement de la marchandise. Ce n’est qu’à l’échéance du terme qu’il 
entre, comme moyen de payement, dans la circulation, c’est-à-
dire qu’il passe de la main de l’acheteur dans celle du vendeur. Le 
moyen de circulation s’était transformé en trésor, parce que le 
mouvement de la circulation s’était arrêté à sa première moitié. 
Le moyen de payement entre dans la circulation, mais seulement 
après que la marchandise en est sortie. Le vendeur transformait la 
marchandise en argent pour satisfaire ses besoins, le thésauriseur 
pour la conserver sous forme d’équivalent général, l’acheteur dé-
biteur enfin pour pouvoir payer. S’il ne paye pas, une vente forcée 
de son avoir a lieu. La conversion de la marchandise en sa figure 
valeur, en monnaie, devient ainsi une nécessité sociale qui 
s’impose au producteur échangiste indépendamment de ses be-
soins et de ses fantaisies personnelles. 
 
Supposons que le paysan achète du tisserand 20 mètres de toile 
au prix de 2 liv. st., qui est aussi le prix d’un quart de froment, et 
qu’il les paye un mois après. Le paysan transforme son froment 
en toile avant de l’avoir transformé en monnaie. Il accomplit donc 
la dernière métamorphose de sa marchandise avant la première. 
Ensuite il vend du froment pour 2 liv. st., qu’il fait passer au tisse-
rand au terme convenu. La monnaie réelle ne lui sert plus ici 
d’intermédiaire pour substituer la toile au froment. C’est déjà fait. 
Pour lui la monnaie est au contraire le dernier mot de la transac-
tion en tant qu’elle est la forme absolue de la valeur qu’il doit 
fournir, la marchandise universelle. Quant au tisserand, sa mar-
chandise a circulé et a réalisé son prix, mais seulement au moyen 
d’un titre qui ressortit du droit civil. Elle est entrée dans la 
consommation d’autrui avant d’être transformée en monnaie. La 
première métamorphose de sa toile reste donc suspendue et ne 
s’accomplit que plus tard, au terme d’échéance de la dette du 
paysan1. 
 
Les obligations échues dans une période déterminée représentent 
le prix total des marchandises vendues. La quantité de monnaie 
exigée pour la réalisation de cette somme dépend d’abord de la 
vitesse du cours des moyens de payement. Deux circonstances la 
règlent : 1. l’enchaînement des rapports de créancier à débiteur, 
comme lorsque A, par exemple, qui reçoit de l’argent de son débi-
teur B, le fait passer à son créancier C, et ainsi de suite; 2. 
l’intervalle de temps qui sépare les divers termes auxquels les 
payements s’effectuent. La série des payements consécutifs ou 
des premières métamorphoses supplémentaires se distingue tout 

                                                   
1 La citation suivante, empruntée à mon précédent ouvrage, Critique de l’économie politique, 1859, 
montre pourquoi je n’ai pas parlé dans le texte d’une forme opposée. « Inversement, dans le procédé 
A—M, l’argent peut être mis dehors comme moyen d’achat et le prix de la marchandise être ainsi réali-
sé avant que la valeur d’usage de l’argent soit réalisée ou la marchandise aliénée. C’est ce qui a lieu 
tous les jours, par exemple, sous forme de paiements fais d’avance, et c’est ainsi que le gouvernement 
anglais achète dans l’Inde l’opium des Ryots. Dans ces cas cependant, l’argent agit toujours comme 
moyen d’achat et n’acquiert aucune nouvelle forme particulière… Naturellement, le capital est aussi 
avancé sous forme argent; mais il ne se montre pas encore à l’horizon de la circulation simple. » (L. c., 
p. 119-120.) 
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à fait de l’entre-croisement des séries de métamorphoses que 
nous avons d’abord analysé. 
 
Non seulement la connexion entre vendeurs et acheteurs 
s’exprime dans le mouvement des moyens de circulation. Mais 
cette connexion naît dans le cours même de la monnaie. Le mou-
vement du moyen de payement, au contraire, exprime un ensem-
ble de rapports sociaux préexistants. 
 
La simultanéité et contiguïté des ventes (ou achats), qui fait que 
la quantité des moyens de circulation ne peut plus être compen-
sée par la vitesse de leur cours, forme un nouveau levier dans 
l’économie des moyens de payement. Avec la concentration des 
payements sur une même place se développent spontanément 
des institutions et des méthodes pour les balancer les uns par les 
autres. Tels étaient, par exemple, à Lyon, au moyen âge, les vi-
rements. Les créances de A sur B, de B sur C, de C sur A, et ainsi 
de suite, n’ont besoin que d’être confrontées pour s’annuler réci-
proquement, dans une certaine mesure, comme quantités positi-
ves et négatives. Il ne reste plus ainsi qu’une balance de compte 
à solder. Plus est grande la concentration des payements, plus est 
relativement petite leur balance, et par cela même la masse des 
moyens de payement en circulation. 
 
La fonction de la monnaie comme moyen de payement implique 
une contradiction sans moyen terme. Tant que les payements se 
balancent, elle fonctionne seulement d’une manière idéale, com-
me monnaie de compte et mesure des valeurs. Dès que les 
payements doivent s’effectuer réellement, elle ne se présente plus 
comme simple moyen de circulation, comme forme transitive ser-
vant d’intermédiaire au déplacement des produits, mais elle inter-
vient comme incarnation individuelle du travail social, seule réali-
sation de la valeur d’échange, marchandise absolue. Cette contra-
diction éclate dans le moment des crises industrielles ou commer-
ciales auquel on a donné le nom de crise monétaire1. 

 
Elle ne se produit que là où l’enchaînement des payements et un 
système artificiel destiné à les compenser réciproquement se sont 
développés. Ce mécanisme vient-il, par une cause quelconque, à 
être dérangé, aussitôt la monnaie, par un revirement brusque et 
sans transition, ne fonctionne plus sous sa forme purement idéale 
de monnaie de compte. Elle est réclamée comme argent comptant 
et ne peut plus être remplacée par des marchandises profanes. 
L’utilité de la marchandise ne compte pour rien et sa valeur dispa-
raît devant ce qui n’en est que la forme. La veille encore, le bour-
geois, avec la suffisance présomptueuse que lui donne la prospéri-
té, déclarait que l’argent est une vaine illusion. La marchandise 
seule est argent, s’écriait-il. L’argent seul est marchandise ! Tel 
est maintenant le cri qui retentit sur le marché du monde. Comme 
le cerf altéré brame après la source d’eau vive, ainsi son âme ap-
pelle à grands cris l’argent, la seule et unique richesse2. 
L’opposition qui existe entre la marchandise et sa forme valeur 
est, pendant la crise, poussée à l’outrance. Le genre particulier de 
la monnaie n’y fait rien. La disette monétaire reste la même, qu’il 

                                                   
1 Il faut distinguer la crise monétaire dont nous parlons ici, et qui est une phase de n’importe quelle 
crise, de cette espèce de crise particulière, à laquelle on donne le même nom, mais qui peut former 
néanmoins un phénomène indépendant, de telle sorte que son action n’influe que par contrecoup sur 
l’industrie et le commerce. Les crises de ce genre ont pour pivot le capital argent et leur sphère immé-
diate est aussi celle de ce capital, — la Banque, la Bourse et la Finance. 
2 « Le revirement subit du système de crédit en système monétaire ajoute l’effroi théorique à la pani-
que pratique, et les agents de la circulation tremblent devant le mystère impénétrable de leurs propres 
rapports. » (Karl Marx, Zur Kritik. p. 126.) – « Le pauvre reste morne et étonne de ce que le riche n’a 
plus d’argent pour le faire travailler, et cependant le même sol et les mêmes mains qui fournissent la 
nourriture et les vêtements sont toujours là et c’est là ce qui constitue la véritable richesse d’une na-
tion, et non pas l’argent. » (John Bellers, Proposals for raising a Colledge of Industry, London, 1696, p. 
33.) 
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faille payer en or ou en monnaie de crédit, en billets de banque, 
par exemple1. 
 
Si nous examinons maintenant la somme totale de la monnaie qui 
circule dans un temps déterminé, nous trouverons qu’étant donné 
la vitesse du cours des moyens de circulation et des moyens de 
payement, elle est égale à la somme des prix des marchandises à 
réaliser, plus la somme des payements échus, moins celle des 
payements qui se balancent, moins enfin l’emploi double ou plus 
fréquent des mêmes pièces pour la double fonction de moyen de 
circulation et de moyen de payement. Par exemple, le paysan a 
vendu son froment moyennant 2 liv. st. qui opèrent comme 
moyen de circulation. Au terme d’échéance, il les fait passer au 
tisserand. Maintenant elles fonctionnent comme moyen de paye-
ment. Le tisserand achète avec elles une bible, et dans cet achat 
elles fonctionnent de nouveau comme moyen de circulation, et 
ainsi de suite. 
 
Etant donnés la vitesse du cours de la monnaie, l’économie des 
payements et les prix des marchandises, on voit que la masse des 
marchandises en circulation ne correspond plus à la masse de la 
monnaie courante dans une certaine période, un jour, par exem-
ple. Il court de la monnaie qui représente des marchandises de-
puis longtemps dérobées à la circulation. Il court des marchandi-
ses dont l’équivalent en monnaie ne se présentera que bien plus 
tard. D’un autre côté, les dettes contractées et les dettes échues 
chaque jour sont des grandeurs tout à fait incommensurables2. 
 
La monnaie de crédit a sa source immédiate dans la fonction de 
l’argent comme moyen de payement. Des certificats constatant 
les dettes contractées pour des marchandises vendues circulent 
eux-mêmes à leur tour pour transférer à d’autres personnes les 
créances. À mesure que s’étend le système de crédit, se dévelop-
pe de plus en plus la fonction que la monnaie remplit comme 
moyen de payement. Comme tel, elle revêt des formes 
d’existence particulières dans lesquelles elle hante la sphère des 
grandes transactions commerciales, tandis que les espèces d’or et 
d’argent sont refoulées principalement dans la sphère du com-
merce de détail3. 
 
Plus la production marchande se développe et s’étend, moins la 
fonction de la monnaie comme moyen de payement est restreinte 
à la sphère de la circulation des produits. La monnaie devient la 

                                                   
1 Voici de quelle façon ces moments-là sont exploités : « Un jour (1839), un vieux banquier avide, de 
la cité, causant avec un de ses amis dans son cabinet, souleva le couvercle du pupitre devant lequel il 
était assis et se mit à déployer des rouleaux de billets de banque. En voilà, dit-il d’un air tout joyeux, 
pour six cent mille livres sterling. Ils sont là en réserve pour tendre la situation monétaire (to make the 
money tight) et ils seront tous dehors à trois heures, cet après-midi. » (The Theory of the Exchanges, 
The Bank Charter Act of 1844. London, 1864, p. 81). L’organe semi-officiel, l’Observer, publiait à la 
date du 24 avril 1864 : « Il court certains bruits vraiment curieux que les moyes auxquels on a eu 
recours pour créer une disette de billets de banque… Bien qu’il soit fort douteux qu’on ait eu recours à 
quelque artifice de ce genre, la rumeur qui s’en est répandue a été si générale qu’elle mérite réelle-
ment d’être mentionnée. » 
2 « Le montant des ventes ou achats contractés dans le cours d’un jour quelconque n’affectera en rien 
la quantité de la monnaie en circulation ce jour-là même, mais, pour la plupart des cas, il se résoudra 
en une multitude de traites sur la quantité d’argent qui peut se trouver en circulation à des dates ulté-
rieures plus ou moins éloignées. — Il n’est pas nécessaire que les billets signés ou les crédits ouverts 
aujourd’hui aient un rapport quelconque relativement, soit à la quantité, au montant ou à la durée, 
avec ceux qui seront signés ou contractés demain ou après-demain; bien plus, beaucoup de billets et 
de crédits d’aujourd’hui se présentent à l’échéance avec une masse de payements, dont l’origine em-
brasse une suite de dates antérieures absolument indéfinies ; ainsi, souvent des billets à douze, six, 
trois et un mois, réunis ensemble, entrent dans la masse commune des payements à effectuer le mê-
me jour. » (The Currency question reviewed ; in a letter to the Scottish people. By a banker in En-
gland, Edinburg, 1845, p. 29, 30, passim.) 
3 (Marx fournit ici une longue note détaillée sur les recettes et dépenses annuelles d’une importante 
maison de commerce de Londres. Ce tableau montre un exemple de la faible proportion de l’argent 
comptant dans les opérations commerciales. Nous renvoyons à la page 145 de notre édition de réfé-
rence.) 
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marchandise générale des contrats1. Les rentes, les impôts, etc., 
payés jusqu’alors en nature, se payent désormais en argent. Un 
fait qui démontre, entre autres, combien ce changement dépend 
des conditions générales de la production, c’est que l’empire ro-
main échoua par deux fois dans sa tentative de lever toutes les 
contributions en argent. La misère énorme de la population agri-
cole en France sous Louis XIV, dénoncée avec tant d’éloquence 
par Boisguillebert, le maréchal Vauban, etc., ne provenait pas 
seulement de l’élévation de l’impôt, mais aussi de la substitution 
de sa forme monétaire à sa forme naturelle2. En Asie, la rente 
foncière constitue l’élément principal des impôts et se paye en na-
ture. Cette forme de la rente, qui repose là sur des rapports de 
production stationnaires, entretient par contrecoup l’ancien mode 
de production. C’est un des secrets de la conservation de l’Empire 
turc. Que le libre commerce, octroyé par l’Europe au Japon amène 
dans ce pays la conversion de la rente nature en rente argent, et 
c’en est fait de son agriculture modèle, soumise à des conditions 
économiques trop étroites pour résister à une telle révolution. 
 
Il s’établit dans chaque pays certains termes généraux où les 
payements se font sur une grande échelle. Si quelques-uns de ces 
termes sont de pure convention, ils reposent en général sur les 
mouvements périodiques et circulatoires de la reproduction liés 
aux changements périodiques des saisons, etc. Ces termes géné-
raux règlent également l’époque des payements qui ne résultent 
pas directement de la circulation des marchandises, tels que ceux 
de la rente, du loyer, des impôts, etc. La quantité de monnaie 
qu’exigent à certains jours de l’année ces payements disséminés 
sur toute la périphérie d’un pays occasionne des perturbations pé-
riodiques, mais tout à fait superficielles3. 
 
Il résulte de la loi sur la vitesse du cours des moyens de paye-
ment, que pour tous les payements périodiques, quelle qu’en soit 
la source, la masse des moyens de payement nécessaire est en 
raison inverse de la longueur des périodes4. 
 

                                                   
1 « Dès que le train du commerce est ainsi changé, qu’on n’échange plus marchandise contre mar-
chandise, mais qu’on vend et qu’on paie, tous les marchés s’établissent sur le pied d’un prix en mon-
naie. » (An Essay upon Publick Credit, 3è éd., London, 1710, p. 8.) 
2 « L’argent…est devenu le bourreau de toutes choses » - La finance est « l’alambic qui a fait évaporer 
une quantité effroyable de biens et de denrées pour former ce fatal précis. » - « L’argent déclare la 
guerre à tout le genre humain. » (Boisguillebert : Dissertation sur la nature des richesses, de l’argent 
et des tributs. Paris 1843, t.1, p. 413, 417, 419) 
3 « Le lundi de la Pentecôte 1824, raconte M. Kraig à la Commission d’enquête parlementaire de 1826, 
il y eut une demande si considérable de billets de banque à Edimbourg, qu’à 11 heures du matin nous 
n’en avions plus un seul dans notre portefeuille. Nous en envoyâmes chercher dans toutes les ban-
ques, les unes après les autres, sans pouvoir en obtenir, et beaucoup d’affaires ne purent être 
conclues que sur des morceaux de papier. À trois heures de l’après-midi, cependant, tous les billets 
étaient de retour aux banques d’où ils étaient partis; ils n’avaient fait que changer de mains. » Bien 
que la circulation effective moyenne des billets de banque en Écosse n’atteigne pas trois millions de 
livres sterling, il arrive cependant qu’à certains termes de payement dans l’année, tous les billets qui 
se trouvent entre les mains des banquiers, à peu près sept millions de livres sterling, sont appelés à 
l’activité. Dans les circonstances de ce genre, les billets n’ont qu’une seule fonction à remplir, et dès 
qu’ils s’en sont acquittés, ils reviennent aux différentes banques qui les ont émis. » (John Fullar-
ton, Regulation of Currencies, 2e éd., London, 1845, p. 86, note.) Pour faire comprendre ce qui précè-
de, il est bon d’ajouter qu’au temps de Fullarton les banques d’Écosse donnaient contre les dépôts, non 
des chèques, mais des billets. 
4 « Dans un cas où il faudrait quarante millions par an, les mêmes six millions (en or) pourraient-ils 
suffire aux circulations et aux évolutions commerciales ? » - « Oui répond Petty avec sa supériorité 
habituelle. Si les évolutions se font dans des cercles rapprochés, chaque semaine par exemple, comme 
cela a lieu pour les pauvres ouvriers et artisans qui reçoivent et payent tous les samedis, alors 40/52 
de un million en monnaie permettront d’atteindre le but. Si les cercles d’évolution sont trimestriels, 
suivant notre coutume de payer la rente ou de percevoir l’impôt, 10 millions seront nécessaires. Donc 
si nous supposons que les payements en général s’effectuent entre une semaine et trois, il faudra alors 
ajouter 10 millions à 40/52, dont la moitié est 5 millions 1/2, de sorte que si nous avons 5 millions 
1/2, nous avons assez. » (William Petty, Political anatomy of Ireland, 1672, édit., London, 1691, p. 13, 
14.) 
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La fonction que l’argent remplit comme moyen de payement né-
cessite l’accumulation des sommes exigées pour les dates 
d’échéance. Tout en éliminant la thésaurisation comme forme 
propre d’enrichissement, le progrès de la société bourgeoise la 
développe sous la forme de réserve des moyens de payement. 
 
 
 
3. La monnaie universelle 

 
 
Sous la forme de lingots, la monnaie devient universelle dans le cadre des transactions interna-
tionales. 
 
 

À sa sortie de la sphère intérieure de la circulation, l’argent dé-
pouille les formes locales qu’il y avait revêtues, forme de numérai-
re, de monnaie d’appoint, d’étalon des prix, de signe de valeur, 
pour retourner à sa forme primitive de barre ou lingot. C’est dans 
le commerce entre nations que la valeur des marchandises se ré-
alise universellement. C’est là aussi que leur figure valeur leur fait 
vis-à-vis, sous l’aspect de monnaie universelle — monnaie du 
monde (money of the world), comme l’appelle James Steuart, 
monnaie de la grande République commerçante, comme disait 
après lui Adam Smith. C’est sur le marché du monde et là seule-
ment que la monnaie fonctionne dans toute la force du terme, 
comme la marchandise dont la forme naturelle est en même 
temps l’incarnation sociale du travail humain en général. Sa ma-
nière d’être y devient adéquate à son idée. 
 
Dans l’enceinte nationale de la circulation, ce n’est qu’une seule 
marchandise qui peut servir de mesure de valeur et par suite de 
monnaie. Sur le marché du monde règne une double mesure de 
valeur, l’or et l’argent1. 
 
La monnaie universelle remplit les trois fonctions de moyen de 
payement, de moyen d’achat et de matière sociale de la richesse, 
en général (universal wealth). Quand il s’agit de solder les balan-
ces internationales, la première fonction prédomine. De là le mot 
d’ordre du système mercantile balance de commerce2. L’or et 
l’argent servent essentiellement de moyen d’achat international 
toutes les fois que l’équilibre ordinaire dans l’échange des matiè-
res entre diverses nations se dérange. Enfin, ils fonctionnent 

                                                   
1 C’est ce qui démontre l’absurdité de toute législation qui prescrit aux banques nationales de ne tenir 
en réserve que le métal précieux qui fonctionne comme monnaie dans l’intérieur du pays. Les diffi-
cultés que s’est ainsi créées volontairement la banque d’Angleterre, par exemple, sont connues. Dans 
le Bankact de 1844, Sir Robert Peel chercha à remédier aux inconvénients, en permettant à la banque 
d’émettre des billets sur des lingots d’argent, à la condition cependant que la réserve d’argent ne dé-
passerait jamais d’un quart la réserve d’or. Dans ces circonstances, la valeur de l’argent est estimée 
chaque fois d’après son prix en or sur le marché de Londres. Sur les grandes époques historiques du 
changement de la valeur relative de l’or et de l’argent, V. Karl Marx, Zur Kritik., p. 136 et suiv. 
2 Les adversaires du système mercantile, d’après lequel le but du commerce international n’est pas 
autre chose que le solde en or ou en argent de l’excédent d’une balance de commerce sur l’autre, 
méconnaissaient complètement de leur côté la fonction de la monnaie universelle. La fausse interpré-
tation du mouvement international des métaux précieux n’est que le reflet de la fausse interprétation 
des lois qui règlent la masse des moyens de la circulation intérieure, ainsi que je l’ai montré par 
l’exemple de Ricardo (Zur Kritik, p. 150). Son dogme erroné : « Une balance de commerce défavorable 
ne provient jamais que de la surabondance de la monnaie courante…l’exportation de la monnaie est 
causée par son bas prix, et n’est point l’effet, mais la cause d’une balance défavorable » se trouve déjà 
chez Barbon : « La balance du commerce, s’il y en a une, n’est point la cause de l’exportation de la 
monnaie d’une nation à l’étranger, mais elle provient de la différence de valeur de l’or ou de l’argent 
en lingots dans chaque pays. » (N. Barbon, l. c., p. 59, 60.) Mac Culloch, dans sa Literature of Political 
Economy, a classified catalogue, London, 1845, loue Barbon pour cette anticipation, mais évite avec 
soin de dire un seul mot des formes naïves sous lesquelles se montrent encore chez ce dernier les 
suppositions absurdes du « currency principle ». L’absence de critique et même la déloyauté de ce 
catalogue éclatent surtout dans la partie qui traite de l’histoire de la théorie de l’argent. La raison en 
est que le sycophante Mac Culloch fait ici sa cour à Lord Overstone (l’ex banquier Lloyd), qu’il désigne 
sous le nom de « facile princeps argentariorum ». (Le chef reconnu des hommes d’argent) 
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comme forme absolue de la richesse, quand il ne s’agit plus ni 
d’achat ni de payement, mais d’un transfert de richesse d’un pays 
à un autre, et que ce transfert, sous forme de marchandise, est 
empêché, soit par les éventualités du marché, soit par le but mê-
me qu’on veut atteindre1. 
 
Chaque pays a besoin d’un fonds de réserve pour son commerce 
étranger, aussi bien que pour sa circulation intérieure. Les fonc-
tions de ces réserves se rattachent donc en partie à la fonction de 
la monnaie comme moyen de circulation et de payement à 
l’intérieur, et en partie à sa fonction de monnaie universelle2. 
Dans cette dernière fonction, la monnaie matérielle, c’est-à-dire 
l’or et l’argent, est toujours exigée; c’est pourquoi James Steuart, 
pour distinguer l’or et l’argent de leurs remplaçants purement lo-
caux, les désigne expressément sous le nom de money of the 
world. 
 
Le fleuve aux vagues d’argent et d’or possède un double courant. 
D’un côté, il se répand à partir de sa source sur tout le marché du 
monde où les différentes enceintes nationales le détournent en 
proportions diverses, pour qu’il pénètre leurs canaux de circula-
tion intérieure, remplace leurs monnaies usées, fournisse la ma-
tière des articles de luxe, et enfin se pétrifie sous forme de tré-
sor3. Cette première direction lui est imprimée par les pays dont 
les marchandises s’échangent directement avec l’or et l’argent 
aux sources de leur production. En même temps, les métaux pré-
cieux courent de côté et d’autre, sans fin ni trêve, entre les sphè-
res de circulation des différents pays, et ce mouvement suit les 
oscillations incessantes du cours du change4. 
 
Les pays dans lesquels la production a atteint un haut degré de 
développement restreignent au minimum exigé par leurs fonctions 
spécifiques les trésors entassés dans les réservoirs de banque5. À 
part certaines exceptions, le débordement de ces réservoirs par 
trop au-dessus de leur niveau moyen est un signe de stagnation 
dans la circulation des marchandises ou d’une interruption dans le 
cours de leurs métamorphoses6. 

                                                   
1 Par exemple, la forme monnaie de la valeur peut être de rigueur dans les cas de subsides, 
d’emprunts contractés pour faire la guerre ou mettre une banque à même de reprendre le payement 
de ses billets, etc. 
2 « Il n’est pas, selon moi, de preuve plus convaincante de l’aptitude des fonds de réserve à mener à 
bon terme toutes les affaires internationales, sans aucun recours à la circulation générale, que la facili-
té avec laquelle la France, à peine revenue du choc d’une invasion étrangère, compléta dans l’espace 
de vingt-sept mois le payement d’une contribution forcée de près de vingt millions de livres exigés par 
les Puissances alliées, et en fournit la plus grande partie en espèces, sans le moindre dérangement 
dans son commerce intérieur et même sans fluctuations alarmantes dans ses échanges. » (Fullarton, l. 
c., p. 141.) 
3 « L’argent se partage entre les nations relativement au besoin qu’elles en ont… étant toujours attiré 
par les productions. » (Le Trosne, l. c., p. 916.) « Les mines qui fournissent continuellement de 
l’argent et de l’or en fournissent assez pour subvenir aux besoins de tous les pays. » (Vanderlint, l. c., 
p. 80.) 
4 « Le change subit chaque semaine des alternations de hausse et de baisse; il se tourne à certaines 
époques de l’année contre un pays et se tourne en sa faveur à d’autres époques. » (N. Barbon, l. c., p. 
39.). 
5 Ces diverses fonctions peuvent entrer en un conflit dangereux, dès qu’il s’y joint la fonction d’un 
fonds de conversion pour les billets de banque. 
6 « Tout ce qui, en fait de monnaie, dépasse le strict nécessaire pour un commerce intérieur, est 
un capital mort et ne porte aucun profit au pays dans lequel il est retenu. » (John Bellers, An Essay 
about the Poor, l. c., p 13.) « Si nous avons trop de monnaie, que faire ? Il faut fondre celle qui a le 
plus de poids et la transformer en vaisselle splendide, en vases ou ustensiles d’or et d’argent, ou 
l’exporter comme une marchandise là où on la désire, ou la placer à intérêt là où l’intérêt est élevé. » 
(W. Petty, Quantulumcunque concerning money, p. 39.) « La monnaie n’est, pour ainsi dire, que la 
graisse du corps politique; trop nuit à son agilité, trop peu le rend malade… de même que la graisse 
lubrifie les muscles et favorise leurs mouvements, entretient le corps quand la nourriture fait défaut, 
remplit les cavités et donne un aspect de beauté à tout l’ensemble; de même la monnaie, dans un 
Etat, accélère son action, le fait vivre de vivres importés du dehors dans un temps de disette au de-
dans, règle les comptes… et embellit le tout, mais plus spécialement, ajoute Petty avec ironie, les par-
ticuliers qui la possèdent en abondance. » (W. Petty, The Political anatomy of Ireland, p. 14.) 
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2. Le lexique théorique du Capital (2) 
 
 
 
 
Cet exposé a pour objet de recenser les principaux concepts élaborés par Marx dans la rédaction du Capital 
à mesure que nous les découvrirons au cours de notre lecture. 
 
Nos citations se réfèrent aux volumes des Editions Sociales (ES). 
 
 
 
 
Equivalent général L’expression universelle de la valeur des marchandises exige le choix de l’une d’entre 

elles comme équivalent général. L’or et l‘argent accompliront cette fonction comme 
monnaie en raison de leurs qualités spécifiques : la durabilité et la divisibilité. « La 
forme métallique de la monnaie (est) la forme équivalent général de toutes les mar-
chandises, l’incarnation sociale de tout travail humain1. ». 
 

Fétichisme de la 
marchandise 

Sous forme de monnaie, l’équivalent général occulte son statut de mesure de la 
valeur pour apparaître comme sa cause elle-même2.  
 
Ce phénomène d’autonomisation de la valeur entraine l’effacement de sa relation 
avec travail socialement nécessaire qui en est la véritable et seule source. La valeur 
paraît dominer dans son univers comme une divinité. 
 
Le rapport social des hommes entre eux, par le travail qu’ils accomplissent, « revêt 
(alors) pour eux la forme fantastique d'un rapport des choses entre elles », ce qui 
entraine cette « fantasmagorie qui fait apparaître le caractère social du travail com-
me un caractère des choses, des produits eux-mêmes3. ». 
 
Avec cette conséquence que les producteurs se trouvent dominés par leurs produits. 
 

Force de travail La catégorie générale de force de travail désigne bien sûr l’énergie humaine mise en 
œuvre dans la production. Le concept est toutefois plus précis : il désigne l’énergie 
productive que l’ouvrier vend au capitaliste en échange de son salaire. 
 

Marchandise « La marchandise est d’abord un objet extérieur, une chose qui par ses propriétés 
satisfait des besoins humains de n’importe quelle espèce. Que ces besoins aient pour 
origine l’estomac ou la fantaisie, leur nature ne change rien à l’affaire4. » 
 

Mesure des valeurs La fonction de mesure est celle par laquelle les marchandises sont toutes mesurables 
en une seule, l’or, qui exprime la valeur en prix selon un étalon défini de façon léga-
le. 
« La première fonction de l’or consiste à fournir à l’ensemble des marchandises la 
matière dans laquelle elles expriment leurs valeurs comme grandeurs de la même 
dénomination, de qualité égale et comparables sous le rapport de la quantité. Il 
fonctionne donc comme mesure universelle des valeurs. C’est en vertu de cette 
fonction que l’or, la marchandise équivalent, devient monnaie5 ». 
 

Prix Il est la forme monnaie des marchandises. « Il est la forme valeur en général distinc-
te de leur corps ou de leur forme naturelle, quelque chose d’idéal6. ». « Il est le nom 
monétaire du travail réalisé dans la marchandise7 » 
 

Travail abstrait Un concept majeur dont il faut bien saisir la signification. Le travail est dit abstrait 
lorsqu’il correspond à la dépense moyenne de force de travail compte tenu de l’état 
général des moyens de production à telle époque donnée. Il s’agit bien d’une activité 
concrète mais calculée sous l’angle d’une moyenne historiquement déterminée. Le 
travail abstrait est au fondement de la valeur d’échange. 

                                                   
1 Le Capital, ES, vol. 1, p. 138. 
2 Imaginons, par exemple, que le thermomètre se trouve perçu comme la cause elle-même de la chaleur, 
ainsi confondu avec la chaudière. 
3 Le Capital, ES, vol, 1, p. 86. 
4 Le Capital, ES, vol. 1, p. 51. 
5 Le Capital, ES, vol. 1, p. 105. 
6 Le Capital, ES, vol. 1, p. 105. 
7 Le Capital, ES, vol. 1, p. 111. 
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Travail concret Le travail est dit concret lorsqu’il vise la production d’une valeur d’usage particulière. 
 
Marx précise : « Il n’y a pas, à proprement parler, deux sortes de travail dans la 
marchandise, cependant le même travail y est opposé à lui-même, suivant qu’on le 
rapporte à la valeur d’usage de la marchandise comme à son produit, ou à la valeur 
de cette marchandise comme sa pure expression objective8. ». 
 

Travail simple Le travail tel qu’il se trouve simplifié par l’organisation manufacturière. Il rend comp-
te de la dimension standardisée de la mise en œuvre de la force de travail par la 
chaine de production capitaliste. 
 

Travail complexe Une composition, une « puissance » de travail simple : « lors même qu’une mar-
chandise est le produit du travail le plus complexe, sa valeur la ramène, dans une 
proportion quelconque, au produit d’un travail simple, dont elle ne représente par 
conséquent qu’un quantité déterminée9. » 
 

Valeur d’usage Dans sa dimension matérielle, physiquement tangible, la valeur d’usage se définit 
par l’utilité d’une marchandise en vue de sa consommation, indifférente, sous cet 
angle, à sa détermination sociale, aux rapports de production qu’elle implique. « Les 
valeurs d’usage ne se réalisent que dans l’usage et la consommation. Elles forment 
la matière de la richesse, quelle que soit la forme sociale de cette richesse10. » 
 

Valeur d’échange Dans sa dimension relationnelle, la valeur d’échange se trouve au fondement du 
rapport quantitatif entre les marchandises. Elle est la « proportion dans laquelle des 
valeurs d’usage d’espèce différente s’échangent l’une contre l’autre11 ». Elle est dé-
terminée par la quantité de travail socialement nécessaire (le travail dit abstrait) à 
leur production. Le vocable est le plus souvent mentionné par Marx comme « la 
valeur proprement dite ». 
 

 

                                                   
8 Le Capital, ES, vol. 1, p. 61. 
9 Le Capital, ES, vol. 1, p. 59. 
10 Le Capital, ES, vol. 1, p. 52. 
11 Le Capital, ES, vol. 1, p. 52. 
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