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CE QUE VA COÛTER LA GUERRE
Dans une récente et intéressante étude sur les Évaluations possibles du coût de la guerre, M. Eugène d'Eichthal disait avec raison qu'il ne faut pas s'illusionner; qu'il est à peu prés impossible d'atteindre quelques précisions dans la recherche de semblables chiffres. Il est du moins possible, désirable même, de se faire une idée approximative des valeurs qui sont en jeu, de « l'ordre des grandeurs » dont il s'agit. C'est le seul moyen de se convaincre tout à la fois de l'urgeace qu'il y a à calculer approxi-
malivement aussi les ressources des nations qui devront payer les ruines qu'elles ont causées; c'est le seul moyen également, non pas seulement de juger de la monstruosité économique qu'est une guerre de ce genre (ce n'est point ce que nous avons en vue ici); mais de constater que, malgré tout, les grandes puissances qui ont été obligées d'accepter le défit, de défendre leur indépendance, de faire respecter le droit, de protéger la civilisation sauront à qui présenter leur créance, sans qu'elles puissent faire payer aux vaincues la totalité des destructions causées, elles ne doivent point considérer l'avenir sous un jour sombre, sûres qu'elles sont de leur solidité financière, de leurs ressources pécuniaires.
Ainsi que nous le montrerons dans des chapitres ultérieurs, tout particulièrement en parlant de l'Allemagne, de cette richesse dont elle était si fière, qu'elle exagérait peut-être même un peu; ce double ordre de considérations est la raison pour laquelle nous avons cru opportun d'écrire ces quelques pages.
Pour ce qui est de ce que nous appelions l'évaluation du coljt de la guerre, déjà bien des travaux ont été publiés. Et tout à la fois à cause de l'autorité de ceux à qui ils sont dus, notamment notre maître, M. PaulLeroy-Beaulieu et d'autres que nous citerons tout à l'heure, comme un autre maître de la science économique, M. Yves Guyot; il nous a semblé inutile,.
surtout pour les chiffres d'ensemble que nous voulons mettre sous les yeux du lecteur, d'essayer de faire œuvre personnelle. La question est ardue; M. d'Eichthal l'a bien prouvé dans les considérations générales qu'il a si remarquablement posées, en envisageant ce qu'il appelle les" catégories d'un travail futur, qui ne pourra être fait avec certitude que dans un assez long temps, en présence de données financières et pécuniaires un peu complètes; si tant est d'ailleurs qu'on puisse essayer de tout évaluer en semblable matière.
M. Paul Leroy-Beaulieu a été le premier, il nous semble, à s'occuper de cette question, devant l'Académie des Sciences morales et politiques, en envisageant un peu toutes les questions financières relatives à la guerre. C'était du reste peu de mois seulement après le commencement de cette guerre, et il s'en tenait à des évaluations générales, pour ne point se laisser aller à des calculs arbitraires. Il estimait que, pour chacune des cinq grandes puissances engagées, France, Allemagne, Russie, Autriche-Hongrie et Angleterre, la dépense de guerre atteindrait en moyenne un milliard de francs par mois, la part de l'Allemagne dépassant certes celle de l'Autriche. Cela correspondait dans l'ensemble à 5 milliards par mois. Une guerre d'une année, à cette époque, on ne paraissait pas trop optimiste en estimant que le
conflit ne devait guère dépasser sept mois), cela faisait donc une soixantaine de milliards de francs, sur le pied de 12 milliards pour chacun des grands pays intéressés. 11 était très malaisé d'évaluer les dépenses faites ou encore à faire parla Belgique. M. Leroy- Beaulieu s'était contenté de dire qu'il faudrait sans doute ajouter 4 milliards pour le bloc des petites nations belligérantes et des pays neutres. Il pensait que, même après la paix faite, il y aurait plusieurs mois de période transitoire, pendant lesquels les dépenses seraient certes plus faibles, mais encore considérables.
Sur ces bases, il paraîtrait vraisemblable d'estimer que la guerre, durant environ une année, entraînerait une dépense totale, pour les principaux combattants, d'au moins 70 milliards de francs, à raison de quelque 14 milliards pour chacun d'entre eux, notamment la Grande-Bretagne, la France, la Russie.
Ce que M. Paul Leroy-Beaulieu entendait sous le nom de coût de la guerre correspondait à ce que l'on envisage géttéralement en la matière : les déboursés de l'État représentés par le Trésor public, alimenté lui-môme par les contribuables, suivant la formule de M. d'Eichtal. Ce dernier fait justement remarquer à cet égard que l'ensemble des pertes infligées à la collectivité des nations, par la substitution de la guerre à l'état de paix, ne se confond point avec les
déboursés du Trésor, mais comprend beaucoup d'autres perles, beaucoup d'autres destructions de richesses. Nous employons ce mot général de pertes, bien que l'auteur, pour son compte, ne l'ait pas prononcé, qu'il fasse remarquer qu'une bonne partie des déboursés de l'État en temps de guerre couvrent des dépenses, des consommations, des frais qui auraient dû, de toute manière, être faits, même en état de paix, pour les particuliers aujourd'hui incorporés dans l'armée, pour leur alimentation, leur habillement, pour la nourriture des bêtes utilisées par cette même armée. Mais il ne faut point perdre de vue qu'une bonne partie de ces consommations, en temps de guerre, correspondent véritablement à des destructions, ainsi que nous le rappellerons plus loin; il n'y a plus production économique pour les bêtes et les gens que l'on alimente de la sorte.
Et c'est pour cela que les dépenses budgétaires sont une bonne mesure du coût d'une guerre, de ses charges principales, et presque immédiatement identifiables, pesant sur la fortune du pays. Parmi les industries profilant spécialement de la guerre, qui fabriquent du matériel, des produits divers nécesssaires à cette guerre, il est réalisé des gains par les entreprises, par le personnel de ces entreprises; mais ce ne sont que des atténuations assez modestes aux dépenses du Trésor. x\ssurément
l'arrêt forcé de productivité économique, le ralentissement des communications et transports commerciaux, l'arrêt ou le ralentissement des opérations de crédit, les pertes absolues de capital et de richesses, les destructions accomplies surtout dans les régions occupées par un ennemi tel que l'Allemand, les pertes mêmes de vies humaines, l'arrêt à peu près complet de la culture dans les territoires envahis ; tous ces facteurs, que précisément M. d'Eichlhal a soigneusement passés en revue, entrent ou entreront, à des égards divers, dans le coût total de la guerre. Mais c'est pour eux principalement qu'il est extrêmement malaisé d'établir même une approximatioQ.
Tout au moins pour ce que M. Paul Leroy-Beaulieu appelait les dépenses directes, on arrive, en consultant les différents auteurs, à des chiffres qui concordent sensiblement. Devant la Société d'économie politique, M. Yves Guyot avait parlé de 27 milliards, en supposant une guerre de six mois seulement; en ajoutant du reste à ce chiffre les pertes indirectes, non production, pertes de capital humain, il arrivait à 88 milliards; mais ici, encore une fois, on est en pleine incertitude. xM. Biard d'Aunet était fort large dans ses évaluations ; car (en novembre 1^14) il parlait de 40 milliards comme dépenses de guerre pour le groupe de la France et de s>es alliées.
en supposant que les hostilités finiraient en mars
Pour ce qui est de l'Angleterre, les évaluations données par diverses personnes sont, elles aussi, à peu près concordantes. M. Lloyd George a calculé d'abord que les frais de la guerre actuelle seraient, pour son pays, de 25 millions de francs par jour, ce qui fait à peu près 9 milliards de francs pour une lutte d'une année. Depuis lors d'ailleurs, en Angleterre, et notamment M. Asquith, on a donné des chiffres complémentaires. qui annoncent une dépense totale plus élevée, accusant une majoration des frais presque de mois en mois, à partir du mois de mars notamment. On a commencé par annoncer que la guerre avait coûté à peu près 9.150 millions de francs jusqu'à la fin mars, ce qui correspond sensiblement à 1.240 millions de francs par mois. On estime maintenant que la dépense quotidienne approcherait de 40 millions de francs. Ce chiffre étonne un peu les Anglais quand ils le comparent avec les dépenses correspondantes de la France; mais ils oublient que leurs troupes reçoivent des soldes extrêmement élevées, qu'elles sont nourries, habillées, transportées dans des conditions exceptionnelles de confort et, par conséquent, de cherté.
Le chiffre approximatif que nous avons donné pour la France eit sensiblement confirmé par les
diverses communications de M. Ribot, estimant que les insuffisances budgétaires pour couvrir les dépenses actuelles oscillent entre 1.100 millions et 1.300 millions par mois; ce chiffre renfermant également les insuffisances du budget, par suite de la crise et de l'envahissement du pays.
Pour la Russie, dès le troisième mois, on annonçait qu'elle avait dépensé plus de 5 milliards, y compris sa mobilisation.
Pour l'Allemagne, à la même époque, on parlait également de 5 milliards de francs en trois mois depuis le moment de la mobilisation. Beaucoup plus tard, M. de Zedlilz, l'ancien directeur de la Banque d'État prussienne, ne craignait pas de lancer un chiffre d'au moins deux milliards par mois.
Beaucoup plus récemment, des vues d'ensemble ont été publiées d'une part par M. Yves Guyot dans la Nineteenth Century , d'autre part par M. Edgard Crammond devant la Société royale de statistique de Londres. Pour son compte, M. Yves Guyot arrivait à 42 milliards de dépenses totales pour les cinq grandes puissances engagées durant six mois seulement de guerre; il ajoutait 54 raillions environ pour la production perdue et 24 milliards et demi pour la valeur des existences sacrifiées. M. Crammond qui, ui, estime que les ressources économiques ne permettront pas à la guerre de se poursuivre après la
fin de juillet, pense que les dépenses directes des différents Trésors, y compris la Belgique, représenteront quelque chose comme 85 milliards de francs. Il a du reste fait le calcul approximatif des destructions de propriétés, des pertes de vies humaines, des perles de production. Ce qui l'amène à un total formidable, mais très aléatoire, de quelques 230 milliards. Ce à quoi, de façon immédiate, les fortunes des différents pays doivent répondre, ce sont les dépenses directes du Trésor, en les complétant par les destructions de propriétés ; sur cette base, l'évaluation la plus récente, celle même de M. Crammond, donnerait au moins 100 milliards de francs. Il s'agit de voir si ces perles el ces dépenses sont démesurément disproportionnées par rapport à la richesse des divers pays.
SES RESSOURCES
Il y a peu de questions plus difficiles à trancher que celle de l'évaluation un peu exacte (quoique toujours approximative) de la richesse d'un pays; richesse, bien entendu, constituée surtout de la richesse des particuliers, et, à titre secondaire, de la richesse de l'État, des organismes administratifs divers, des différents domaines des corps administratifs, domaines publics surtout, parfois domaines privés. Ici on se trouve aisément en face de doubles emplois en tant que ce sont des capitaux, des richesses particulières et réellement privées qui ont permis la constitution des autres domaines.
Ce qui prouvebiea la difficulté de cette question, ce sont les études multiples qui ont été publiées fréquemment par des autorités en la matière, relativement à la richesse de la France; ces autorités étant
trop souvent sans s'accorder sur les éléments de leurs évaluations, différant beaucoup dans les chiffres auxquels elles atteignent. D'une manière générale, ces évaluations, pour approximatives qu'elles sont, n'en présentent pas moins un intérêt d'ordre pratique. Ce sera en se basant sur elles qu'on pourra se rendre compte du poids effectif des impôts ou d'un budget sur le pays, du danger qu'il y aurait à remonter le taux de ces impôts.
A un point de vue plus spécial, et en même temps plus temporaire, accidentel, il nous a semblé intéressant de chercher quels peuvent être les éléments de la richesse de l'Allemagne, à quelle évaluation approximative on peut arriver en essayant de calculer ce que souvent l'on appelle la fortune publique de ce pays; fortune publique constituée, comme nous le disions, d'un domaine essentiellement particulier et du domaine national sous ses diverses formes, autant, encore une fois, qu'il n'y a pas double emploi.
C'est qu'en effet il y a un intérêt primordial pour la France et pour les nations alliées qui mènent avec elle le bon combat de la civilisation contre la barbarie, le pillage, la spoliation, les tentatives de soumission brutale à l'Allemagne prédominante ; il y a la plus grande utilité pratique à savoir quelle est la richesse de l'ennemi, ce qu'il en restera à la fin de
la guerre. On a répété avec raison qu'en matière commerciale on a intérêt à avoir des clients riches; car le client riche est celui qui paye bien, qui offre de la surface, comme on dit dans le style commercial, dont la responsabilité d'acheteur peut rassurer sur le recouvrement des créances ; on peut ajouter, à cet égard spécial du commerce, que le client riche est celui qui achète beaucoup. Ici nous nous trouverons dans une situation un peu analogue, dans un avenir que nous espérons prochain et qui ne peut se manifester que par le triomphe du droit; c'esl-àdire par l'obligation pour l'Allemagne vaincue (pour l'Autriche également, beaucoup moins riche, il est vrai) de réparer les ruines qu'elle aura semées directement, de compenser les dépenses formidables qu'elle aura imposées aux nations victorieuses; de rembourser également l'indemnité de guerre que, victorieuse auparavant, elle avait imposée au pays vaincu qu'était la France. L'Allemagne est appelée à être notre débiteur, le débiteur de la Belgique encore plus que le nôtre, au moins pour ce qui concerne les dommages directs de la guerre; le débiteur aussi de la Pologne et de la Serbie, ravagées par elle ou par sa complice, comme conséquence de la guerre qu'elle a voulue. Et si les dégâts, les dommages, les ruines sont effectivement comptés, on estime que les dépenses imposées aux budgets des
alliés doivent être la base minima de Tindemnilé générale que Ton réclamera à l'Allemagne. Il n'en est pas moins nécessaire de savoir ce que l'on pourra pratiquement lui demander, de ce qu'elle sera en mesure de payer, sinon immédiatement, du moins par des paiements échelonnés. Nous n'aurons certainement pas intérêt à épuiser définitivement le pays, à ruiner complètement ses particuliers, qui tomberaient alors à la charge de la collectivité humaine et qui sont des producteurs pouvant contribuer à la richesse totale du monde. Mais nous avons intérêt (nous en avons même le devoir) « à tailler largement » dans la limite des disponibilités. Et ces disponibilités, il faudrait lâcher de les connaître.
Ce qui prouve l'utilité pratique de cette évaluation et de cette connaissance de la fortune publique de l'Allemagne, entendue au sens le plus large du mot, de la richesse de nos adversaires, des ressources dans lesquelles on pourra puiser une fois la victoire acquise; c'est que déjà les Allemands, par la voix bien connue de la Gazette de Cologne, nous menacent de son appauvrissement total pour nous effrayer, nous faire croire que si nous prolongeons trop longtemps la guerre, il n'y aura plus rien dans les coffres-forts allemands sur quoi nous puissions nous payer des dommages causés, des dépenses engagées. La Gazette de Cologne, au commence-
ment de janvier derDier, annonçait, en effet, à ses ennemis que« l'Allemagne vaincue ne pourrait payer aucune indemnité », car « le dernier homme serait tué et l'argent serait dépensé jusqu'au dernier sou ». Les ressources du pays seront complètement épuisées, dit l'organe de Cologne, « voilà ce qu'il faut faire comprendre à nos ennemis ». On comprend aussi le procédé, qui est un peu grossier; on menace les créanciers de devenir complètement insolvables, pour obtenir que la guerre ne soit pas poussée jusqu'au bout. Sans doute, serait-il très regrettable, pour les pays alliés, que cette insolvabilité devînt une réalité. Il vaudra certainement mieux que les indemnités et les compensations nécessaires puissent être obtenues. Mais il est aussi peu vraisemblable que possible qu'une guerre, même menée pendant bien des mois encore, fasse disparaître la fortune publique allemande, la richesse réelle que nous allons essayer d'identifier. Certains des plus distingués de ses financiers étaient si fiers de sa richesse constituée de choses trop solides, richesse provenant de trop de sources diverses, pour que sa disparition, pour une grosse part, puisse être une réalité à craindre de ses créanciers de demain.
Il n'en est pas moins certain que la fortune publique allemande sera lourdement frappée et par la guerre et par la défaite, comme, du reste, elle a
déjà été frappée par les lourdes contributions versées au budget militaire, par l'impôt d'un milliard qui a frappé les plus riches et aussi par les emprunts de guerre qu'elle a contractés. Nous espérons tout à l'heure être en mesure d'évaluer le déchet qui aura pu frapper les divers éléments de la richesse comme conséquence de la guerre, de la préparation de cette guerre, de ses conséquences ultérieures générales ou particulières. Il est bien évident que là encore nous ne pourrons arriver qu'à des estimations. D'ailleurs, il est certain que, moins que jamais, la guerre est susceptible d'enrichir personne et notamment aucune nation. Et le fait est que, depuis quelque temps surtout, l'Allemagne, dans sa pensée d'agression, s'était livrée à de formidables dépenses militaires, guerrières, avait absorbé une partie de sa richesse acquise. Il s'agit, en effet, de ne point tomber dans cette erreur trop commune, en vertu de laquelle beaucoup de gens considèrent que les dépenses faites en armements, se traduisant par des commandes à des industries nationales, ne sont point une dilapidation de richesse.
Ce qui prouve que l'observation que nous venons de faire n'est point inutile, c'est qu'un journal qui, avant la guerre, avait des lumières très justes sur les questions économiques, la Gazette de Francfort, affirme aujourd'hui que l'agriculture, ayant obtenu
des prix extraordinaires pour ses produits, par suite de la guerre, des ressources en sont nées pour le pays. Elle ne comprend point ou affecte de ne pas comprendre que ce qui a été perçu par les agriculteurs a été payé par le budget de la guerre, les contribuables, les emprunts. Elle insiste du reste lourdement, comme les Allemands en ont l'habitude, en affirmant qu'on peut en dire autant du commerce et de l'industrie, qui ont réalisé des bénéfices élevés dans les fournitures de guerre. Elle considère de plus, comme enrichisseinent du pays, la hausse des salaires pour certains ouvriers, par raréfaction de la main-d'œuvre. Et elle affirme posément que la guerre a créé des disponibilités pour les placements, sous prétexte que la plus grosse partie des dépenses de guerre (ce qui est vrai) a été faite dans le pays même. Elle dit encore que la solde des officiers et des troupes, qui a été très peu dépensée par eux, a créé des accumulations de capitaux qui ne demandent qu'un placement. Hle omet de se rendre compte qu'il y a eu simplement déplacement et non point enrichissement. Non seulement il arrive un moment où les produits ainsi fabriqués, projectiles, canons, navires, matériaux de guerre, entendus au sens général, sont détruits et ne représentent plus que des capitaux évanouis; mais il n'y a pas là de dépenses reproductives à aucun point de vue. Tout
aa plus, quand il s'agit de la guerre défensive, peut-on considérer qu'elle a son côté économique, puisqu'elle sert à protéger des richesses, à défendre contre le pillage et la destruction des biens dûment constitués.
CHAPITRE III l'accroissement manifeste de sa richesse
Essayons donc d'évaluer la fortune, la richesse de l'Allemagne, en nous guidant tout d'abord sur les observations générales très justes qui ont été faites par ceux qui se sont occupés des évaluations de ce genre; en évitant autant que possible les doubles emplois, en nous rappelant ce qui est la vérité, notamment pour les valeurs mobilières représentatives d'entreprises que l'on est tout naturellement amené à considérer comme des éléments de richesse, mais qui ne sont en fait que des représentations de valeurs. N'oublions pas non plus, car c'est un des côtés les plus intéressants de la question, de consulter les publications faites par les Allemands euxmêmes, il n'y a pas fort longtemps, sur la richesse, la fortune de leur pays. Ils étaient fiers de cette fortune. Si nous consultons notamment une brochure publiée sous le titre de a Les forces économiques de l'Allemagne », pour le compte de la Dresdner Bank de Berlin, à l'occasion de son quarantième anniver-
saire; si nous consuUons également le petit volume très chargé de documents publié par le directeur de la Deutsche Bank, le docteur Karl Heliïerich, pour mettre en lumière la prospérité de TAllemagne de 1908 à 1913, nous trouverons là des éléments d'appréciation dont les Allemands ne peuvent pas décliner l'autorité, d'autant que le docteur Karl Helfferich a été appelé tout récemment dans les conseils du gouvernement.
Tout au plus pourrions-nous admettre que, dans l'enthousiasme, la vanité de leur prospérité (la vanité étant un défaut national avec beaucoup d'autres), les auteurs de ces brochures ont eu tendance à augmenter la richesse de leur pays. Cela n'en laisserait pas moins le droit d'invoquer ces deux autorités, ces deux évaluations, le jour où l'on aura à présenter la note à payer à l'empire allemand. Il est bon de parcourir ce qu'on peut appeler ces évaluations nationales, avant de rechercher quels sont les divers éléments d'information que nous pouvons posséder, afin d'arriver à un total général nous montrant la consistance de la richesse nationale qui répondra des dettes contractées; bon de se rappeler quelquesuns des grands principes qui ont été posés à ce point de vue de l'appréciation de la fortune d'un pays.
Pour ce qui est, par exemple, de l'ensemble des valeurs mobilières, valeurs d'États ou valeurs dépen-
dant d'entreprises privées, il faut songer que la dette publique est bien formée d'une partie de la masse des richesses et des capitaux que possèdent les particuliers (particuliers qui souvent n'appartiennent pas à la nation considérée), mais ces capitaux sont immobilisés au sens absolument vrai du mot. Il est impossible de les mettre à contribution pour un versement, une indemnité de la nature de celle dont nous nous préoccupons. Pour libérer ces capitaux, il faudrait demander aux contribuables, c'est-à-dire aux nationaux mêmes du pays dont on veut apprécier la richesse totale, des valeurs correspondantes, ce qui appauvrirait d'autant la fortune du pays. Cette observation avait été faite, avec toute son autorité, par M. Paul Leroy-Beaulieu, dans son admirable Traité d'économie politique; elle est bonne à renouveler ici. Il va de soi que, pour les valeurs mobilières qui représentent des entreprises commerciales, industrielles, non point une dette d'État, de municipalité, d'organisme administratif, il n'en est pas tout à fait de même. On pourrait parfaitement compter ces valeurs dans la fortune publique générale, comme représeu talion même des usines, des entreprises, des différentes œuvres commerciales ou industrielles auxquelles elles sont venues fournir les capitaux nécessaires, comme capitaux fixes ou capitaux circulants. Mais il ne faudrait pas alors les compter
deux fois, faire entrer en considération d'une part les valeurs mobilières, de l'autre les entreprises diverses dont elles sont en somme la représentation extérieure; en tant, bien entendu, qu'il s'agit d'entreprises ayant fait appel à des capitaux sous forme d'actions, d'obligations, etc. Le plus simple est donc de chercher une évaluation de ces entreprises diverses, sans tenir compte des valeurs mobilières lancées sur les marchés.
Il est, du reste, bien difficile d'arriver à une évaluation à peu près complète, à peu près exacte, des innombrables entreprises commerciales et industrielles qui constituent le fond de la véritable richesse d'un pays. Et, au contraire de ce que nous disions tout à l'heure, dans l'évaluation de cette fortune il faut faire entrer, quand on peut se le procurer, le renseignement qui révèle les placements faits à l'étranger par les ressortissants du pays considéré, car, pour employer un mot précisément de M. Leroy- Beaulieu, les valeurs mobilières constituent des « assignations » sur des entreprises qui se trouvent en pays étranger et qui ne seront point par ailleurs comptées dans la fortune du pays étudié.
Assignations sont encore les hypothèques qui représentent des portions plus ou moins importantes de la valeur des terrains, des usines, des maisons sur lesquels ces hypothèques sont établies ; et, quand
on consulte le mouvement des prêts hypothécaires, il faut se rendre compte que l'on a seulement une sorte d'instrument de vérification (et encore seulement partielle) de la valeur que les statistiques peuvent attribuer aux maisons, terrains, usines.
Nous n'insisterons pas longuement sur ces considérations, d'autant que, à l'occasion, nous aurons à y faire appel en étudiant les sources d'information mises à contribution, en cherchant à affecter d'un coefficient de véracité les documents que nous verrons passer sous nos yeux.
Il est certain que l'Allemagne est devenue un pays riche et qu'on ne pouvait point la considérer comme manquant de capitaux, ainsi que nous l'expliquions, il y a déjà trois ans, dans une conférence que nous avait demandée l'École des Hautes Études sociales, précisément sur celle question : l'Allemagne manquet-elle de capitaux; L'Allemagne s'était admirablement développée, grâce à l'activité remarquable de ses commerçants, de ses industriels, sachant appliquer les lois économiques dans le développement technique. A certaines époques, il s'est manifesté malgré tout, chez die, une certaine difficulté à se procurer ou à retenir les capitaux, mais cela en conséquence de l'expansion énorme que l'Empire avait donné à son industrie, des besoins toujours grandissants de fonds qui l'amenaient à faire appel à des
capitaux étrangers. Il n'y a ea là que des crises tout à fait temporaires, résultant de retraits d'argent faits de façon brusque, en certaines circonstances difficiles où la politique jouait son rôle. L'énormité même des comptes courants et des dépôts dans les banques à ces époques critiques, comptes qui se montaient à plus de 9 milliards, montrait que les capitaux existaient en très grande quantité. Ce qui n'empêchait l'industrie, le commerce de l'Allemagne, par suite même de leur caractère progressif, de réclamer toujours de plus en plus d'argent pour développer leur activité. Il ne faut pas oublier que les Allemands, sans être jamais arrivés à présenter à cet égard les qualités d'économie du paysan français, sont parvenus à être des épargnants, à mettre de côté des capitaux, tout en dépensant souvent fort largement, même dans les milieux assez modestes, et surtout dans les milieux industriels, commerciaux, productifs, où l'on savait s'assurer des bénéfices considérables sur lesquels on pouvait constituer quelques réserves.
C'est pour cela que les Allemands avaient des motifs de donner cours à leur vanité; ils pouvaient ressentir une certaine fierté quand ils constataient l'ampleur prise par leurs entreprises diverses ; quand ils voyaient que leur pays, formé il n'y avait pas encore longtemps, surtout de petits États assez misé-
râbles, avait su prendre, non pas grâce à ses triomphes militaires (qui ne l'avaient point enrichi"!, mais par suite de la formation de son unité nationale, surtout à cause de l'activité individuelle de ses nationaux, une importance si considérable dans le développement industrie! et commercial du monde; cela en s'assurant des bénéfices annuels très élevés qui permettaient de développer, d'année en année, les mêmes entreprises en augmentant la fortune générale du pays.
Il avait bien fallu cet accroissement énorme de la richesse nationale, pour permettre à l'Empire de consacrer, depuis tant d'années dans des buts qui n'avaient rien d'industriel ou de commercial, dans des buts de domination, d'asservissement, des buts militaires, les sommes énormes avec lesquelles on avait non pas seulement créé, mais développé, multiplié tous les organismes militaires, depuis le personnel jusqu'au matériel, depuis les canons jusqu'aux cuirassés. Il avait fallu également un enrichissement considérable pour permettre la construction de chemins de fer nombreux, oîi aussi bien les intentions militaires étaient satisfaites en même temps que les besoins commerciaux; pour creuser des ports, pour les outiller, pour multiplier les canaux, qui ne devaient pas toujours être des entreprises fructueuses au point de vue industriel. Étant donnée du reste la mentalité
allemande, il n'y a aucune invraisemblance à supposer que le Teuton prenait une joie particulière à accumuler des richesses pour soutenir, développer, améliorer sa puissance militaire, pour se donner cette force qui est toujours son idéal, grâce à laquelle il espérait dominer et asservir les autres nations.
Cette pensée était traduite par le chancelier de Bulow, dans un discours qu'il prononçait en novembre 1908, et où il poussait les Allemands à s'engager plus avant que jamais dans la pratique de l'épargne; parce que, comme il le disait (et en somme avec raison au point de vue étroitement pratique), une forte situation financière est aussi une solide garantie d'une bonne armée. Ce militariste n'avait pas négligé de se livrer à des considérations économiques; et il avait eu plaisir à annoncer au parlement que la fortune nationale s'augmentait de quelque 4 milliards de marks par an. On pourrait croire que ce chiffre avait été jeté quelque peu au hasard par le chancelier. Il est donc intéressant de consulter certaines données pour voir s'il peut se justifier.
Cela revient à chercher une évaluation de la puissance d'épargne annuelle de la nation allemande dans des conditions normales; cette évaluation est toujours intéressante, mais elle aussi est bien difficile à faire complète. On peut du moins consulter à cet égard avec confiance les relevés spéciaux qui ont
été publiés périodiquement dans des documents plus ou moins officiels allemands sur les caisses d'épargne ; c'est ainsi qu'on peut se reporter notamment aux données qui ont été insérées récemment dans la Statische Correspondenz, ou mettre à contribution des documents analogues.
ÉLÉMENTS RÉVÉLATEURS DE LA FORMATION DES CAPITAUX
Si nous nous référions simplement aux statistiques relatives aux caisses d'épargne de Prusse pour l'année 1911, nous y constaterions que le montant total des dépôts aux caisses d'épargne s'est accru de façon formidable, rien que depuis l'année 1894. A ce moment, le total de ces dépôts ne dépassait guère 4 milliards de marks, à peu près 5 milliards de francs. Il était arrivé, dès 1902, à près de 6.730 millions de marks; et en 1911, le total correspondant dépassait de beaucoup 11.800 millions de marks. Il est intéressant deremarquer que les livrets représentants unitairement une somme assez élevée étaient très nombreux. On comptait 2.277.000 livrets pour lesquels le dépôt était compris entre 600 et 1.500 marks; 1.119.000 livrets de 1.500 à 3.000 marks ; 755.000 de 3.000 à 10.000. On peut du reste noter que, à ce moment, en 1911, les versements effectués dans le courant d'une année, sous
réserve bien entendu de retraits très importants, atteignaient 3.580 raillions de marks environ.
Il va de soi que le total des versements d'une année ne correspond aucunement à une augmentation correspondante de la richesse du pays, par la richesse des particuliers. Même la difTérence entre les retraits et les versements nouveaux n'est pas toujours acquise définitivement à la formation de capitaux susceptibles d'entrer dans l'évaluation de la fortune pubHque. Néanmoins l'importance de ces chiffres, et tout particulièrement l'accroissement du total des dépôts entre 1894 et 1911, montrent bien la puissance d'épargne du pays, son enrichissement graduel. Par suite de l'importance numérique de sa population, par suite aussi du développement industriel si formidable de certaines de ses portions, c'est la Prusse qui a toujours tenu la grosse place dans la formation de l'épargne en Allemagne. Et c'est ainsi que, quand le total des dépôts des caisses d'épargne de tout l'Empire était aux environs de 14 milliards et demi de marks, la part de la Prusse dépassait de beaucoup les 10 milliards. De même, la valeur du livret en moyenne était sensiblement plus élevée en Prusse que dans l'ensemble de l'Empire, ainsi que le montant de l'épargne calculé par tête d'habitant. Pour le chiffre des livrets par 100 habitants, il n'y a guère de différence pratique entre la Prusse et l'Empire allemand considéré dans son ensemble.
Si l'on envisageait tout l'Empire au point de vue qui nous occupe ici des caisses d'épargne, on constaterait, comme le faisait remarquer fièrement M. Heifferich, dans la brochure que nous citions plus haut, que le total des dépôts, qui était seulement de 6,8 milliards de marks en 1895, montait à 8,8 en 1900 et à 17,8 en 1911. 11 notait que cela correspondait à un accroissement moyen annuel de bien près de 700 millions de marks. Si nous nous étions placés comparativement à l'égard des autres pays étrangers, nous aurions constaté que, quand le montant de l'épargne par livret de titulaire aux caisses d'épargne dépassait 830 francs, en Prusse i! était aux environs de 730 francs pour l'ensemble de l'Empire allemand ; si le chiffre était formidablement plus élevé pour les États-Unis, où le standard 0 f iife esi beaucoup plus élevé, par contre, en Grande- Bretagne, le chiffre correspondant ne dépassait guère 325 francs; il était un peu inférieur en France et il n'atteignait que 230 francs en Hollande, pourtant pays très riche. Quant au montant de l'épargne par tête d'habitant, il n'atteignait pas 100 francs en Grande-Bretagne, il s'élevait très peu au-dessus de ce chiffre eu France, au lieu des 260 francs correspondants que l'on trouvait pour la Prusse et de 230 francs pour tout l'Empire allemand.
Il est bien évident, comme le disait encore juste-
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ment M. HeIfTerich, que les dépôts aux caisses d'épargne, de même que les dépôts dans les banques, ou les souscriptions aux émissions de valeurs mobilières ne représentent qu'une partie seulement de l'accroissement de la fortune nationale, qu'il s'agisse de l'Allemagne ou d'un autre pays. Une bonne partie des capitaux épargnés se consacre à une série d'entreprises, d'exploitations, de professions afin dégrossir automatiquement et assez directement le fonds de roulement.
C'est, du reste, en faisant abstraction complète de cette portion de l'épargne, en se basant sur la somme des émissions annuelles, de l'accroissement des dépôts dans les banques et de cette augmentation que nous signalions à l'instant des dépôts dans les caisses d'épargne, que le directeur de la Deutsche Bank affirmait que la fortune nationale de l'Allemagne s'augmentait chaque année de 4 milliards et demi, chiffre très notablement supérieur aux 4 milliards que nous voyions tout à l'heure le chancelier von Bulow faire miroiter aux yeux du Parlement. Il est vrai que le docteur Helfferich écrivait plusieurs années après le discours du chancelier. Si nous consultions une étude fort bien faite sur le progrès des banques allemandes, et due à Sir George Paish, rédacteur en chef du fameux journal londonuien Statist, nous aurions des appréciations sur. la puis-
sance d'épargne de l'Allemagne qui sont pour confirnîer largement des évaluations du docteur Helfferich. Sir George Paish estime que les épargnes annuelles de TAIIemagne peuvent être estimées actuellement à beaucoup plus de 7.500 millions de francs, ce qui correspond à 6 milliards de marks; iï pense, du reste, que la moitié de ces épargnes so placent en valeurs mobilières.
Comme de juste, tous ces chiffres sont incapables de nous donner, de façon absolue et par eux-mêmes, la valeur de la fortune -nationale de l'Allemagne, par suite notamment des doubles emplois auxquels nous avons fait allusion. Et c'est pour cela que, sans vouloir les considérer comme un des éléments qu'il faut faire entrer dans les évaluations de la fortune publique allemande, il est bon de se rendre compte de l'importance croissante des émissions de valeurs mobilières diverses dans l'Empire allemand, en même temps que de l'importance des dépôts dans les banques, de leur accroissement. Ce sont simplement des données susceptibles de justifier, de rendre vraisemblable l'accroissement de la fortune totale que les statisticiens les plus autorisés en la matière ont accusé. Ce sont des éléments de Traisemblance.
ai nous jetions un coup d'oeil sur les banques, nous verrions que, entre 1895 et 1912 par exemple, les dépôts faits dans ces banques ont dépassé 7 mil-
liards et demi de marks, le total primitif étant de 1.770 millions et le total pour 1902 de 9.360 millions. Cela donne un accroissement moyen par an de 460 millions de marks. Il faudrait songer d'autre part que, rien que dans les banques ordinaires, entre 1883 et 1910, les réserves étaient passées de 1.74 millions à 1.090 ; cet accroissement des réserves traduisant forcément des bénéfices qui augmentaient d'autant la fortune nationale. Bien entendu, pendant les années subséquentes, les dépôts avaient encore augmenté. Pour ce qui est des associations de production et de crédit, leurs dépôts avaient pu atteindre 3 milliards de marks au lieu de 600 millions seulement en 1890.
Si nous considérons le mouvement des émissions de valeurs mobilières sur le marché allemand, nous nous trouvons également en présence des chiffres imposants, qui nous révèlent certainement des disponibilités considérables, des formations de capitaux, des épargnes, qui ne peuvent manquer d'être solidaires d'une augmentation de la fortune nationale. Sans doute, il y a des réserves à faire en la matière ; non-seulement parce qu'une partie des valeurs mobilières ainsi émises pouvaient être prises par des capitalistes et à l'aide de capitaux étrangers, mais encore parce qu'il semble que ce lancement de valeurs nouvelles n'était pas toujours fait avec toute la prudence
voulue par les banques allemandes, si étroitement solidarisées avec les entreprises industrielles. En tout cas, il est curieux de se rappeler que de 1886 à 1890 par exemple, le total des nouvelles valeurs émises dans les bourses allemandes était de 10.802 millions. Pour la période 1896-1900, le total correspondant était de 10.732 millions. Entre 1906 et 1910, nous arrivons à un total énorme de 14.112 millions (toujours de marks) ; cela correspondait à une moyenne annuelle de 2.622 millions, ce qui dépassait étrangement la moyenne de 1.336 millions de la période 1886-1890. L'activité du marché des valeurs mobilières en Allemagne s'est encore accusée, puisque, pour l'année 1912, le total des émissions était de 3.021 millions de marks. Dans son étude le docteur HelfTerich faisait remarquer que cela ne pouvait être considéré en bloc comme une augmentation brute de la fortune nationale. L'observation est presque inutile, car la chose est évidente; très souvent les nouvelles émissions correspondent à la transformation d'entreprises privées en sociétés anonymes ; il faut, d'autre part, tenir compte des remboursements qui diminuent d'autant le total brut de ces émissions. Néanmoins, ces totaux et la moyenne annuelle en particulier étaient spécialement éloquents. Rien qu'entre 1883 et 1911, la valeur nominale des émissions faites en Allemagne représentait à peu près 52 millions et demi de marks.
Les chiffres de l'année 1914 ont été étrangement supérieurs aux précédents, mais, en très grande partie, par suite de l'énorme emprunt de guerre qui a été fait dans le courant de l'année; et que l'on ne peut même pas considérer comme ayant permis à la richesse du pays de se manifester, en vertu des conditions particulières dans lesquelles il a été émis : conditions artificielles qui en font réellement une opération pour la galerie. En outre, cet emprunt de guerre, étant donné l'usage que l'on a été obligé de faire des fonds que l'on a pu de la sorte se procurer plusou tnoins réellement, usage absolumentdestruclif, non seulement n'a rien manifesté, mais encore s'est traduit véritablement par un appauvrissement du pays, qui devra entrer en ligne de compte, si l'on veut apprécier quelle sera la fortune nationale de l'Allemagne au moment du règlement des comptes généraux résultant de la guerre dont l'Allemagne s'est rendue coupable.
C'est peut-être en prenant acte de ces émissions énormes sur les marchés allemands, que des évaluations particulièrement généreuses de l'épargne en Allemagne ont été dressées par plusieurs personnalités, et notamment par le professeur Cassel, de Stockholm, qui était cité récemment dans certaines des publications qui s'occupent de la situation actuelle de l'Empire allemand. Ce professeur estimait que les
épargnes actuelles de la nation allemande pouvaient atteindre 8 nnilliards de marks par an ; ce qui l'amenait à conclure, peut-être tendancieusement, que le premier emprunt de guerre avait été alimenté très facilement par les capitalistes, les épargnants, puisqu'il ne représentait guère que la moitié de l'épargne annuelle de la nation. Encore ne faudrait-il pas perdre de vue que cette épargne de l'année 1914 a dû être considérablement réduite du fait des circonstances.
Ce qui manifeste peut-être mieux, nous entendons plus sûrement, la puissance de formation de capitaux, c'est-à-dire la fortune en Allemagne, que des émissions de valeurs mobilières à l'intérieur du pays, dont la souscription peut être assurée par des capitaux étrangers, comme conséquence de déplacements, d'arbitrages, c'est l'existence à l'étranger même, suivant une observation que nous faisions plus haut, d'abondants capitaux allemands. Ils peuvent s'y trouver, soit sous la forme d'entreprises industrielles ou commerciales créées par les Allemands dans ces pays étrangers ou, au contraire, en titres de placement, en valeurs étrangères achetées par les nationaux allemands.
Nous avouons que les statistiques en la matière sont toujours délicates, difficiles à établir ; mais, puisque aussi bien nous sommes dans un domaine
approximatif, nous pouvons nous contenter de ces évaluations, approximatives elles-mêmes. Il n'y a pas longtemps que l'un des membres du corps consulaire anglais qui connaît le mieux l'Allemagne, pour y avoir vécu bien longtemps, sir Francis Oppenheimer, donnait, dans un volumineux rapport dressé presque immédiatement avant la guerre, des renseignements sur les établissements industriels créés par les Allemands à l'étranger, sur les banques fondées par eux dans ces mêmes pays étrangers. Et tout en étant obligé de faire abstraction des banques allemandes ayant des succursales étrangères sans qu'il soit possible de leur attribuer un capital spécial ; en faisant abstraction également des participations plus ou moins secrètes du capital allemand à une foule de banques étrangères, il arrivait à pouvoir citer un groupe de près de vingt banques desservant les pays les plus divers et représentant un capital de 270 millions de marks.
Pour ce qui est particulièrement de l'industrie allemande en Russie, industrie chimique, industrie électrique, usines à gaz, industrie de la construction métallique, métallurgique, etc., un rapport récent de l'attaché commercial de France à Pétrograd relevait une série vraiment formidable de sociétés allemandes, dont les capitaux devaient représenter au moins 250 millions de roubles, à peu près 625 millions de francs.
En 1911, 00 avait essayé de faire une enquête un peu complète sur les placements allemands à l'étranger, la commandite d'entreprises en dehors du sol national. Et on avait estimé à ce moment que le montant des capitaux placés par les Allemands dans ces entreprises pouvait atteindre, en 1904, le total de 11 milliards et quart de francs, sans tenir compte des États-Unis, pour lesquels les statistiques n'avaient pu être dressées. Du reste, dans ce chiffre, on ne faisait pas état des achats de valeurs étrangères, actions, obligations, fonds publics. Dès 1893, Tancien président de la Reichsbank, M. Koch, évaluait à 13 milliards de marks, un peu plus de 16 milliards de francs, le total des placements et intérêts des Allemands à l'étranger ; et en 1896, M. Neuhaus indiquait le chiffre de 20 milliards de francs. De son côté, M. Steinmann Bûcher parlait de plus de 26 milliards de francs.
Les placements avaient été pour ainsi dire surexcités officiellement, puisque, beaucoup d'organismes officiels avaient recommandé aux Allemands de se procurer de ces valeurs étrangères, dans un intérêt national et économique, pour pouvoir, comme ils l'ont fait en 1910 et en 1907, comme ils l'ont fait encore avant la guerre actuelle, se procurer des ressources en vendant des titres étrangers sur les marchés étrangers eux-mêmes.
Si nous essayons d'approfondir ce côté de la question, la lumière ne se fera point complètement, il s'en faut. En 1905, un mémoire avait été publié par l'Office impérial de la marine sur les placements de capitaux allemands dans les pays d'outre-mer, et l'évaluation donnée était comprise entre 8 et 9 milliards de marks; il s'agissait d'ailleurs là des placements directs, autrement dit des intérêts pris dans les entreprises ou les créations d'entreprises, et non point des valeurs mobilières ; pour celles-ci, une estimation de la même date donnait le chiffre de 16 milliards, alors que le total correspondant aurait été seulement de 12 milliards en 1893.
Ce dernier chiffre a du moins le mérite de se rapprocher sensiblement de l'évaluation fournie par un économiste allemand trop connu pour que l'on n'attache pas volontiers de l'autorité à ce qu'il dit, M. Gustav Schmoller; il prétendait que le montant des placements allemands à l'étranger devait être, en 1892, de 10 milliards; il s'agissait ici du portefeuille allemand de valeurs mobilières étrangères. M. Heifferich a essayé de serrer de très près ce côté de la question des différentes formes de capitaux allemands à l'étranger : portefeuille de fonds d'État, d'actions, d'obligations de sociétés, créances sur l'étranger, entreprises agricoles, industrielles, commerciales, exploitées à l'étranger par des Allemands,
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Il a du reste eu soin de faire immédiatement des réserves sur la valeur des chiffres auxquels on arrivait. Il s'est élevé contre l'habitude que l'on a quelquefois d'additionner tout simplement la valeur estimée des capitaux placés dans les pays d'oulre-mer, et celle du portefeuille allemand de titres étrangers ; ce qui aurait donné un total de quelque 24 à 25 milliards. En effet, les placements de capitaux dans les pays d'outre-mer se font très souvent, le plus souvent par l'acquisition de titres. Et en se basant sur les chiffres mêmes fournis par l'Office Impérial delà marine, il évaluait seulement à quelque 20 milliards de marks le total des capitaux placés à l'étranger par les Allemands en 1905. Encore considérait-il ce chiffre comme un maximum assez douteux. Il estimait au surplus que ce total n'avait pas dû être dépassé pour les années les plus récentes. Les demandes de capital faites dans le pays même, sous la forme des émissions de Bourse, des appels directs de l'industrie et des entreprises diverses avaient dû diminuer l'importance des nouveaux placements à l'étranger, réduits eux-mêmes par des remboursements, des rachats.
CHAPITRE V l'amélioration des revenus
S'il s'agissait seulement de chiffrer, de déduire l'enrichissement de l'Allemagne de toute une série de phénomènes, on pourrait déjà le pressentir en constatant le développement énorme des consommations de toutes sortes dans ce pays jadis pauvre, où la satisfaction des besoins matériels s'est faite de plus en plus large, jusqu'à l'époque où nous écrivons. On pourrait faire une observation analogue et caractéristique sur la montée des salaires, ainsi que le remarquait, dans une étude du commencement de 1914, un économiste de grande valeur, disparu récemment dans la lutte contre l'invasion allemande, M. Pierre Leroy-Beaulieu.
Mais nous pouvons consulter un autre élément plus précieux et plus précis; celui qui, pour une partie de l'Allemagne, nous donnera, sous réserve des exemptions accordées par la loi, l'état des revenus à différentes époques, leur coefficient d'augmentation. Ce qui nous permettra d'eu inférer, avec une
très grande vraisemblance, le progrès général de la richesse en Allemagne, et même peut-être la valeur approximative de cette richesse nationale totale. Nous voulons parler des chiffres fournis par l'impôt sur le revenu, chiffres que précisément M. Helfferich a mis largement à contribution dans la dernière partie de son étude, où il a voulu serrer de près la question du revenu national et de la fortune nationale.
M. Helfferich, qui comme beaucoup de ses compatriotes est méthodique, précis, soigneux quand il s'agit d'une étude documentaire, s'est gardé de vouloir tirer des conclusions absolues des chiffres qu'il a relevés. Il a fait remarquer avec raison que, dans les différents États confédérés, l'impôt sur le revenu est établi d'après des principes un peu variables; ce qui empêche d'additionner brutalement les résultais bruts eux-mêmes; d'autre part, dans certains États, il n'existe aucun impôt de cette sorte; enfin, les déclarations de revenus ne sont pas toujours complètes, absolument véridiques, malgré la sévérité des administrations germaniques. Et comme, eu outre, on a exempté une masse de petits revenus inférieurs à un certain chiffre minimum, cela suivant la tendance, à notre avis démagogique, qui règne un peu dans tous les pays, qui supprime une partie des contributions pubhques pour une forte portion
des contribuables théoriques. Ici encore, on ne se trouve en présence que d'évaluations approximatives.
Notre auteur s'est, du reste, basé sur les résultats obtenus par la Prusse qui est de beaucoup le plus grand État fédéral, représentant les trois cinquièmes environ de la population de l'Empire et possédant un impôt sur le revenu établi depuis une vingtaine d'années; les flottements du début doivent avoir disparu en donnant des éléments beaucoup plus certains. Pour traiter ce qu'il appelle le tableau des revenus des personnes physiques, M. Helfferich a complété par des évaluations les données fournies par les statistiques de l'impôt sur le revenu, notamment pour les personnes ayant un revenu de 900 à 3.000 marks, leur revenu ayant été évalué en moyenne à 1.500 marks. Pour les personnes ayant un revenu de 900 marks ou moins, normalement dispensées de l'impôt, par un calcul analogue, il a supposé que leur revenu moyen est de 750 marks. Au reste, il n'a pas tenu compte du revenu des personnes civiles, pour éviter complètement les doubles emplois, et en admettant que la majeure partie de ce revenu est déjà comprise dans le revenu des personnes physiques visées.
11 a, au surplus, établi une comparaison entre 4896, 1901, 1906, 1911 et même 1912, de façon à
contrôler les chiffres auxquels il arrive, par une sorte de vraisemblance, en suivant l'augmentation de la fortune en Prusse. Pour 1896, par exemple, il est arrivé à un total de 12.855 millions de marks. Dans ce total, il fait entrer pour 6.460 millions le revenu des personnes et chefs de famille exempts d'impôts en leur supposant le revenu minimum moyen de 750 marks dont nous parlions. Pour cette même année, il a fait entrer dans son calcul, pour 309 millions environ, le revenu des contribuables exemptés, en leur supposant le minimum de revenu moyen de 1.500 marks. D'autre part, le revenu imposable des contribuables ayant un revenu de 900 à 300 marks, calculé d'après la moyenne arithmétique des limites des classes d'impôt, a donné 3.198 millions. Et en tenant compte enfin du revenu total des contribuables ayant un revenu de plus de 3.000 marks, sous réserve des déductions autorisées par la loi, il s'est trouvé en présence d'un revenu imposable, pour ces contribuables, de 2.889 millions. Il arrivait de la sorte à un total de 12.855 millions, déjà indiqué, pour le revenu des personnes civiles en Prusse durant cette année 1896.
Nous n'entrerons pas dans le détail de la décomposition du revenu total correspondant qu'il a obtenu pour les années 1901, 1906 et 1911. Cependant, il est intéressant de remarquer, au point de vue de
renrichissement général en Allemagne, et en Prusse en particulier, que le revenu imposable des contribuables ayant un revenu de plus de 3.000 marks, est passé successivement à 4.04S millions, puis à 4.781 millions, et à 6.409 millions pour les trois années que nous venons d'indiquer. Cela supposait donc que, non seulement la fortune totale augmentait, mais encore que les catégories de gens les plus riches s'accroissaient elles-mêmes. On s'apercevrait également que le total du revenu des contribuables exemptés, auxquels l'auteur a supposé un revenu moyen de 1.500 marks, est passé successivement à 429.509 et 953 millions de marks. Toujours est-il que, pour ces trois années 1901, 1906 et 1911, le total du revenu des personnes qui vivent en Prusse a été évalué par M. Heifferich à 15.347 raillions, à 17.468 millions et à 21.629 millions.
Pour ce qui est de l'année 1912, la dernière sur laquelle nous ayons des renseignements complets à ce point de vue de l'impôt sur le revenu, il arrivait à un total de 22.312 millions de marks, dont 6.658 millions pour le revenu imposable net des contribuables ayant un revenu de plus de 3.000 marks, sous réserve des déductions autorisées par la loi; à 8.583 millions pour le revenu imposable correspondant quand il s'agit de contribuables ayant un revenu de 900 à 3.000 marks; il y ajoutait 952 mil-
lions pour les contribuables exemptés, auxquels il supposait le chiffre de revenu moyen de 1.500 marks; enfin quelques 6.H9 millions pour les autres personnes et familles exemptées et supposées posséder un revenu moyen de 750 marks (1).
Quelle que soit la sévérité des administrations financières et autres, on doit toujours supposer qu'il se produit des fuites dans la perception des impôts. Et c'est pour cela que M. Helfferich, de façon très vraisemblable à notre avis, admettait qu'il fallait ajouter aux revenus imposables un supplément qu'il estimait à 10 p. 100, pour répondre à la portion de ce revenu qui échappe à la taxe. Cela arrivait à augmenter d'environ 1.524 millions le chilfre de 1912 du total des revenus, en faisant porter la majoration sur un revenu taxé de 15.240 millions de marks.
Notre auteur, comme nous l'avons fait remarquer ici, a mis à part le revenu des personnes non civiles, en admettant qu'il entrait dans ce revenu, en grande partie, des doubles emplois avec le revenu individuel
(1) Il est à remarquer que, dans le mémoire de la Trésorerie de l'Empire, les minima de revenu ne sont point supposés si élevés pour ces deux catégories de contribuables : il donnait les chiffres de 900 marks et de 450 marks, qui semblent réellement bien faibles, étant donné le relèvement du niveau de la vie, le développement des jouissances en Allemagne.
des personnes physiques. Mais il visait surtout les bénéfices, les dividendes répartis à ces personnes physiques, comme conséquence de l'exploitation des entreprises industrielles et commerciales. Et il avait tenu à ne point oublier les profits demeurant dans les caisses des sociétés, des entreprises, sans être encore répartis dans les réserves. Comme il estimait que, en Allemagne, où réellement les pratiques industrielles rationnelles étaient suivies de très près, la plupart des sociétés constituaient des réserves assez élevées ; il considérait- que ces réserves diverses devaient représenter un quart environ du revenu imposable des personnes physiques. Cela lui donnait, pour 1912, un supplément d'environ 220 millions.
Et c'est en tenant compte de ce chiffre et de ses autres calculs, qu'il estimait le revenu total des particuliers, pour la Prusse à elle seule, à environ 24 milliards. Cela correspondait à quelque 600 marks par tête d'habitant, pour une population d'un peu plus de 40 raillions d'âmes. Nous n'avons point le temps de comparer celle situation et ce revenu moyen avec ce qu'il en esl des autres pays ; ce serait pourtant une base d'appréciation et de vérification par la vraisemblance. Au surplus, ce chiffre est parfaitement admissible et ce serait plutôt un minimum. Et il nous semble que, quand, au commence-
— sèment de 1914, dans l'étude à laquelle nous faisions allusion tout à l'heure, notre regretté et savant confrère Pierre Leroy-Beaulieu a étudié la question des impôts en Angleterre, en Allemagne et en France et de leur proportion aux revenus privés, il péchait plutôt par trop de modestie dans ses évaluations, quand il parlait d'un revenu possible d'un peu moins de 20 milliards de marks pour la Prusse. Sans doute, comme il le faisait remarquer au cours de son étude, il s'est opéré en Allemagne une concentration très notable de la fortune au sommet de l'échelle des fortunes ; concentration qui s'explique économiquement par l'expansion de la grande industrie. Mais en somme, les gros revenus pour un pays, le développement de la richesse nationale résultent plutôt de la multiplication de ce qu'on pourrait appeler les « petites rivières », en faisant allusion au proverbe connu.
C'est précisément ce dont on pouvait se rendre compte par les chiffres que nous avons donnés; il est facile de constater l'augmentation des salaires qui laissent de plus en plus la faculté d'épargne, et de par la répartition même des revenus dans les relevés statistiques de l'administration financière de la Prusse, les revenus modestes ont considérablement augmenté dans ce pays.
LE REVENU NATIONAL
C'est sans cloute dans cette pensée que M. Helfferich avait cru utile, dans son volume sur la Prospérité nationale, et dans son chapitre sur la fortune nationale, d'expliquer la répartition des revenus entre les différentes catégories de la population et surtout les modifications à celle répartition.
Les renseignements qu'il a fournis à cet égard sont fort intéressants. On y voit qu'en 1896, par exemple, pour une population de plus de 31 millions d'habitants, le nombre des personnes physiques exemptes de l'impôt sur le revenu, parce que leur revenu ne dépasse pas 900 marks, est de 21 raillions pour les individus avec famille, de 8.600.000 pour les individus sans famille. Or, en 1912, les deux chiffres correspondants sont de 16 millions seulement et de 8.159.000, alors que la population dépasse de beaucoup 40 millions d'habitants. Pendant ce temps, le nombre des personnes physiques imposables pour revenu au-dessus de 900 marks est respectivement
passé de 10.983.000 et de 2.859.000 (avec ou sans famille), à 24.232.000 et 7.542.000, ce qui accuse aussi le relèvement considérable du revenu moyen, l'enrichissement de chacun. En continuant l'examen des chiffres, nous constaterions que le nombre des contribuables physiques avec un revenu de 900 à 300 marks est passé de 2.321.000 seulement à 6.123.000, le revenu total ayant beaucoup plus fait que doubler, presque tripler. De même, sans continuer longtemps cet examen, nous pourrions citer encore les chiffres de 215.000 et de 540.000 pour le nombre des contribuables et personnes physiques ayant un revenu de 3.000 à 6.000 marks. Le revenu d'une grande partie de la population s'est donc élevé dans cette période au-dessus de 900 marks; en 1896, plus des deux tiers de la population étaient exempts d'impôt parce qu'ils ne possédaient pas le minimum de revenu imposable; en 1912, moins des deux cinquièmes étaient dans cette situation.
Toutes ces données sont particulièrement édifiantes, puisqu'elles nous montrent la fortune de l'Allemagne se faisant par l'épargne, par l'industrie et le commerce. Elles sont également utiles en ce qu'elles nous fournissent la confirmation de la vraisemblance des chiffres donnés de part et d'autre sur la fortune nationale de la Prusse, et, par extension, assimilation sur la fortune nationale de l'Allemagne. Elles sont
précieuses aussi parce qu'elles nous donnent la conviction que cette fortune nationale pourra payer les indemnités indispensables, susceptibles de compenser un peu les ruines, les pertes de toutes sortes infligées à une partie du monde civilisé par la barbarie allemande.
Ce revenu pouvait, en effet, donner une excellente base d'appréciation de la fortune privée. Beaucoup de gens, en 19M , l'évaluaient à 104 ou 105 milliards pour la Prusse, au lieu des 64 milliards de 1896. Il semblait y avoir là une proportion assez rationnelle entre le revenu et la fortune proprement dite, étant donné que la plus grosse part du revenu est faite du travail actuel et non pas du rendement automatique de la fortune acquise.
C'est en se basant sur le chiffre moyen du revenu par tète d'habitant pour la Prusse que M. Helfferich est arrivé à un total qu'il estime sensiblement vrai pour l'ensemble de l'Empire. Sans doute, en Saxe, la moyenne est un peu plus élevée, d'après lui; un peu plus basse dans le grand duché de Bade et dans le Wurtemberg; elle est, par contre, beaucoup plus haute dans les villes Hanséatiques, tandis que les États de Thuringe sont relativement beaucoup plus pauvres. Mais en appliquant la moyenne de la Prusse, il semble tenir compte suffisamment de ces différences. Or il arrive à une somme de 39
à 40 milliards pour l'ensemble des revenus privés dans tout l'Empire allemand. Il entend, du reste, ajouter à ce revenu privé le revenu très considérable des « corporations » publiques, des États de l'Empire, tout en déduisant les dépenses des recettes, ce qui lui paraît donner un chiffre net d'environ un milliard. Le revenu annuel total de l'Allemagne, dans ces conditions, dépasserait 40 milliards de marks. Si on avait appliqué les mêmes calculs à l'année 1896, on serait arrivé à 21 milliards et demi environ. De son côté, le professeur Gustav Schmoller a évalué le revenu national de l'Allemagne, en 1895, à 25 milliards, ce qui n'est pas sensiblement très différent du chiffre auquel arrive M. Helfferich, en 1896, étant donné encore une fois qu'il ne s'agit jamais ici que d'approximations un peu grossières. M. Steinmann Biicher, qu'il est tout naturel de consulter comme d'autres statisticiens allemands, quand il s'agit de ces éludes sur l'Empire d'Allemagne, estimait qu'en 1908 le revenu en question devait au moins atteindre 35 milliards. Dans le calcul qu'il a fait pour la fin de l'année 1913 et auquel nous avons déjà renvoyé plusieurs fois, M. Pierre Leroy- Beaulieu estimait qu'on pouvait s'en tenir au chiffre de 39 milliards pour l'ensemble des revenus allemands et que certainement ce chiffre était plutôt audessous qu'au-dessus de la vérité.
Cette évaluation des revenus est particulièrement intéressante pour le point de vue auquel nous nous plaçons; car c'est en partie en se basant sur le revenu national et sans trop se préoccuper de la fortune nationale même, que l'on est en droit d'imposer à un peuple une charge, une fois payée, ou répartie sur plusieurs années, correspondant à l'indemnité qu'on est en droit aussi de lui faire supporter. II est bien évident qu'en Allemagne, beaucoup plus qu'en France, le revenu national est constitué surtout du travail actuel et non pas des placements (ce qui explique en partie la différence très grande que l'on trouve entre les évaluations du revenu allemand et celles du revenu français; il n'en est pas moins vrai que ce chiffre de 40 à 41 milliards, avec les énormes déductions qu'il faut lui faire subir, est un peu une vérification du chiffre total de la fortune nationale qu'accusent les diverses personnes qui ont étudié ce côté du problème.
LA FORTUNE DU PAYS
Si l'on pouvait déduire les dépenses privées et les dépenses des grands corps publics de ce revenu annuel qu'on peut appeler brut, on obtiendrait évidemment un revenu net qui, calculé sur un pourcentage vraisemblable, donnerait le moyen d'arriver à une évaluation en capital de la fortune. On peut consulter avec une certaine exactitude le budget de l'Empire, le budget des États confédérés, des communes. Mais on ne sait pas quels sont, même de façon moyenne, les budgets privés. Et le calcul de la fortune, de la richesse nationale est particulièrement difficile en conséquence, ici comme partout.
M. Steinmann Biicher avait évalué, il n'y a pas longtemps, cette fortune allemande à 350 milliards de marks. En 1895, M. Gûslav von Sclimoller était arrivé à une évaluation de 200 milliards seulement. En admettant que le chiffre soit sensiblement exact, il pourrait servir de base à l'établissement de la fortune nationale à l'heure actuelle, si l'on trouve un
moyen de calculer quel a été vraisemblablement l'accroissement de cette fortune depuis une vingtaine d'années. M. Helfferich a employé cette méthode; de même, il a cherché à arriver à une évaluation plus ou moins directe et il n'a pas craint non plus de tenter de calculer quelles sont les sommes employées annuellement à ce qu'il appelle la consommation publique consacrée aux différents budgets, pas plus que les sommes qui servent à la consommation personnelle. Ce sont ces différents calculs que nous allons résumer, pour arriver avec lui à une évaluation finale à peu près vraisemblable de la fortune nationale de l'Allemagne.
Si nous nous reportons à ses essais de calculs directs de la fortune nationale allemande, nous le verrons faire appel d'abord à l'impôt sur la fortune qui existe dans certains États confédérés, notamment en Prusse; il ne se fait point d'illusions, du reste, et sait que l'assiette de cet impôt est beaucoup moins exacte que celle de l'impôt sur le revenu, la déclaration obligatoire n'étant généralement pas imposée. C'est cette assiette de l'impôt sur la fortune en Prusse qui a donné, pour l'année 1911 , un chiffre dépassant un peu 104 milliards de marks. Toutefois, il est bien évident que des fortunes ou des portions de fortunes échappent à l'impôt; et il semble bien modéré d'évaluer CjCs fuites à 20 p. 100, la propriété foncière étant
imposée d'après son revenu net, non d'après sa valeur réelle. Il faut aussi tenir compte de ce que certaines fortunes, celles qui sont inférieures à 10.000 marks, ou même celles qui sont supérieures, mais dont le revenu annuel est au-dessous de 900 marks, sont exemptes de l'impôt sur la fortune. Et en évaluant à près de 5 millions et demi le chiffre des gens qui rentrent dans la première catégorie, à 240.000 ceux qui rentrent dans la seconde, en se basant sur une moyenne de fortune qu'il n'est pas possible de justifier de façon mathématique, il arrive néanmoins à affirmer qu'il faut tenir compte d'un deuxième supplément de 15 milliards et demi environ. On doit ne pas perdre de vue non plus que les meubles, vêtements, bijoux, objets d'art, quand ils ne font pas partie des biens immobiliers d'une entreprise, sont exempts de la taxe; et de ce fait il doit être tenu compte d'un troisième supplément de 10 p. 100 environ. De la sorte, on arrive, pour le total de la fortune imposable en Prusse, à un chiffre compris entre 155 et 160 milliards. Ici encore on peut prendre la Prusse comme base du calcul d'une moyenne des fortunes privées, qu'il sera possible d'appliquer avec vraisemblance à toute la population de l'Empire. Le calcul fait de la sorte donne un chiffre de 260 milliards de marks pour la fortune privée de l'Empire allemand.
Mais il est manifeste, comme du reste tout le monde le reconnaît, qu'il faut ajouter à ces fortunes privées la fortune de ce que M. Helfferich appelle les corporations publiques, l'État, les communes, les Etats. On pense immédiatement à l'énorme réseau de chemins de fer de l'Empire allemand, réseau qu'il s'est procuré dans des conditions assez économiques, en forçant la main, de façon plus ou moins correcte, aux compagnies, lors du rachat. Il n'y a pas longtemps que le réseau seul des chemins de fer de la Prusse et de la Hesse était évalué à 19 milliards; et c'est pour cela que l'auteur que nous avons mis si largement à contribution estime qu'il faut bien compter pour 20 à 25 milliards de marks au moins la valeur réelle de l'entreprise industrielle que constitue le réseau des chemins de fer en Allemagne. 11 prétend y ajouter beaucoup d'autres capitaux productifs en la possession des États et des communes, les domaines privés, les forêts, les mines, et on peut le suivre dans cette voie. 11 veut également que l'on tienne compte des ports maritimes, des canaux, des travaux d'amélioration apportés aux voies navigables. Il prétend y ajouter les entreprises de postes, télégraphes, téléphones, aussi bien que les usines à gaz ou électriques, les tramways et les abattoirs, même les édifices improductifs, écoles et autres propriétés plus ou moins analogues, les jardins et les parcs, les
bâtiments des administrations, et la fortune de la banque d'Empire, celle des banques d'États ou des banques privées. Il songe même à faire état de ce qu'il appelle l'inventaire total de l'armée, de la marine, ce qui ne nous semble pas des valeurs d'une réalisation très facile.
Pour ce qui est des fortunes des banques, des doubles emplois doivent être innombrables; il est très vraisemblable, du reste, que, dans l'évaluation des fortunes imposables, bien d'autres doubles emplois seraient trouvés; certaines valeurs dépendant des fortunes privées correspondent à des capitaux prêtés aux Étals, aux communes, qui constituent les différents domaines dont nous venons de parler. M. Helfferich prétend compléter son évaluation générale en tenant compte de la forlune des caisses d'assurances publiques. Et c'est de la sorte qu'il arriverait à un total de 50 milliards pour l'ensemble de l'actif de l'Empire, des États et des corporations communales, en ne gardant que 25 milliards comme actif net, par déduction du passif constitué par les dettes. Si l'on ajoute ces 25 milliards aux 260 dont nous parlions tout à l'heure, on atteint un chiffre de 285 milliards de marks pour la fortune nationale allemande.
L'étude sur Les forces économiques de l'Allemagne, publiée par la Dresdner Bank, ne s'est pas
lani mise en peine; et dans le chapitre qu'elle consacre à la fortune nationale et où elle montre, sans difficulté à coup sûr, l'enrichissement continuel, depuis bien des années, de l'Empire allemand, elle fait sienne l'évaluation du docteur Ballod qui était arrivé à un chiffre de 260,000 milliards de marks pour la fortune nationale.
M. Heîfferich a voulu contrôler des chiffres, en démontrer la valeur. Et, dans ce but, il a fait appel aux valeurs assurées contre l'incendie, comme biens immeubles ou meubles. 11 est parvenu de la sorte, pour l'année 1911, à un total de 221 millions de marks, accusant, du reste, une augmentation formidable par rapport aux chiffres correspondants de l'année 1896 et qui n'étaient, d'après lui, que de 221 milliards. Il est bien vrai que, dans ce total de 221 milliards des valeurs assurées auprès des étabUssements de crédit, des sociétés anonymes et des sociétés mutuelles, on est obligé de confondre les contrats d'assurances passés à l'étranger par les compagnies allemandes, ce qui correspond à quelque 20 milliards. Comme, au contraire, ces chiffres ne comprennent pas les contrats d'assurances passés en Allemagne avec les sociétés étrangères, il estime que le chiffre de 200 milliards est un minimum daas lequel on peut avoir confiance. Gomme de juste, ce chiffre de 200 milliards ne comprend pas. la valeur
du sol, OQ à la ville ou à la campagne, dont les estimations peuvent être très différentes, mais qui représente certainement une somme extrêmement importante. Il croit être très modeste en évaluant à 70 milliards la valeur du soi urbain et rural, étant donné que M. Steinmann Bûcher était arrivé à un chiffre de 50 milliards, qui semble bien gros, rien que pour le sol urbain ; lui s'en tiendrait à 30 milliards pour ce dernier, à 40 pour le sol rural.
Mais il faudrait ajouter à cette valeur procurée par la consultation des assurances, 6 milliards pour la propriété minière, privée ou publique; puis la flotte fluviale ou maritime pour un milliard au moins, les marchandises en cours de transport par routes de terre ou par mer pour un milliard également (il ne nous est pas démontré qu'elles se soient bien souvent comprises dans les contrats d'assurances dont OD a tenu compte d'abord). 11 veut qu'on fasse état de la monnaie en circulation pour 4 milliards. Ici pourrait s'appliquer une observation générale que nous avons faite eu débutant; savoir si, après la guerre, on ne se trouvera pas en présence d'un gros déchet quand la réalité s'imposera et qu'il faudra constater les paiements en métal qui auront été faits à l'étranger. De plus, il veut qu'on y ajoute encore 20 à 25 milliards pour les chemins de fer de l'État dont l'assurance contre l'incendie ne tient pas Bellet 3
compte; puis une dizaine de milliards pour les ports maritimes fluviaux, les bâtiments administratifs, une certaine partie des biens publics. Enfin et naturellement, il parle de ces placements de capitaux à l'étranger sous diverses formes dont nous avons cru nécessaire de traiter dès l'abord pour accuser l'enrichissement du pays, et fournir un élément d'appréciation dans sa fortune totale.
Quoi qu'il en soit, avec tous ces éléments, il obtient un total général de 331 à 332 milliards de marks qui dépasse considérablement les 285 milliards auxquels il arrivait en se basant sur l'impôt sur le revenu. Nous devons reconnaître que l'ancien directeur de la Deutsche Bank admettait parfaitement que ce chiffre de 330 milliards pouvait être exagéré et il chercherait plutôt autour de 300 milliards la valeur effective de la fortune nationale allemande.
Comme nous le disions tout à l'heure, il a essayé d'appuyer ce dernier chiffre sur les calculs faits par M. Schmoller en 1895. Il prend, en effet, ce chiffre de 200 milliards, correspondant à l'évaluation en question pour 1895, et il rappelle que la fortune frappée par l'impôt sur la fortune s'est élevé entre ces deux dates de 63 milliards et demi environ à plus de 104 milliards, ce qui correspond à une augmentation de plus de 65 p. 100. Il trouve un accroissement de 80 p. 100 dans la valeur des meubles et
immeubles assurés en Allemagne contre l'incendie. Et sans vouloir faire complètement état de ces lois d'accroissement, il estime qu'on peut compter vraisemblablement sur une augmentation d'au moins 50 p. 100 même en reconnaissant que la taxation sur la fortune est beaucoup plus sévère que jadis. De la sorte, il arrive à obtenir un chiffre de 300 milliards au moins pour l'estimation de la fortune nationale, en considérant que le chiflre de 350 milliards auquel s'était arrêté, en 1908, M. Steinmann Biicher, était certainement trop élevé.
Encore une fois, il ne nous déplaît pas d'accepter comme fortune nationale allemande un chiffre très considérable; du moment où il s'appuie sur des autorités nationales, on ne peut pas lui faire reproche de parti-pris personnel. Cette évaluation très vaste de la fortune allemande est comme une caution, un otage pour les réparations à toucher dans un avenir plus ou moins prochain. Sans doute, 350 même 330, 320 milliards sont un chiffre bien considérable pour la richesse allemande. Mais étant donné le chiffre de la population, le développement énorme du pays surtout depuis vingt-cinq ans, il ne paraît pas que 300 milliards soient notablement exagérés. Une fortune moyenne do 4.400 à 4.500 marks par habitant ne semble pas être au-dessus de la vraisemblance.
LE RÉSULTAT NET
Le revenu brut annuel nous a servi de base et surtout a servi à autrui de justification pour les évaluations de la fortune totale acquise. Ce revenu ne nous intéresse pas directement au point de vue des indemnités à faire payer à l'Allemagne, en ce sens que, le lendemain de la guerre, il sera considérablement diminué par les destructions, par l'arrêt ou le ralentissement de la production, par suite des bras innombrables qui manqueront, etc. Néanmoins ce revenu brut, et à plus forte raison le revenu net, c'est-à-dire le revenu possible quand la vie économique recommencera, ne sont point sans intérêt; car si la matière susceptible d'être mise à contribution par les Alliés victorieux vient à faire défaut de façon immédiate et partielle, on peut parfaitement envisager la possibilité d'annuités imposées à l'Allemagne qui doivent être naturellement couvertes par une portion du revenu net annuel.
Ici encore, nous ne pouvons mieux faire que de
recourir aux évaluations, aux calculs du docteur HelfTerich : le ministre des Finances d'Allemagne est tout indiqué pour nous renseigner sur l'état financier de son pays. Il a cherché à évaluer le revenu net, une fois satisfaites les consommations publiques et les consommations privées. Il n'est point, du reste, là encore, sans faire preuve d'un certain optimisme, mais nous avons le droit de le suivre. Pour lui, la totalité de ce qu'il appelle la consommation publique, dépenses ordinaires de l'Empire, dépenses des États confédérés (sans tenir compte des exploitations industrielles des États), dépenses des municipalités et autres administrations, ne peut p-as dépasser 7 milliards. Pour ce qui est des dépenses énormes des assurances ouvrières, il ne fait entrer en ligne de compte que les dépenses administratives, soit 80 millions, puisque le milliard des receltes lui semble retomber sur le pays sous la forme des rentes. Pour ce qui est des consommations personnelles, il les évalue à 25 milliards. A cet égard, du reste, il estime ne pas pouvoir trouver des données directes. Il procède plutôten recourant à ces éléments d'appréciation du développement économique du pays que nous considérions plus haut, l'épargne, les placements, les émissions, les dépôts aux caisses d'épargne et dans les banques, l'augmentation de la fortune, des assurances, des assurances ouvrières. Et c'est en totali-
sant les 25 milliards qui lui semblent demeurer nécessaires à la consommation personnelle et les 7 milliards employés à la consommation publique, qu'il en arrive à estimer que l'augmentation annuelle de la fortune nationale, c'est-à-dire le revenu net absolument disponible que l'on peut retenir comme annuités successives, sans faire disparaître la source de ces annuités, paraît être de 10 milliards et demi du fait de raccroissement automatique de la fortune existante.
Voilà donc les deux éléments de cette fortune nationale de l'Allemagne : plus de 300 milliards de marks comme fortune acquise, et un revenu net, un accroissement annuel de richesse de quelque 10 milliards.
Cela semble certes beaucoup. Nous avons fait nos réserves à cet égard. Mais à un autre point de vue il ne faut pas se faire d'illusions et il faut bien se dire que ce n'est pas sur ces deux totaux tels quels que l'on peut espérer effectuer les reprises légitimes qui ne seront point la vengeance, mais la réparation partielle des crimes commis par la Kullitr germanique.
C'est qu'en effet, dans celte guerre terrible, l'Allemagne n'est pas sans perdre considérablement de ses capitaux acquis. La dépression formidable qui s'est produite dans son activité économique va se
faire sentir au lendemain de la guerre. Quels que soient les sopliismes répandus au sujet des dépenses de guerre et dont la Gazette de Francfort (comme nous le montrions plus haut) s'est faite l'écho, il est bien assuré que toutes les dépenses de guerre se traduisent directement et inévitablement par une diminution correspondante de la richesse de l'Allemagne. Tout récemment, le journal anglais bien connu The Economist, se livrait à des calculs intéressants à cet égard, en se demandant quelle serait la situation des différents pays, l'augmentation de leurs dettes, si la guerre se terminait par exemple à la fin du mois de février 1915. Il arrivait immédiatement à ce résultat que la perle serait déjà pour l'Allemagne de 7 milliards, se traduisant forcément par autant de majoration de la dette, sans parler des 1,250 millions résultant des diminutions de recettes du budget. En parlant de la fin de la guerre pour le mois de février, il ne se livrait qu'à des considérations théoriques. El quant aux 8.250 millions de francs dont il parle, il faudra sans doute les majorer presque du double, étant donné que, au fur et à mesure que le triomphe des Alliés sur les Allemands s'accusera davantage, la destruction de matériel de guerre sera plus considérable encore.
Nous estimons que c'est être bien modeste que de parler d'un chiffre de 12 milliards au moins de
diminution dans la fortune du pays, pour les capitaux véritablement détruits, sans qu'on puisse prétexter d'un emploi rémunérateur. Étant donnée cette évaluation un peu par anticipation, nous n'avons pas trop à tenir compte dans la déduction que nous essayons de faire sur la fortune de l'Allemagne des emprunts déjà consommés. Les 9 milliards soi-disant souscrits pour le second grand emprunt permettront de payer temporairement des achats à l'intérieur du pays. Mais finalement la valeur de l'échange s'évanouira en grande partie; il y aura eu simple destruction de richesses. Il ne faut pas se laisser influencer par les tours de passe-passe auxquels on s'est livré à propos de l'encaisse métallique or de la Banque d'Empire; procédés qui ont consisté sans doute, comme on en a émis la supposition, à faire passer du métal précieux de la Banque d'Autriche à la Banque d'Allemagne; cela a été possible parce que la Banque d'Autriche ne publie pas son bilan, et de la sorte, on peut tenter de rendre confiance dans la monnaie de papier allemande, par l'étalage de chiffres considérables pour l'encaisse de la Banque de l'Empire germanique. Mais on peut être assuré que, comme conséquence des émissions de papier, des. prêts sur titres par l'intermédiaire des « Darlehenkassen », celle encaisse métallique est réellement destinée à disparaître dans l'évaluation de la
fortune nationale allemande. Il est bien assuré d'autre part que les retraits aux caisses d'épargne qui se sont faits malgré toutes les précautions, ne serviront qu'à compenser les réductions de gains, de salaires, de revenus divers, en particulier sous l'influence du chômage, de l'arrêt d'une foule d'usines. De plus, le revenu brut et le revenu net seront considérablement atteints pendant la période de guerre, ce qui empêchera toute épargne de se produire comme compensation aux pertes subies par la fortune nationale.
Bien entendu, il ne s'agit pas plus qu'ailleurs de faire ici des doubles emplois; il ne faudrait pas diminuer les fortunes privées des sommes considérables qui auront été versées à l'État sous forme d'emprunts, puisque nous en avons déjà tenu compte, en supposant que toutes ces sommes disparaissent complètement. Mais le portefeuille étranger aura certainement subi une diminution très importante. La valeur des entreprises de toutes sortes a été frappée par l'état de guerre, les consommations, les destructions de capitaux; et au surplus, beaucoup d'Allemands, pour se créer des disponibilités, pour répondre à des insuffisances de revenus, à des besoins immédiats, qui se seront traduits très souvent par des achats à l'étranger, quand cela était possible, auront liquidé une partie de leur porte-
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feuille. C'est là encore an facteur très notable de la diminution de la fortune nationale.
Le fameux réseau de chemins de fer aura été frappé de tous côtés de diminutions de valeurs. Son matériel, ses voies auront été exposés à des causes d'usure anormales et très élevées, lors même que les troupes étrangères ne réussiraient pas à en détériorer une très grande partie, par suite d'une invasion effective et victorieuse d'une portion de l'Allemagne. La valeur du sol urbain et rural diminue considérablement sous Tinfluence d'une dépression générale, d'autant qu'il y a souvent, dans cette valeur, quelque chose de fictif. 11 ne faut pas oublier non plus l'énorme flotte marchande, qui a été frappée matériellement de façon terrible par les poursuites de la marine de guerre anglaise. Il est à supposer encore (nous dirons volontiers à espérer) que la valeur de toutes les entreprises industrielles et commerciales des Allemands, à l'intérieur du pays et à l'extérieur, s'abaissera également de façon très sensible; la clientèle aura diminué et manquera au moins partiellement à ces entreprises gigantesques qui se sont développées, surtout pour le marché extérieur.
Nous ne voudrions pas, à aucun point de vue, exagérer les choses. Mais il est certain que les établissements bancaires, basés essentiellement sur le crédit et indissolublement, intimement liés aux entre-
prises les plus diverses, de la manière que l'on sait, vont subir des perles terribles et en faire subir aux capitaux.
Quoi qu'il en soit, en admettant même que la richesse nationale et le revenu net national soient frappés d'une diminution de 15 à 20 p. 100 (ce qui serait bien considérable) du fait de la guerre et de ses conséquences, des destructions de toutes sortes; en prenant les chiffres qui ont été affirmés comme la vérité par les gens les plus autorisés en Allemagne, on peut être, il nous semble, rassuré sur la possibilité que les Alliés auront d'imposer à l'Empire Germanique des restitutions, une indemnité totale, compensant du moins une bonne partie des pertes matérielles causées par les pillages, les vols, les destructions méthodiques de l'armée allemande. Il y a là un problème économique d'un ordre tout particulier, et on pourrait facilement compléter l'étude en se reportant à une petite brochure publiée récemment sous les auspices de l'Université d'Oxford, par M. Charles Grant Robertson sous le titre de « Germany-The Economie problem ».
Le tout sera de ne pas tuer la poule aux œufs d'or, de ne pas exiger immédiatement ce que l'Allemagne ne pourrait pas sans doute payer avec la facilité que la France a montrée à la suite de nos revers de 1870. Dans une étude fort intéressante publiée dans le
Correspondant par notre collègue, M. Biart d'Aunet, l'auteur considérait surtout les disponibilités immédiates du pays; il arrivait du reste à admettre que, sous l'influence de diminutions diverses résultant de la guerre, ces disponibilités tomberaient tout au plus à 25 milliards, au lieu des 36 auxquels on les évaluait au début de 1914. Mais les disponibilités immédiates sont un peu secondaires. On aura la ressource de se payer par versements échelonnés, et de réclamer une part du capital national, des 300 milliards dont M. HelfTerich était fier; 300 milliards qui ne se retrouveront sans doute plus à la fin de la guerre, mais qui formeront encore une belle couverture pour la créance à recouvrer. Et ce sera une raison de plus pour évaluer largement l'indemnité de guerre qu'on imposera, en s'autorisant de l'opération analogue que tout récemment encore faisait le baron de Zedlitz, directeur de la Banque d'État prussienne, qui n'admettait point du reste que le triomphe ne put pas appartenir à l'Allemagne, que l'indemnité ne fût pas imposée à son profit.
CHAPITRE IX
LES RESSOURCES DE l'aUTRICHE-HONGRIE
Le pays que Guillaume II a appelé le « Brillant Second », et que l'on peut appeler le complice peu brillant, encore moins qu'au point de vue militaire, n'a pas été et ne peut pas être d'un très grand appui financier. On affirme bien, et cela est vraisemblable, qu'il a contribué à maintenir artificiellement le montant de l'encaisse-or de la Banque d'Allemagne, en prenant sur sa propre encaisse, au sujet de laquelle aucun chiffre n'est plus publié. Mais au point de vue industriel, commercial, au point de vue de la richesse privée, de la rançon que peut fournir cette richesse autrichienne à la liquidation finale, on est bien obligé de reconnaître que l'Autriche-Hongrie n'offre rien de comparable à ce que l'on trouve en Allemagne. Il s'en faut que les industriels et commerçants autrichiens et même hongrois aient toujours été maladroits ; c'est ainsi que leur industrie sucrière d'exportation a fait, dans les colonies, une concurrence redoutable à celle d'autres pays ; que leur
industrie du vêtement a pris une place importante dans le Levant et ailleurs ; mais encore une fois, nous ne retrouvons pas l'audace ni les pratiques méthodiques et fort habiles, logiques au point de vue économique des industriels et commerçants d'Allemagne.
C'est peut-être à cause de tout cela que les études sur la richesse de l'Autriche et de la Hongrie ou des deux pays réunis ont été beaucoup moins nombreuses que celles qui ont été consacrées aux pays vraiment riches et aux nations formatrices de gros capitaux, comme la France, l'Angleterre, la Belgique, la Hollande.
On doit pourtant se rappeler, entre autres choses, une étude sur l'évaluation de la richesse nationale, faite par le docteur Fellner, à l'occasion d'une des réunions de l'Institut international de statistiques. L'auteur était arrivé à attribuer à la Hongrie ce qu'il appelait un avoir net de 31 milliards de couronnes, à peu près 32 milliards et demi de francs ; ce qui est en vérité bien modeste, si l'on songe aux chiffres que nous avons trouvés pour les autres nations dont nous nous sommes occupé ici. Dans ce chiffre, il faisait état de la valeur des moyens de transport ; nous espérons d'ailleurs qu'à cet égard il était arrivé à éviter complètement les doubles emplois, si faciles en la matière.
Il avait eu soin, tout en tenant compte des créances sur l'étranger, de ne point oublier non plus les créances de l'étranger sur le pays, les prêts de capitaux faits par cet étranger, qu'il estimait comme représentant beaucoup plus de 4 milliards et demi de couronnes. Et c'est sous bénéfice de cette déduction qu'il arrivait aux 31 milliards dont nous venons de parler. M. Fellner avait de plus essayé de déterminer le revenu national de la Hongrie, ce qui était chose très difficile; le chiffre auquel il s'arrêtait n'apparaissait à M. de Foville que comme une première approximation, nécessitant bien des rectifications, et très sujette à caution. Il arrivait, en effet, à un chiffre de près de 4 milliards de francs de revenu, ce qui nous semble un peu élevé par rapport à la fortune nationale. En tout cas, de façon relative, ce chiffre est bien modeste, si on le compare au revenu national de la France, de l'Allemagne ou des autres pays riches.
Lors même que les évaluations de M. Fellner seraient complétées maintenant, notamment par des travaux ultérieurs qu'il a faits, par une majoration correspondant à l'augmentation inévitable de la richesse de ce pays en voie de développement réel, nous ne trouvons point là des chiffres fort intéressants à considérer à ce point de vue de rançon des ruines faites volontairement par les armées austro-
hongroises, tout aussi bien que par les armées allemandes, sur le territoire russe, belge ou français. Nous n'entendons pas prétendre par là que la Hongrie et l'Autriche, en raison de leur richesse très modeste, doivent être mises à l'abri des responsabilités ; nous pensons simplement qu'il est bon de ne pas faire trop état d'un débiteur aux ressources assez rares. Nous n'avons pas à poursuivre le problème, il nous suffit de donner des explications générales, pour prouver que le fardeau de la note à payer tombera principalement sur l'Allemagne; ce qui est à peu près justice, puisque c'est elle qui a lancé réellement l'Autriche dans son ultimatum à la Serbie, qui l'a empêchée ensuite d'accepter un arbitrage, comme les documents diplomatiques le prouvent.
Si du reste nous cherchions d'autres éléments d'appréciation, nous pourrions considérer les émissions de valeurs mobilières en Autriche-Hongrie, le mouvement des caisses d'épargne, aussi bien que la fondation des sociétés industrielles et commerciales ; ce qui confirme les renseignements donnés par ailleurs par les émissions de valeurs mobilières. En matière de caisses d'épargne par exemple, pour la Hongrie, nous verrions les versements, dans le courant d'une année, ne passer qu'assez lentement de 32 millions environ à 65,66 millions de couronnes (ce qui ne dépasse guère le même chiffre en francs). Nous cons-
taterions, donnée bien typique, que la moitié environ des livrets ne représente que moins de 10 couronnes, que ceux qui dépassent 60 couronnes ne correspondent pas au quart du total des livrets. Pour l'Autriche proprement dite, aux derniers chiffres qu'il nous soil possible de nous procurer, le montant total des dépôts n'atteint même pas 650 millions de francs, ce qui est vraiment un peu misérable. Il est vrai qu'à ce moment le chiffre correspondant pour la Hongrie est de 2.320 millions environ; mais c'est encore fort peu, si l'on songe aux chiffres de l'Empire allemand, de la France, de la toute petite Belgique ; si l'on réfléchit, d'autre part, que les émissions de valeurs mobilières, couvertes par des capitaux austro-hongrois, sont bien faibles chaque année, la petite épargne de la Caisse d'épargne correspondant à une des manifestations les plus importantes de l'épargne austro-hongroise. Sans doute, c'est un résultat satisfaisant pour l'amour-propre national que de voir le capital nominal des valeurs négociables à la Bourse de Vienne s'accroître parfois en une année de près d'un milliard et demi de couronnes; mais ce montant ne correspond nullement aux achats faits avec des capitaux autrichiens.
S'il était besoin de nous expliquer encore, nous pourrions ajouter que la valeur des émissions en Autriche-Hongrie, même dans les années impor-
tantes, atteint à grand'peine un milliard de francs et souvent descend étrangement plus bas. Pour le montant des valeurs mobilières appartenant en propre aux nationaux de l'Autriche-Hongrie, il semble que l'on soit au maximum possible en adoptant le chiffre de quelque 24 milliards de francs donné par M. Neymarck. Nous sommes loin avec cela, sinon de la Russie, où la formation des capitaux est encore bien faible, du moins de l'Allemagne, à plus forte raison de la France et encore bien davantage de la Grande-Bretagne (1).
(1) Si l'on se reporte à une étude très curieuse faite par M. Jacques Berlillon sur les successions dans les différents pays, et particulièrement aux chiffres qu'il donne relativement à l'Autriche et que l'on applique à l'annuité successorale la multiplication par 32, suivant une formule souvent employée, on arrive à une richesse nationale de moins de 24 milliards pour TAutriche.
CHAPITRE X
LA FRANCE. PUISSANCE d'ÉPARGNE ET FORMATION DE RICHESSE
Dans sa vaniteuse satisfaction nationale, M. Helfferich n'a point manqué de considérer d'un œil quelque peu dédaigneux la richesse totale, le revenu, et même l'esprit d'épargne de la France. « Le revenu national de la France serait, disait-il, bien inférieur à celui de l'Allemagne ». Même en admettant que le capital par habitant soit plus élevé chez nous, il estimait que cette différence était compensée par l'intensité plus grande avec laquelle on travaille en Allemagne; la « France étant le pays de la rente, l'Allemagne le pays du travail ». Il insistait encore sur cette idée, qui lui souriait naturellement; et, après avoir fait, savamment du reste, appel aux évaluations de la fortune française établies par plusieurs de nos collègues ou confrères, il affirmait que, par le total de sa fortune nationale, « l'Allemagne a devancé de beaucoup la France depuis 1890 ». D'autant qu'il prétendait que les évaluations faites pour les pays
étrangers devaient être acceptées avec beaucoup plus de réserve que les évaluations allemandes (d'une qualité supérieure, tout naturellement). Nous devons reconnaître que l'habile financier admettait que l'Allemagne ne viendrait qu'après la France et l'Angleterre, en même temps qu'après les Etats-Unis, au point de vue de la fortune moyenne par habitant.
Que M. Heliferich ne se mette point en peine. Le « pays de la rente », comme il nous appelle, après la campagne de 1870-1871, a montré la facilité avec laquelle nous savions faire face à une dette terriblement élevée pour l'époque. Il n'est pas prouvé que, dans le règlement prochain des comptes, l'Allemagne se tire aussi facilement d'affaire.
Nous pourrions aussi bien faire appel à une autorité allemande, le chancelier von Bulow, disant dans un discours au Reichstag : « Je connais la France... elle doit sa richesse à son activité, à celle de ses habitants, mais plus encore à son économie digne d'admiration ». Il continuait en ajoutant que c'est par cette force d'épargne que la France est devenue le banquier du monde. Ce qui laisse supposer qu'elle a de l'argent à revendre (l'expression est parfaitement juste ici), qu'elle peut vaillamment faire les avances nécessaires au paiement des dépenses même d'une guerre terrible, surtout quand elle a la certitude de se faire quelque jour rembourser la plus grosse partie de ses avances.
Ce n'est pas dans les quelques pages d'un petit volume comme celui-ci, ni surtout après les autorités successives qui se sont essayées à élucider le problème, que nous nous permettrions de chercher personnellement une solution à celte question du revenu et de la richesse de la France. Les documents abondent en la matière; d'autant, pourrait-on dire, que tous ceux qui ont étudié le problème, se trouvant en présence d'incertitudes et de difficultés, sont arrivés à des solutions quelque peu différentes. Mais, pour l'approximation que nous recherchons, les données qu'ils fournissent sont parfaitement suffisantes.
Bien entendu, nous n'allons point faire appel aux estimations les plus anciennes qui, en fait, n'étaient guère basées sur rien de sérieux et dont plusieurs arrivaient à un total absolument fantaisiste. Si l'on relisait un ouvrage fort bien fait sur la fortune de la France, dû à >Bf . P. Henry et de Lavergne, on y trouverait la trace de la plupart de ces études successives, aussi bien pour le revenu national que pour la fortune qu'on peut appeler en capital. Nous pouvons rappeler que l'évaluation donnée, il y a quelques années, par M, Paul Leroy-Beaulieu, du revenu total français, le représentait comme pouvant atteindre quelque 25 milliards de francs. C'est sans doute assez modeste par rapport aux 40 mil-
liards de revenu brut auxquels sont arrivés les statisticiens et financiers allemands; mais il faut songer d'abord que leurs évaluations pourraient bien être tendancieuses et que la population de l'Empire est considérablement supérieure à celle de la France. Cette évaluation de notre revenu, appuyée sur les calculs les plus sérieux et les plus modérés, serait pour confirmer largement l'évaluation de la fortune nationale à laquelle on arrive généralement.
De son côté, notre regretté maître Alfred de Foville estimait qu'on pouvait évaluer le revenu français à une somme comprise entre 20 et 25 milliards; ce qui laisse une marge bien large, explicable par les précautions que ce statisticien si consciencieux prenait avant de hasarder un chiffre. Le sien était, à coup sûr, plus vraisemblable que ceux que lançaient, bien des années auparavant, M. Le Trésor de la Rocqne et M. Bonnet, songeant déjà à 35, 37 milliards peut-être. Les estimations officielles faites à plusieurs reprises par la Commission de l'impôt sur le revenu, ou par le ministère des Finances pour l'application de cet impôt, s'en sont tenues, en général, à 22 milliards et demi.
Sans doute, d'après un système ingénieux imaginé par M. de Foville, on aurait pu admettre un chiffre de 30 milliards,' si les impôts divers au profit de l'État, des départements ou des communes, avaient
représenté moins de 12 p. 100 du revenu des contribuables. Mais, déjà au moment où écrivait M. de Foville, la proportion était plus élevée, ce qui laissait supposer un revenu national très inférieur aux 30 milliards. Il est vrai que, maintenant, si la proportion s'est maintenue, cela supposerait que le revenu excéderait très notablement ce chiffre. Que Ton n'oublie pas toutefois, pour ne rien exagérer, que la proportion des impôts aux ressources des contribuables a certainement augmenté depuis que nos budgets sont devenus pléthoriques.
Au surplus, il y a déjà plusieurs années que MM. P. Henry et de Lavergne avaient essayé de calculer par eux-mêmes le total des revenus privés, en évaluant séparément les revenus provenant de capitaux uniquement, ceux du capital et du travail, enfin ceux du travail. De la sorte, ils arrivaient à bien près de 28 milliards, et, comme les affaires se sont développées depuis lors en même temps que les capitaux continuaient de s'accumuler, les 30 milliards leur sembleraient maintenant sans doute vraisemblables.
Comme nous tenons à en rester à des évaluations très modérées, que nous n'aurions pas possibilité d'en justifier de plus élevées dans les quelques lignes dont nous disposons, nous allons tout au moins invoquer des preuves multiples, à l'imitation de ce qu'a
fait M. Hellferich, pour bien démontrer la puissance d'épargne de la France, ce qui entraîne forcément, par une sorle de jeu de « boules de neige », l'augmentation des revenus en produisant l'augmentation de la fortune nationale. Nous pouvons consulter les dépôts dans les banques, leur importance absolue et leur accroissement graduel; nous pouvons demander des preuves à ceux qui ont étudié l'épargne dans le pays; nous avons de même la faculté de nous reporter aux statistiques des caisses d'épargne, de l'augmentation de leurs dépôts totaux. De même encore, comme nous l'avons fait pour l'Allemagne, il nous est assez facile de prendre sur le vif le développement continu des émissions sur le marché français, qui correspond inévitablement, en dehors de certains déchets, à l'accroissement des capitaux disponibles pouvant répondre à ces émissions. Nous avons encore la possibilité de rechercher quels sont les placements faits à l'étranger par les capitalistes français, quelle est leur importance graduellement croissante, car cette pratique de l'achat de valeurs mobilières étrangères, surtout par une population volontiers prudente en matière pécuniaire, montre bien un véritable débordement bienfaisant de la puissance d'épargne et de la formation des capitaux.
L'examen des dépôts dans les banques est tout à fait caractéristique à cet égard, bien que l'emploi
futur de ces dépôts et les raisons pour lesquelles ils sont faits diffèrent un peu en France de ce qui se passe en Allemagne. Il est certain que, sous des réserves, la distinction entre la pratique épargnante en France et en Allemagne, accusée par M. Hellferich, présente une grande part de vérité. Beaucoup de ces dépôts, que ce soit ou non la volonté expresse des déposants, serviront en Allemagne à commanditer les entreprises industrielles, souvent de façon audacieuse, fréquemment de façon dangereuse même, cette commandite, ces intérêts directs pris par les banques allemandes dans les industries diverses, ne ressemblant que fort peu à l'achat de titres, même industriels, par les particuliers désireux de placer leur argent.
Depuis déjà assez longtemps, rien qu'à considérer la situation des cinq principales sociétés de crédit françaises, le Crédit Lyonnais, la Société Générale, le Comptoir d'Escompte, le Crédit industriel et commercial, la Société Marseillaise, on constate que les dépôts à vue et les comptes courants créditeurs représentent beaucoup plus de 5 milliards de francs; chiffre énorme vraiment, qui n'indique pas seulement des disponibilités, mais encore la facilité avec laquelle les capitaux se forment en France, puisque ces totaux se maintiennent, dépassent même souvent ce chiffre, en atteignant près de 5 milliards et demi
comme à la fin de 1913; sans que cela pourtant empêche le placement des valeurs mobilières de se faire aisément sur le marché français. On pourrait dire que c'est quelque peu la réserve de l'armée des capitaux.
En ces matières, ce ne sont pas seulement des chiffres absolus qui sont concluants, ce sont aussi et peut-être davantage des chiffres comparatifs. C'est ainsi que l'on peut constater que, en 1875, l'ensemble des dépôts dans les quatre plus grandes banques françaises se livrant à cette industrie spéciale. Crédit Lyonnais, Comptoir National d'Escompte, Société Générale, Crédit Industriel et Commercial, représentait, avec les comptes courants, comptes ouverts comme corollaires de ces dépôts, une somme de 483 millions de francs seulement. Encore en 1885, on n'en était qu'à 920 millions; non pas que l'habitude de l'épargne ne fût pas déjà puissante en France, mais cela tenait à ce que la coutume des dépôts en banque n'avait commencé que timidement à remplacer la pratique du bas de laine et de la cachette. En 1895, le chiffre correspondant dépassait 1.665 millions ; il était de 2.420 millions en 1900, de 3.549 millions en 1905, de beaucoup plus de 4 milliards en 1911.
M. Alfred Neymarck a étudié de très près celte question, et a dressé un relevé comparatif, non seu-
lement pour les grands établissements dont nous venons de parler, mais encore pour ]e Crédit Foncier, qui joue du reste un rôle beaucoup plus modeste à ce point de vue des dépôts de fonds. Néanmoins, en réunissant les quatre sociétés que nous indiquions tout à l'heure et le Crédit Foncier lui-même, on arrive à constater que l'ensemble des dépôts de fonds à vue et à échéance, qui était seulement, en 1880, de 713 millions, a pu, en 1900, atteindre 1.400 millions, en 1910 s'élever à 2.160 millions, et enfin à 2.700 millions dans le milieu de l'année 1914. Pendant ce temps en somme assez court, les dépôts de fonds ont augmenté de bien près de 2 milliards. Les comptes courants créditeurs, eux, ont crû de 4.164 millions, puisqu'ils n'étaient que de 405 millions en 1880 et que, vers la mi-année 1914, ils dépassaient 3.569 millions.
Si nous considérions tel ou tel établissement individuellement, nous arriverions à des constatations encore plus intéressantes peut-être : puisque voici le Crédit Lyonnais dont les dépôts de fonds, en 1880, atteignaient quelque 244 millions, et pour lequel le chiffre correspondant de l'année 1914 dépassait 1.015 millions. Pour le Comptoir National d'escompte, qui est passé cependant par des moments difficiles, les deux chiffres extrêmes ont été de 103 millions et de 861. En même temps, les comptes courants cré-
ditears de chacun de ces deux établissements s'élevaient respectivement, pour le premier, de 136 à 1.456 millions, pour le second de 127 à 771 millions. Comme nous ne faisons point une élude financière d'ensemble, nous nous contenterons à peu près de ces indications caractéristiques, montrant bien la puissance d'épargne du pays, la formation constante des capitaux. Nous la constaterions également dans les établissements de province, qui n'ont point été tués tous, il s'en faut de beaucoup, par la concurrence des grands établissements de crédit, et dont quelques-uns ont même pris un développement des plus remarquables. N'était-ce pas le cas, par exemple, du Crédit du nord de Lille, que nous prenons uniquement comme typique, où les dépôts à vue ont couramment dépassé 26 à 27 millions de francs, les comptes courants, 49 à 50 millions? A l'heure même où nous écrivons, n'est-il pas vraiment édifiant, au milieu de toutes les anxiétés, des thésaurisations qui se sont faites comme conséquence de la guerre, des inquiétudes légitimes, parfois exagérées, de l'envahissement d'une partie du territoire, de menaces ou de réalités de vols et de pillages par l'armée envahissante de constater que, malgré tout, l'épargne se fait toujours, se traduit notamment par des chiffres imposants à la Banque de France? Les comptes courants et dépôts de cet établissement qui étaient,
à la fin de 1880, de 418 millions, de 650 à la fin de i910, qui ne dépassaient pas 632 millions à la fia de 1914 (chiffre relativement faible qui s'explique par la rareté des succursales de la Banque, et par les conditions toutes spéciales dans lesquelles se font les dépôts de fonds, au point de vue de l'absence d'intérêt) atteignent aujourd'hui quelque 2.400.000.000 francs, soit à Paris, soit dans les succursales. Ce serait du reste là une occasion, si ce n'était sortir quelque peu de notre sujet, de montrer la réalité des ressources liquides du pays, même à l'heure présente, en opposition avec ce qui se passe en Allemagne, malgré tout ce qu'en peut affirmer mensongèrement M. Helfferich, des soi-disants emprunts d'Étal souscrits avec enthousiasme et surabondance.
La consultation des statistiques des caisses d'épargne ne serait pas moins éloquente; sans doute le montant du livret par tête d'habitant, ou même sa valeur individuelle moyenne, sont plus faibles qu'en Allemagne; mais cela tient à des pratiques différentes. Beaucoup de petits épargnants français recourent immédiatement à l'achat de valeurs mobilières, même pour des sommes très modestes, sans passer tout d'abord par l'intermédiaire de la caisse d'épargne. Si nous considérions seulement la Caisse Nationale d'épargne, la caisse postale qui fait une rude concurrence aux caisses privées à cause de ses
innombrables guichets, mais qui ne les a point fait disparaître, nous verrions qu'en 1882, par exemple, la somme totale due aux déposants n'était que de 47 millions; elle s'élevait déjà à 413 millions en 1890, à 1.010 millions en 1900, à 1.710 millions en 1910. Et, depuis lors, en dépit des années difficiles par lesquelles on est passé, le solde total a continué d'augmenter.
A considérer l'ensemble de toutes les caisses d'épargne de France, caisses postales et caisses dites privées, on voit qu'en 1908 le montant des dépôts n'était que de 5.224 millions, et qu'en 1910 il avait pu atteindre 5.643 millions. Cela est d'autant plus remarquable encore une fois que, beaucoup moins qu'en Allemagne, les caisses d'épargne en France ont tendance à recevoir une très grosse partie des épargnes formées, par suite des placements directs auxquels nous faisions allusion tout à l'heure. Il est bon de songer que, rien que pour les caisses d'épargnes privées, le solde dû aux déposants entre 1880 et l'époque actuelle est passé de 1.280 millions à quelque 4 milliards de francs.
Bien des gens, et des plus autorisés, en présence de ces manifestations diverses, de la facilité avec laquelle les émissions de valeurs mobilières se sont faites jusqu'à présent sur le marché français, ont essayé de calculer la puissance d'épargne de la France.
On n'arrive bien entendu qu'à des chiffres approximatifs; mais à des chiffres fort éloquents, qui, si ils ne sont pas aussi majestueux que ceux qui sont mis en avant par les statisticiens et les financiers allemands, semblent du moins appuyés plus solidement.
C'est ainsi que M. Paul Leroy-Beauiieu a estimé que l'épargne nette de la France, l'accroissement réel de sa richesse pouvait être compris entre 2 milliards et demi et 3 milHards par an. Pour son compte, M. Alfred Neymarck, à la suite de calculs appuyés sur le montant des émissions, sur le montant également des titres mobiliers français et étrangers qui lui paraissent appartenir en propre à nos capitalistes français (il s'agirait d'après lui de 108 à 115 millions rapportant quelque 5 milliards par an), estime que l'épargne française doit placer ou mettre de côté chaque année 3 milliards à 3 milliards et demi. Cela proviendrait non pas seulement des épargnes volontaires faites après satisfaction des charges et dépenses de ces capitalistes, des souscriptions publiques ou des accumulations provisoires, mais aussi des amortissements, des remboursements effectués par les Sociétés auxquelles des prêts avaient déjà été faits, et entraînant forcément des placements à nouveau.
M. J. Lescure a bien mis en lumière, dans une étude remarquable, la puissance d'épargne de la France, en envisageant également, ce qui ne peut
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manquer de nous intéresser ici, les placements qu'elle fait à Tétranger. Il a insisté sur les diverses sources de cette puissance d'épargne ; épargne des individus, remboursements par voie d'amortissement des prêts déjà faits (ce à quoi nous faisions allusion à l'instant), sommes placées en réserve chaque année par les grandes sociétés par actions, ce qui est une façon de faire très pratiquée par nos entreprises françaises. C'est ainsi qu'il est arrivé à totaliser aux environs de 4 milliards l'épargne française annuelle, en insistant sur ce que ce chiffre coïncide avec la moyenne des émissions de valeurs mobilières, auxquelles doivent évidemment répondre des disponibilités. Et il pouvait également mettre en lumière ce fait que l'abondance des capitaux ne se réduit pas dans notre pays, malgré un chiffre d'émissions particulièrement élevé, déjà depuis bien des années. On peut rapprocher de ce chiffre de 4 milliards, celui de 5 milhards que donnait récemment le directeur du Statist, sir George Paish ; 5 milliards où il faisait entrer toutes les formes d'épargne française.
Le fait est que le volume des émissions de valeurs mobilières sur le marché français parle éloquemment de la puissance d'épargne du pays, des capitaux dont on dispose en les développant de façon continue. Il faut se rappeler par exemple qu'en 1901, la statistique des émissions en France relevait une
valeur de 2.693 millions ; on arrivait bientôt à 3.690 millions en 1905, et même à 5.076 millions en 1906. Il est vrai que l'année 1907 a accusé une dépression énorme, à cause de la crise qui s'est fait sentir sur le monde entier, et qui ne provenait par conséquent point d'un appauvrissement du marché français. Mais depuis le total, qui était tombé à 2.847 raillions, ce qui est encore un chiffre respectable, est passé à 4.294 millions en 1909, à 5.611 millions en 1910. Et encore, si on tenait compte de ces admissions, y compris les introductions, en calculant la valeur au premier cours, on arriverait, pour Tannée 1910 par exemple, à un total formidable de 6.125 millions.
Quand un pays peut suffire à de semblables émissions, se répétant d'année en année, à psu't évidemment les oscillations expliquées plutôt par l'état général des marchés que par la situation du marché spécial, on peut affirmer que c'est un pays très riche, qui est à même de parer sans peine à des exigences financières et budgétaires énormes, à condition qu'elles soient temporaires pour partie, et que le légitime remboursement soit imposé aux destructeurs de richesses.
CE QUE SEMBLE ÊTRE LA FORTUNE DE LA FRANCE
Ce que nous avons dit à plusieurs reprises des difficultés d'évaluation en ces matières explique la forme un peu dubitative- que nous avons donnée à ce titre. Aucun des spécialistes si éminents dont nous avons cité les noms n'a osé formuler des conclusions du genre des affirmations en apparence si précises de M. Hellferich et des Allemands qui ont embouché la trompette triomphale au sujet de la fortune de l'Allemagne.
Mais si la modestie et la modération s'imposent, il ne faut pas moins se rendre compte des réalités. Précisément ce que nous disions tout à l'heure des émissions de valeurs mobilières sur le marché français et de la facilité avec laquelle elles se sont écoulées, tant qu'on ne s'est point trouvé en présence d'une situation générale anormale, donnerait déjà une base d'appréciation solide de la fortune de la France. Aussi bien, ne faut-il pas oublier que, parmi ces émissions, parmi ces valeurs mobilières
souscrites, achetées par des capitaux français, un très grand nombre correspondent à des placements à l'étranger, ce qui peut laisser supposer, comme le disait déjà M. J. Lescure, comme le montrait dans un article fort heureux notre collègue et ami M.Henry Laporte, que nous avons des disponibilités considérables au profit de ces marchés étrangers, des entreprises industrielles et commerciales du dehors, tout en suffisant réellement aux besoins de nos industries et de nos entreprises nationales.
Ainsi que nous l'avons remarqué en parlant de l'Allemagne, il est évidemment malaisé d'arriver à une évaluation un peu exacte de ces placements à l'étranger. Nous disions plutôt placements à l'étranger, parce que, beaucoup moins que pour l'Allemagne, ce qui est sans doute regrettable, notre puissance financière se traduit par la création de toutes pièces à l'étranger d'entreprises françaises, à l'aide de ces capitaux français eux-mêmes. Quoi qu'il en soit, les évaluations les plus modérées donnent des chiffres véritablement imposants de ces capitaux français fournissant leur concours à l'étranger. Sir George Paish, dans l'étude à laquelle nous faisions un emprunt plus haut, a évalué à bien près de 50 milliards les capitaux placés de la sorte par les épargnants français, directement ou à l'aide de banquiers. Peut-être le chiffre est-il élevé; cependant il
ne paraît pas invraisemblable. M. Henry Laporte, que nous citions à l'instant, a essayé, lui aussi, d'établir une statistique de ces placements à l'étranger. Il s'est basé principalement pour cela sur le tableau des émissions et introductions de valeurs mobilières faites en France entre 1902 et 1912, y compris. Il s'est trouvé en présence de plus de 31 milliards de valeurs étrangères achetées par les Français durant cette période. De son côté, M. Alfred Neymarck, toujours consulté en celte matière des émissions de valeurs mobilières, estime que notre portefeuille étranger de titres divers peut se chiffrer par 40 à 42 milliards. M. Bertillon voudrait qu'on se tînt aux environs de 22 milliards et M.Leroy-Beaulieu admettrait tout au plus un chiffre de 25.
Quoi qu'il en soit, une quarantaine de milliards de placements en titres étrangers suppose forcément, par proportionnalité, une fortune française extrêmement élevée. Le fait est que M. Neymarck, dans les calculs auxquels il s'est livré sur les valeurs mobilières uniquement, considère que la fortune mobilière de la France pourrait bien atteindre de 108 à 115 milliards de titres de toute espèce, français ou étrangers. Ce serait déjà un appoint énorme dans le calcul total de la fortune française.
Elle a été tout naturellement étudiée en capital, à
peu près par les mêmes personnes qui s'étaient préoccupées d'établir le revenu national de la France, et MM. Paul Henry et de Lavergne, et notre maître M. Paul Leroy-Beaulieu et M. Edmond Théry, bien entendu aussi (nous aurions presque dû le citer le premier), M. Alfred de Fovilie, etc.
Pour M. de Fovilie, se basant principalement sur l'annuité successorale, la fortune française, il y a déjà quelques années, il est vrai, aurait été de 200 milliards peut-être, tout au plus 208. A la vérité, il fallait y ajouter quelque chose pour passer de la fortune privée à la fortune totale de la nation, mais il a montré que les additions de ce fait étaient assez faibles. Il y aurait même, à cause de la dette et de l'élimination nécessaire de doubles emplois divers, quelque déchet à prévoir. Si bien que le savant et regretté économiste affirmait que la richesse nationale ne devait certainement pas dépasser 220 milliards. Par contre, M. Edmond Théry affirmait le chiffre de 287 milliards, à peu près pour la même époque; nous avouons préférer les calculs de M. de Fovilie. De leur côté, MM. Paul Henry et de Lavergne arrivaient assez modestement à un total général de 227 milliards pour la fortune privée, en faisant de sages réserves au point de vue des biens des établissements publics, etc.
C'est en raison même de ces réserves, de la mode-
ration des appréciations de ceux qui ont le plus récemment étudié le problème en France, de ce fait que notamment ils ne font pour ainsi dire pas état du domaine public et d'une foule de choses que les Allemands, dans leurs évaluations, ont tenu à englober, que l'on serait bien en droit d'admettre que la richesse de la France, même sans tenir compte de sa population beaucoup moins élevée que la population allemande, est certainement comparable à la fortune des pays germaniques. Comme le prouvent les pratiques des banques allemandes dans leur appui audacieux donné à toutes les entreprises industrielles, comme le prouve aussi la facilité avec laquelle actuellement on a échafaudé un édifice de papier, pour donner une apparence de crédit à l'État germanique, la solidité de la fortune française nous paraît supérieure à celle de la fortune allemande. Elle peut donc supporter sans fléchir les 4 milliards de destructions proprement dites subies déjà par certaines parties de notre territoire, les avances énormes que lui impose la guerre et sa poursuite. Nous avons dit, au surplus, qu'il subsistera suffisamment de la richesse germanique, qui est bien loin d'être entièrement artificielle, pour compenser finalement la plus grosse part des pertes subies par la richesse française.
LA GRANDE-BRETAGNE. COMMENT SE MANIFESTE SA RICHESSE
Cette richesse est tellement incontestable et incontestée, qu'elle s'accuse à l'heure même où nous écrivons de la façon la plus éloquente, et même on peut dire des manières les plus diverses.
Ce ne sont pas seulement les emprunts qui se réalisent à peu près instantanément, pour des sommes énormes, et sous forme de véritables prêts d'espèces métalliques, ne rappelant point les tours de passepasse qu'on exécute en Allemagne, où ce sont toujours les mêmes valeurs mobilières représentées par du papier qui donnent l'illusion du crédit. C'est encore ce fait que la Grande-Bretagne, maintenant que l'on est sorti de l'à-coup des débuts, a repris sa situation prédominante sur les marchés du monde. C'est bien la vérification de cette phrase que nous avons déjà citée plusieurs fois de notre maître Paul Leroy-Beaulieu. La grande nation capitaliste, c'est l'Angleterre; le pays le plus anciennement développé du giobe, celui où se sont manifestées les premières
phases caractéristiques du capitalisme industriel moderne, du machinisme, des grandes entreprises, de la grande production : toutes choses qui devaient donner une avance si réelle à l'industrie anglaise sur toutes ses rivales possibles du continent.
Une des formes les plus caractéristiques, et on peut dire les plus classiques, sous lesquelles se manifeste cette richesse britannique, ce sont les émissions de valeurs mobilières. Le pays est plus que jamais prêteur et créancier ; c'est du reste ce qui permet l'apparence, caractéristique aussi, de sa balance du commerce, apparence qui semble inexplicable pour tant de protectionnistes. Le pays importe des quantités formidables de marchandises, en excès constant et extraordinaire sur la valeur des exportations; en grande partie, parce que dans ces importations entrent les payements en marchandise des intérêts des capitaux placés par les Anglais à l'étranger. C'est là le fruit de la liberté des échanges en Grande-Bretagne ; liberté qui permet une admirable expansion de l'industrie, augmente d'autant les bénéfices faits, et donne ensuite le moyen de s'assurer aisément une large rémunération des capitaux économisés, par l'introduction des marchandises les plus diverses dans le pays. Nous n'avons naturellement pas à insister sur ce côté de la question.
Quand on parle d'émissions de valeurs mobilières
en Grande-Bretagne, on se trouve en présence de chiffres extraordinairement supérieurs aux statistiques pourtant déjà éloquentes qui se rapportent à la France, pays également formateur de capitaux. Il va de soi que, si les émissions annuelles représentent des chiffres énormes sur le marché anglais, c'est que l'Angleterre, en très grande partie, peut suffire aux appels de capitaux faits ainsi sur son sol. Si l'on consulte les autorités en la matière, notamment les tableaux si bien dressés chaque année par The Economist, de Londres, on voit que, par exemple, en 1901, le montant des émissions anglaises était déjà de 159 millions de livres, ce qui dépasse de beaucoup 4 milliards de francs. Il ne faut pas oublier, pour se rendre compte de l'importance d'un pareil chiffre en 1901, qu'à ce moment les émissions sur les autres marchés étrangers étaient considérablement plus faibles qu'elles ne le sont maintenant. Et le fait est que, si nous suivions le progrès des émissions sur le marché britannique, nous constaterions que l'on a pu arriver, en 1908, à 188 millions de livres, et même à 267 millions en 1910. Ce dernier chiffre représente bien près de 10.750 millions de francs pour les émissions d'une seule année dans un seul pays.
Tous les pays, toutes les industries, toutes les formes d'activité commerciale sont représentés dans
ces émissions. On y trouve aussi bien les ennprunts d'état anglais, coloniaux, étrangers, les emprunts municipaux, que les appels au capital du fait de compagnies d'exploration, d'entreprises métallurgiques, d'électricité, pélrolifères, de plantations de caoutchouc, de mines, d'hôtels, de docks, de ports, etc.. D'une façon générale, en ce qui concerne la destination de ces capitaux, la plus forte portion revient aux émissions étrangères, comme le faisait remarquer M. Neymarck; ce qui montre bien que l'étranger est habitué à faire appel à cet énorme réservoir de capitaux qu'est la Grande Bretagne. Dès la fin de 1910, M. Neymarck, précisément, estimait que les valeurs mobilières appartenant en propre aux nationaux de la Grande-Bretagne devaient représenter plus de 140 milliards de francs, chiffre formidable, et qui dépasse considérablement celui que nous avons pu relever pour la France, pourtant essentiellement pays d'épargne et de formation de capitaux, de prêts.
Comme nous le disons plus haut avec M. Henry Laporte, il est très vraisemblable qu'un pays si riche, qu'un pays qui prête si largement ses capitaux à l'étranger doit également très facilement pourvoir aux besoins de son industrie nationale. On le constate, ou tout au moins on peut l'inférer, en voyant l'abondance des sociétés nouvelles qui se fondent
chaque année en Grande-Bretagne et du reste pour les formes d'activité les plus variées. Tous les ans le Board of Trade publie un rapport sur le mouvement des sociétés dans le Royaume-Uni; et l'on y constate que, durant telle année moyenne, les sociétés nouvelles enregistrées en Angleterre et dans le pays de Galles seulement sont au nombre d'au moins 5.600, représentant un capital de quelque 132 millions de livres, autant dire beaucoup plus de 3.300 millions de francs. Encore, ne faut-il pas oublier que toutes les sociétés ne sont point enregistrées ; la proportion des sociétés enregistrées au nombre total est généralement de 91 à 92 p. 100. Le capital que nous venons d'indiquer serait dépassé encore, si nous tenions compte des créations analogues en Ecosse et en Irlande; mais ces deux parties du Royaume-Uni sont moins riches et moins actives que l'Angleterre et le pays de Galles. Si, d'ailleurs, on consultait une publication, sinon officielle, du moins ayant pleine autorité, le Stock Exchange Year Book, on verrait que rien qu'entre 1897 et 1909 l'importance des sociétés, dans le milieu britannique, s'accusait par une augmentation formidable du capital versé. Pour cette première année et pour un peu moins de 24.000 sociétés, le capital versé n'était que de 1.285 millions de livres ; que l'on comprenne le sens que nous donnons à ce « n'était que » ; c'était déjà
un total énorme correspondant à peu près à 32 milliards et demi de notre monnaie. Mais, en 1909, c'était bien autre chose. Pour 46.500 sociétés, le capital versé total dépassait 2.163 millions de livres sterling, autrement dit 54 milliards et demi de francs.
Il est évidemment intéressant, utile, au point de vue auquel nous nous plaçons, de compléter ce que nous avons dit des émissions sur le marché de Londres, et même les renseignements que nous avons donnés sur les émissions à destination de l'étranger dans le total annuel par quelques indications, autant qu'on peut s'en procurer d'exactes, sur les capitaux anglais placés à l'étranger, dans l'ensemble.
Comme en beaucoup de matières, en cette question de la fortune et des capitaux placés, on se trouve seulement en présence d'évaluations approximatives ; mais elles peuvent permettre de faire une comparaison, car elles sont généralement basées sur les mêmes modes d'information pour tel ou tel pays.
Pour leur compte personnel, les statisticiens et les économistes d'Angleterre se sont préoccupés fréquemment de ce que l'on appelle volontiers « l'émigration » des capitaux anglais à l'étranger ; la plupart d'entre eux, au reste, sous l'influence des idées libérales qui régnent dans le pays, ne se
préoccupaient pas de cette émigration pour la déplorer, mais s'en réjouissaient, au contraire, comme d'une exportation qui se traduit ensuite par de précieuses importations. Notre collègue, M. Giffen, et un peu plus tard, M. George Paish, le savant directeur du Statist, que nous avons cité déjà plusieurs fois, ont fourni des travaux très consciencieux sur celte question, en s'appuyant sur les résultats de l'impôt sur le revenu et sur des études particulières des rapports des sociétés anglaises fonctionnant à l'étranger. On comprendra que nous n'avons ni la possibilité ni l'envie et surtout aucune raison de mettre en doute les calculs qu'ils ont faits : ils étaient très autorisés pour les établir et les résultats auxquels ils sont arrivés paraissent aussi vraisemblables et aussi sûrs qu'on peut l'espérer dans cet ordre de choses.
Du reste notre collègue et ami M. Paul Meuriot, devant la Société de statistique de Paris, a également étudié le problème, du moins y a consacré une partie de ses efforts, quand il a exposé les résultats de l'application de l'impôt sur le revenu en Angleterre depuis déjà bien des années. M. Meuriot a tout particulièrement examiné la répartition, le développement des revenus britanniques provenant de l'étranger, en englobant presque les fonds hindous ou les fonds des colonies dans le même total que les fonds
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étrangers proprement dits. C'est là une confusion qui n'est point pour nous troubler ici, oîi nous éprouvons seulement le besoin de montrer la facilité avec laquelle le capitaliste britannique trouve moyen de subventionner, d'alimenter en capital les entreprises étrangères au sol national proprement dit.
Les revenus provenant de l'étranger n'étaient encore en 1886 que de 1.112 millions; or, en 19H, on arrivait à plus de 2.524 millions; ce qui correspondait à un accroissement de 127 p. 100. C'est d'ailleurs surtout à partir de 1905 que cet accroissement s'était accusé. Et notre collègue, en capitalisant seulement à 4 p. 100 en moyenne les revenus dont il s'agit, arrivait à un total de plus de 63 milliards de francs, comme représentant les placements anglais à l'étranger. Au surplus, le total obtenu par M. Paish est de beaucoup supérieur à celui que nous venons de signaler. Il est arrivé d'abord à une estimation approximative de 3.200 millions de livres sterling; mais il estime que ce chiffre doit être très en dessous de la vérité, et que, en chiffres ronds, on pourrait compter 4 milliards de livres sterling pour le montant global des placements anglais de toute nature faits à l'étranger.
Il est bien sûr que, comme l'a fait remarquer un Allemand désireux de critiquer très vivement cet étalage de la richesse britannique, une bonne partie
des placements effectués de la sorte à l'étranger par les capitalistes de Grande-Bretagne doivent complètement échapper aux investigations de la statistique. Il est évident que notamment on ne peut connaître les placements des sociétés d'assurance anglaises en fonds d'État étrangers, en emprunts communaux de même nature, les placements en immeubles, en hypothèques, etc..
Quatre-vingts milliards de francs de placements étrangers seraient déjà énormes, que dire donc de cent milliards, si l'on estime pouvoir arriver vraisemblablement à ce chiffre !
Celte admirable puissance financière de la Grande- Bretagne se traduit ou du moins se manifeste beaucoup moins par les caisses d'épargne que dans une partie des pays que nous avons déjà examinés. L'Anglais n'est à aucun degré épargnant, économe de la même façon que le Français; il ne pratique pas davantage le dépôt à la Caisse d'épargne comme l'Allemand. Aussi ne doit-on pas s'attendre à rencontrer, dans les dépôts des caisses d'épargne anglaises, rien qui, proportionnellement, soit aussi imposant ou aussi édifiant qu'en Allemagne, en France ou dans bien d'autres contrées. Le fait est que, pour une population étonnamment riche comme l'est la population du Royaume Uni, quand on la considère dans son ensemble, le montant des dépôts aux caisses
d'épargne tourne actuellement aux environs de 6 milliards de francs; ce qui est relativement bien faible par rapport aux chiffres que nous avons trouvés dans l'Empire allemand; ce qui est modeste en comparaison du chiffre de la France, si l'on songe que la Grande-Bretagne est beaucoup plus riche que notre pays. Sans doute, le montant des dépôts est en train d'augmenter dans le Royaume-Uni, de même que la valeur du livret individuel; mais le phénomène ne se fait encore que lentement, et le chiffre absolu est toujours modeste.
Cette situation et ce caractère de l'esprit britannique ont été nettement mis en lumière par Sir George Paish, dans une de ses études du Statist. II disait que, dans aucun autre pays, le système du crédit n'est aussi développé qu'en Grande-Bretagne, que c'est ce qui a du reste amené le peuple britannique à fournir la plus grosse partie des capitaux nécessaires au développement, à la mise en valeur des richesses naturelles du monde entier. Il ajoutait avec raison que les banquiers britanniques reçoivent en dépôt des sommes énormes, grâce auxquelles ils « financent » la plus grande partie du commerce international, quelque chose comme 15 milliards d'argent britannique étant employés à l'escompte des effets de commerce internationaux. Il rappelait encore la série des banques britanniques qui ont été
créées pour opérer dans les domaines coloniaux ou étrangers ; banques qui ne sont pas seulement faites d'uD capital britannique, mais qui encore sont alimentées par d'énormes dépôts obtenus dans le Royaume-Uni même. Il estimait (et nous ne pouvons qu'accepter son chiffre sans le discuter) que, sur la masse da capital britannique qu'il évaluait à quelque 400 milliards, 250 milliards au moins sont employés par d'autres que par leurs propriétaires, c'est-à-dire sont prêtés, 100 milliards environ étant lancés de la sorte dans lès colonies ou à l'étranger. Il affirmait encore que le dixième environ des épargnes annueUes du peuple anglais, soit un milliard par an, est laissé de façon permanente entre les mains des banquiers qui l'emploient, le font fructifier.
Ce sont là des chiffres édifiants s'il en fut jamais, qui montrent les ressources non pas théoriquement inépuisables, mais pratiquement susceptibles de suffire à tout, dont dispose le monde britannique, et dont il entend consacrer tout ce qui sera nécessaire pour soutenir la lutte contre la sauvagerie, en faveur de la civilisation, ce qui ne lui fera pas oublier plus tard la « carte à payer ».
A ce propos des dépôts dans les banques, dépôts qui jouent un rôle si précieux au point de vue industriel et commercial et qui sont, comme nous l'avons
dit, une des manifestations les plus caractéristiques de la formation des capitaux dans un pays et de la richesse de ce pays par conséquent, Sir George Paish pouvait également avec fierté faire remarquer que, depuis 1880, les dépôts dans les banques du Royaume-Uni étaient passés d'un peu plus de 41 milliards de francs à quelque chose comme 28 milliards et demi, ce qui correspondait à une augmentation de 150 p. 100 pendant la durée d'une seule génération, en un peu plus de trente années. Ces évaluations ont été pleinement confirmées par celles qui ont été données, pour des époques un peu différentes, par M. Rafîard, dans un travail sur le mouvement de concentration dans les banques anglaises. Le premier, se plaçant en 1876, évaluait les dépôts à 12.300 millions de francs; tandis que le second, observant en 1909, parlait d'une somme d'un peu plus de 19 milliards. Pour les seules banques métropolitaines principales, le total correspondant à ce moment était de bien près de 12 milliards.
De toutes parts, ce qui s'accuse bien, c'est Tabondance, la surabondance presque des capitaux.
QUELLE PEUT ÊTRE SA FORTUNE
Tous les indices que nous avons recueillis, et pourtant de façon fort sommaire, sont sufBsamment éloquents pour que nous soyons déjà convaincu des ressources énormes et précieuses de la Grande- Bretagne, de l'ampleur de sa fortune nationale.
Nous semblons pourtant être un peu dubitatif au sujet de la valeur de celte richesse nationale anglaise. C'est tout simplement que, en cette matière de l'évaluation de la fortune d'un pays, et comme nous l'expliquions quand il s'agissait de se rendre compte des ressources de l'Allemagne, on est exposé à des dangers multiples; les calculs manquent toujours quelque peu d'exactitude, nous entendons de précision, de certitude. Mais quand il s'agit de milliards, et quand, encore une fois, en vertu de l'observatioa que nous faisions plus haut, les procédés d'évaluation et d'approximation sont sensiblement les mêmes pour les différents pays ; quand on s'entoure d'une sorte de consultation de tous ceux qui ont étudié le
problème, et que, modestement et justement, on ne prétend pas le trancher par soi-même, on peut être à peu près sûr d'arriver à des chiffres nettement comparables qui ont une valeur relative et qui même peuvent nous permettre d'être sûr que tel pays, que nous considérons comme réellement très riche, possède une fortune des plus importantes.
M. Lloyd George, que les circonstances difficiles par lesquelles passe actuellement le pays a rendu un financier prudent et avisé, ne se laissant plus prendre, au moins de façon temporaire, aux songes creux dont il s'est fait antérieurement volontiers le défenseur, n'a point manqué, lorsqu'il s'est trouvé en présence des nécessités budgétaires, de l'obligation de fournir les ressources énormes indispensables à la poursuite de la guerre que les alliés continueront jusqu'au bout, de chercher à se rendre compte de la richesse du pays, de son revenu ou bien de sa fortune.
C'est pour cela qu'il n'y a pas de longs mois il avait comparé avec satisfaction ce que l'on considérait être le revenu de la Grande-Bretagne au temps des guerres du Premier Empire et ce que l'on estime être le revenu actuel du pays. Il arrivait à un chiffre de quelque 2.300 millions de livres sterling, par conséquent bien près de 58 milliards de francs. Ce lui était une occasion de montrer que ce revenu
avait décuplé depuis la fia du xviii* siècle. (Nous n'avons pas, du reste, à savoir si M. Lloyd George a eu raison, de ce fait, de demander une très grosse partie des ressources nécessaires à l'impôt sur le revenu même).
D'autres évaluations plus savantes de ce revenu de la Grande-Bretagne ont été faites par diverses personnes. Nous en trouverions trace notamment dans l'étude de M. Hellferich à laquelle nous devons nous reporter constamment, notamment à cause de son caractère tendancieux ; ilarappeléqueM.Chiozza Money avait évalué, il y a quelques années, le revenu national de l'Angleterre à 1.710 millions de livres sterling; ce qui est très inférieur au chiffre adopté par M. Lloyd George, et ce qui ne correspondrait guère qu'à 43 milliards de francs. Ce chiffre a l'air logique, un peu plus de 17 milliards, parce qu'il correspond au revenu net imposable soumis à l'impôt sur le revenu pendant les dernières années. Mais il ne faut pas oublier que certainement beaucoup de fuites se font dans cet établissement du revenu imposable; il faut songer également que des exemptions, et assez nombreuses et assez importantes, sont prévues par la loi.
Le chiffre adopté par M. Lloyd George nous paraîtrait parfaitement vraisemblable. Il est bien vrai, au surplus, que l'on pourrait reprendre à ce
propos l'idée de M. Meuriot et constater, d'après les majorations successives et énormes de l'impôt sur le revenu, que la matière imposable a elle-même augmenté dans des proportions formidables depuis vingt ou trente ans. Dans une de ses belles études comparées sur la France, l'Angleterre et l'Allemagne, notre regretté collègue Pierre Leroy-Beaulieu a montré que l'ensemble des revenus britanniques est d'à peu près le double de celui des revenus français ; il tablait sur environ 52 milliards de francs, après avoir étudié la question un peu sous toutes ses faces. Ce chiffre est d'autant plus imposant qu'il faut songer à la relation entre la population de la Grande-Bretagne et la population française. Ce revenu merveilleux accuse une richesse, et nécessairement une richesse acquise, bien imposante ellemême, supérieure à tout ce qu'on voit par ailleurs. Pour ce qui est de la richesse proprement dite du pays, ici aussi nous nous trouvons en présence d'études successives et généralement concordantes. D'ailleurs, en vertu même de ce fait que la Grande- Bretagne a été la première nation à développer sa puissance économique et à voir sa richesse s'accroître en conséquence des évaluations de sa fortune ont été faites dès longtemps, parfois même avant le commencement du xvni' siècle. Nous n'avons rien à dire de tout cela, ce n'est que le côté historique de
la question. Ce qui est intéressant, par contre, a relever, parce que nous sommes tout à fait dans la période contemporaine, c'est que, pour 1876, sir Robert GifTen estimait la richesse du pays à quelque 214 milliards de francs (non compris les domaines de l'État, les terres improductives). En 1883, le même auteur, qui a toute autorité, arrivait à un chiffre de 238 milliards. Puis, en 1891, en 1901, en 1904 et en 1909, en se basant sur ses calculs, on arrivait à des estimations successives de 285, de 350, de 425 et de 404 miniards. Ce sont des chiffres éloquents par leur gradation ascendante même ; et le dernier est particulièrement majestueux par sa masse.
Aussi bien, à propos de ce dernier chiffre, il est intéressant de montrer ce à quoi nous avons fait allusion à plusieurs reprises; l'esprit tendancieux dans lequel M. Heifferich et les Allemands ont considéré la richesse anglaise en essayant de la rabaisser. Le fait est que M. Heifferich prétend que les évaluations de la richesse britannique varient entre 230 et 260 milliards de marks ; et le chiffre le plus élevé ne représenterait que 325 milliards de francs. Il y a là une façon de faire qui ne nous étonne point chez un Allemand, mais qui n'est pas pour modifier en rien la vérité des choses.
Nous pensons en avoir dit assez pour prouver à
quel adversaire redoutable, au point de vue financier, c'est-à-dire au point de vue du nerf de la guerre, les Allemands et les Autrichiens ont à faire à l'heure actuelle. On en peut déduire les raisons pratiques que les Anglais ont d'envisager sans hésiter un seul instant la campagne qui durera ce qu'elle devra, à seule fin d'arriver au but qui s'impose.
LA RICHESSE BELGE
Cela peut sembler une amère ironie que de parler de la richesse belge au moment où nous écrivons, après les ruines que les Allemands ont volontairement multipliées dans ce pays, après le pillage méthodique qu'ils y ont organisé comme dans le Nord de la France, en complétant les destructions, les incendies, les démolitions et aussi les massacres, par le vol. Il a été démontré qu'ils ont poussé la méthode jusqu'à enlever les machines transportables, à dessouder, dériver tous les organes accessoires, quand le principal ne pouvait pas être enlevé, de même qu'à emporter tous les approvisionnements de matières premières.
Cependant, cette richesse belge est bien une réalité. Nous faisions allusion tout à l'heure à un mot de M. Leroy-Beaulieu écrivant, il y a déjà cinq années, qu'il n'y a dans le monde, à l'heure présente, que quatre nations capitalistes ; deux grandes, la France et l'Angleterre ; deux petites, la Hollande
et la Belgique ; et cela parce que « ce sont les pays les plus anciennement développés du globe, ceux où la richesse est la plus ancienne, où l'accumulation est de la plus vieille date et toujours ininterrompue », écrivait notre maître. Il s'est produit depuis lors une triste interruption, accompagnée de destructions fantastiques, qui sont le fait d'une horde de barbares méthodisant la sauvagerie. Ils n'ont pu néanmoins détruire qu'une partie assez faible de ces richesses accumulées ; et lors même qu'on évaluerait les dégâts commis à quelque 5 milliards de francs, il resterait encore quelque chose de l'admirable puissance financière, pécuniaire, capitaliste, industrielle, commerciale de la Belgique, de sa richesse nationale, considérable pour un peuple numériquement si modeste. Comme toujours, les valeurs mobilières sont parmi les éléments les plus caractéristiques à consulter, si l'on veut se rendre compte de cette puissance pécuniaire, de cette richesse nationale belge. Il n'est pas à la vérité très commode de dresser une statistique complètement satisfaisante en la matière, ainsi que le faisait remarquer M. Edmond Nicolaï; on a toujours été obligé de se reporter aux statistiques périodiques et si consciencieuses de cet admirable organe de la presse belge qu'est le Moniteur des intérêts matériels, dont le monde attend la réapparition avec impatience. On y trouvait une évaluation de la for-
tune mobilière de la Belgique ne tenant du reste compte que des chiffres cotés à la Bourse des fonds publics. Et Ton arrivait, pour les dernières années, à un total respectable de 13, 14 milliards de francs. Encore en 4896, le total correspondant ne dépassait guère 6 milliards ; même en 1904 il n'atteignait pas 9 milliards. Des statistiques analogues ont du reste été dressées, à titre simplement d'approximation, comme toujours en ces questions, qui ont évalué à 2.700 millions, mettons 3 milliards, le montant des capitaux belges placés à l'étranger ; capitaux qui se sont portés principalement vers l'industrie en Russie, sans oublier beaucoup d'autres pays comme l'Espagne, la République-Argentine, l'Allemagne même, l'Egypte, etc..
Un peu à un point de vue différent, des renseignements fort intéressants et édifiants tout à la fois ont été fournis par M. L. Greile, commissaire des monnaies, relativement aux capitaux investis dans les sociétés belges opérant tant en Belgique qu'à l'étranger. Le savant commissaire des monnaies, il n'y a pas encore longtemps (alors qu'on ne prévoyait guère les ruines qui allaient être accumulées par une nation qui se prétendait industrielle, commerciale, civilisée) rappelait que les émissions totales, en 1890par exemple, ne se chiffraient que par 177 millions ; il mettait en regard les 803 à 804 millions qui, en 1913, avaient
été demandés à l'épargne. Et encore pouvait-il rappeler que l'année 1913 n'avait pas été ce que les Anglais appellent une année record; que le total correspondant avait été de 918 millions en 1911, de 1.032 millions en 1912. Il est bien vrai que toutes ces souscriptions n'avaient pas été des souscriptions belges au sens propre du mot; que les souscriptions étrangères, qui représentaient 11 à 12 p. 100 du total en 1890 représentaient à peu près 22 p. 100 en 1913. Il n'en reste pas moins un chiffre énorme pour une population relativement modeste, répandue sur une surface restreinte. Les chiffres en présence desquels on se trouvait rendent encore plus ridiculement minimes ceux que l'on pouvait recueillir au même point de vue pour ce qui était du marché autrichien ou hongrois.
Dans ce pays à population si entreprenante, où l'activité se portait si aisément à l'étranger, où l'éducation de l'épargne et du capitaliste était faite depuis longtemps, il est bien manifeste que les caisses d'épargne et l'accumulation des dépôts à ces caisses ne pouvaient jouer qu'un rôle révélateur tout à fait secondaire dans l'appréciation de la richesse nationale. Il est pourtant intéressant de jeter un coup d'œil sur ce facteur, car il était néanmoins considérable en Belgique, par suite des sommes énormes que détenaient les caisses d'épargne, en les employant
souvent de la façon la plus intelligente au point de vue des besoins généraux de capitaux.
Rien qu'à considérer la caisse générale d'épargne, on pouvait déjà être frappé de constater que le montant total des dépôts, pour la dernière année dont nous ayons la statistique, dépassait de beaucoup 1.050 millions, alors qu'en 1910, par exemple, deux années auparavant, on n'atteignait guère que 964 millions; ce progrès très rapide accusait la faculté d'épargne dans le pays. Ce progrès toujours croissant de cette faculté qui s'accuse inévitablement dans les pays où l'apprentissage du capitaliste même modeste est une fois fait, se manifestait encore mieux, si l'on se reportait à l'année 1895, où l'on voyait le montant total des dépôts n'atteindre encore que 453 millions ; en 1905, on en était à 785. Nous expliquerons d'un mot ce à quoi nous faisions allusion tout à l'heure, de l'influence de la caisse d'épargne sur les placements industriels : beaucoup des placements de la Caisse étaient en obligations de sociétés, obligations du Crédit communal, prêts hypothécaires, agricoles, etc.
Reportons-nous une fois encore à la volumineuse, consciencieuse et. intéressante étude de M. Jacques Bertillon sur la statistique des successions en France et à l'étranger. Nous y constaterons d'abord que la loi belge est beaucoup plus libérale que la nôtre,
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mettant par exemple hors de l'impôt des successions les valeurs mobilières et les autres meubles des familles ayant des enfants. Par conséquent, la valeur totale des successions d'une année est étrangement diminuée de ce fait; d'autant que la loi exempte également d'impôt la part de chaque héritier ou légataire ou de l'époux survivant, quand cette part, après déduction des dettes, ne s'élève pas à 1.000 fr. En raison de ces diverses manifestations de libéralisme, les chiffres enregistrés par la statistique sont sensiblement inférieurs au montant réel des successions. Les conséquences que l'on peut tirer de ces chiffres sont donc d'autant plus concluantes et édifiantes.
Or le total de ces successions, et aussi des donations, que logiquement il faut ajouter aux successions pour pouvoir calculer ce qu'on peut appeler l'annuité successorale dans un sens élargi du mot, atteignait déjà 400 millions de francs dès 1872. Ce chiffre a été dépassé à plusieurs reprises, notamment durant la période 1876-1880. On peut considérer qu'actuellement on en est à beaucoup plus de 420 ou 430 millions. Si donc nous adoptions le coefficient de 32, pour essayer de calculer la richesse nationale par rapport à celte annuité successorale, nous arriverions à un chiffre encore une fois bien imposant pour une population numériquement très
faible. Cela donne au moins 14 millions. Mais il ne faut pas perdre de vue les observations que nous faisions tout à l'heure, les exemptions, les tolérances que la loi accorde en Belgique. Et c'est bien au delà de 14 millions qu'il faudrait estimer la richesse nationale, même, en tâchant d'éviter les doubles emplois. Nous allons voir en effet que certains de ceux qui se sont essayés à cette évaluation, ont dépassé considérablement 15 et même 20 milliards.
Nous pourrions, par exemple, interroger M. Léon Hubert, qui a étudié il y a quelques années ce qu'il appelait les « sources auxquelles nous puisons nos moyens d'existence en Belgique ». Il évaluait le revenu de la richesse acquise, revenu national, par analogie avec ce que nous avons dit de l'Allemagne, notamment à 750 millions pour ce qui n'est pas du travail intellectuel et manuel et le revenu de ce double travail à 4.250 millions; mais ici il ne faut plus songer à un revenu net. Il estimait d'autre part que le capital correspondant à la richesse acquise et au revenu des 750 millions que nous venons de citer devait être d'environ 23 milliards. M. Max L. Gérard, en se plaçant plus particulièrement au point de vue de la capacité de production de l'industrie belge, de cette industrie et de ses débouchés, s'est livré méthodiquement à une série de calculs. Et à l'aide de corrections qu'il nous est impossible même d'indiquer
ici, il est parvenu à évaluer le montant des fortunes privées en Belgique à 27 milliards, produisant un revenu d'environ 900 millions, toujours en mettant à part les revenus du travail qu'il estime à 4.600 millions. Le chiffre qui nous intéresse ici, c'est le capital richesse acquise, ce qui constitue vraiment la fortune et non point les moyens de production, qui ne permettent, que dans une certaine mesure, d'ajouter chaque année à cette richesse acquise.
M. Max L. Gérard a essayé également de se rendre compte de ce qui est vraisemblablement l'épargne annuelle du peuple belge; il ne croit pas, et nous sommes tout à fait de son avis (nous considérons même qu'il exagère les choses) que cette épargne puisse correspondre à une proportion supérieure au dixième du revenu annuel. Cela ferait quelque 550 millions par an: ce qui nous semble énorme et ce qui pourtant lui semble tout à fait admissible. Il se basait, pour justifier celte évaluation, sur ce fait que, en dix années, de 1890 à 1900 par exemple, il avait été construit en Belgique 130.000 immeubles, représentant certainement au moins un milliard d'épargne consolidée. Il est certain que la part grandissante fournie par la Belgique aux capitaux réclamés par l'industrie étrangère de tant de pays, laisse supposer comme condition de réalisation une épargne annuelle très élevée.
Une évaluation qui prend presque un caractère officiel de la fortune publique de la Belgique a paru, il y a moins d'une année, dans une publication très connue et très appréciée, les Annales des Travaux publics de Belgique. On se basait, pour la dresser, à la fois sur les statistiques de la production agricole, sur la valeur moyenne des terres du pays, sur le revenu cadastral des propriétés bâties. Et Ton arrivait, pour l'année 1912, à un total de près de 30 milliards de francs qui correspondrait assez bien au cbiffre que, plusieurs années auparavant, les statisticiens dont nous parlons avaient établi. Celte même publication rappelait qu'en 1902 la valeur correspondante de la fortune publique de la Belgique ne devait être que de 23 milliards. Dans le chiffre de 1912, elle faisait du reste entrer les valeurs mobilières pour un peu moins de 14 milliards, la propriété non bâtie pour plus de 6.660 miilioDs, la propriété bâtie pour bien près de 10 milliards.
Nous pourrions peut-être faire encore état d'une étude sur l'expansion belge au dehors, due à M. le sénateur Ed. Picard, et pourtant ses chiffres nous semblent établis un peu de façon légère (qu'il ne nous en veuille pas de cette appréciation). Après avoir fait remarquer que la Belgique vit surtout de son travail, de son capital humain et très peu de sa
fortune, de son capital matériel, il en arrivait à estimer que, en 1910 sans doute, la valeur totale des patrimoines immobiliers et mobiliers belges était comprise entre 25 et 30 milliards. Il se basait sur un rapport présenté au Congrès international de Mons, par la Fédération pour la défense des intérêts belges à l'étranger. En somme, son appréciation a été sensiblement confirmée par le chiffre relatif à 1912 que nous indiquions presque à l'instant.
Nous ne reprendrons pas une évaluation de la fortune publique belge faite par le Moniteur maritime et commercial, dans le courant de l'année 1913. 11 nous semble en avoir assez dit pour montrer quelle est, mettons quelle était, en réservant l'avenir, la consistance de la fortune de nos valeureux amis.
C'est à leur égard, sans doute, plus que pour tout autre peuple, que pourront se faire les réparations pécuniaires que l'on prendra sur la fortune allemande. En attendant, il suffira que le pays soit débarrassé des hordes d'envahisseurs qui l'occupent actuellement, pour que la seule portion de sa fortune nationale non encore disparue lui permette de reprendre une vitalité véritable avant même les restilulions et les réparations qui lui sont dues.
LA FORTUNE RUSSE
Il est indiscutable que si la France, la Belgique, la Grande-Bretagne sont des pays particulièrement riches, non pas seulement par leurs revenus, mais par leurs capitaux accumulés, si leur fortune nationale représente une masse énorme, il est bien loin d'en être de même de la Russie. C'est un pays qui offre d'immenses « possibilités », pour employer un mot devenu à la mode et assez commode ; c'est un pays jeune dont les ressources virtuelles sont considérables. Et ces ressources commencent d'être mises à contribution méthodiquement de plus en plus, au fur et à mesure que certains pays étrangers fournissent les moyens indispensables, c'est-à-dire les capitaux, pour cette mise en valeur rationnelle, au fur et à mesure également que la liberté individuelle et la propriété individuelle jouent davantage dans le pays, excitent l'initiative, poussent à la production.
C'est précisément parce que la Russie ne possède pas encore une fortune importante, en dépit de ce
qu'on pourrait appeler la richesse économique du pays, la façon fort heureuse dont l'Empire est doté de ressources naturelles, que ce vaste territoire, à population énorme, mais encore assez primitive dans ses procédés de travail, a dû faire appel aux nations occidentales riches, à celles qui font métier de prêter de l'argent, des capitaux aux contrées qui n'en ont point. C'est là l'explication fort logique des capitaux engagés et par la Belgique et par la France dans l'Empire des Tsars, soit au point de vue industriel, principalement de la part de la Belgique, soit au point de vue des fonds d'État, parfois à destination quasi-industrielle de la part de la France. La masse des habitants ne peut être encore que très modérément épargnante, puisque son travail se fait suivant des procédés anciens, peu rémunérateurs, que l'on lire parti surtout du rendement naturel du sol. Il ne faut pas songer à voir le paysan ni la plupart des habitants mettre de côté chaque année non pas seulement de manière à pouvoir créer des dépôts aux caisses d'épargne, mais encore en vue de prendre des litres de la Dette publique, ou encore de fournir des capitaux aux entreprises industrielles ou commerciales. D'une manière générale, chacun n'en a même pas assez, pour ses besoins indispensables, de capitaux et d'outillage.
C'est comme conséquence de celte situation, qui
peut sembler d'abord bizarre, étant donnés le progrès social en Russie, dans certains milieux, et la part énorme que la Russie tient dans le développement européen en général, que l'on a pu voir, en quelques années, entre 1903, par exemple, et le commencement de 1910, la dette extérieure du pays augmenter de quelque 2 milliards et demi de roubles. A ce moment, la dette publique dépassait largement 9 milliards de roubles, ce qui nécessitait chaque année plus de 400 millions de roubles d'intérêts. Il ne faudrait pas, du reste, en tirer cette conséquence que la Russie est un pays insolvable. La facilité avec laquelle elle a trouvé à emprunter montre tout au contraire que les capitalistes estiment que ses possibilités, ainsi que nous le disions, sont énormes. Le fait est que l'excédent de ses exportations, ses récolles diverses sont une puissante garantie pour sa dette.
Il faut dire aussi que l'épargne est encore très jeune en Russie; que par conséquent elle est timide, sinon prudente, qu'elle craint les placements qui présentent un peu d'aléa. Et ce qui le laisse bien supposer, c'est que déjà des capitaux disponibles se forment avec une certaine intensité; telle même que, dans le courant de 1910, par exemple, le gouvernement russe avait dû déposer un projet de loi tendant à réduire l'intérêt servi aux déposants des caisses
d'éqargne. Du commencement de 1908 à la mi -année 1910, les caisses d'épargne avaient, en effet, enregistré une augmentation de dépôt très rapide de 160 millions de roubles. En même temps, les banques privées voyaient leurs dépôts monter de 370 millions de roubles, et enfin les dépôts en comptes courants à la Banque de l'État passaient de 460 à 576 millions de roubles également. C'était une sorte d'engorgement de capitaux : nous disons engorgement, parce que ces capitaux auraient pu trouver fort utilement leur emploi dans l'agriculture, l'industrie, en se prêtant à toutes les entreprises productrices. Pour aider à ce résultat, le gouvernement avait demandé à la plupart des banques russes de réduire leux taux d'intérêt sur les dépôts.
On voit donc qu'il ne faut pas exagérer. La Russie n'est pas un pays riche, mais c'est un pays qui est en train de s'enrichir peu à peu, qui présente ce qu'on peut appeler une surface économique considérable et duquel on peut attendre beaucoup. Cela lui permet de passer par des crises redoutables, sans que le pays en soit profondément atteint. Si au surplus nous examinions la situation de la Caisse d'épargne de rÉtat< nous verrions qu'à la fin de 1912, par exemple, le montant total des dépôts était de 1.595 millions de roubles, au lieu de 1,503 millions seulement à la fin de 1911, et de 1.398 à la fia
de 1910. I! ne faut pas oublier que le rouble représente 2 fr. 66, ce qui donne, pour cet ensemble de dépôts, un total de 4.243 millions de francs à peu près. C'estun chiffre/especlable, aujourd'hui dépassé, puisque le chiffre de 1913 est de 1 .685 millions de roubles. Il est certain que, si on le rapporte au total de la population russe d'Europe, cela ne correspond qu'à une moyenne assez modeste; mais il faut songer que la pratique de l'épargne et de la caisse d'épargne est d'introduction très récente dans l'ensemble de celte population russe.
Si nous consultions les publications, les statistiques relatives à l'émission des valeurs mobihères en Russie, nous y ferions des constatations de même nature. Nous y verrions notamment une bonne partie de ces émissions prises par des capitalistes étrangers; les capitaux étrangers importés tiennent une place considérable dans les entreprises industrielles russes. Ce ne serait pas pour nous étonner après ce que nous avons dit. La Russie est encore normalement un pays emprunteur, un pays débiteur, mais il ne faut point oublier que c'est un bon débiteur, qui paye l'intérêt des dettes qu'il contracte. On ne peut guère demander autre chose à une nation et à un pays neufs. L'un et l'autre sont passés par des crises redoutables, notamment après la guerre contre le Japon ; ils en sont sortis, alors que pourtant
les conséquences de celte guerre étaient surtout des conséquences pécuniaires. Ils les ont supportées vaillamment. Ce qui prouve le ressort de la nation, les ressources internes qu'elle possède.
La formation des sociétés se fait avec une très grande activité en Russie, activité qui s'accentue d'année en année, si l'on compare le nombre des compagnies créées; et qui même s'accuse encore bien davantage si, ce qui est plus important et plus caractéristique, on considère le capital total des sociétés ainsi fondées. En consultant, par exemple, les statistiques fort intéressantes publiées périodiquement par le Westnik Finanssow, nous constatons qu'en 1903 les créations de compagnies n'étaient représentées que par 60 unités, correspondant à un capital total d'un peu moins de 50 millions de roubles. C'est certainement peu de façon absolue, pour un pays présentant l'étendue de la Russie. Jusque vers 1907, l'un et l'autre chiffre ne sont pas notablement dépassés. Mais à partir de 1908, nous constatons déjà la création de 95 compagnies, avec un capital de plus de 101 millions de roubles. En 1910, on comptait 104 compagnies avec plus de 119 millions de roubles; c'est ensuite 170 compagnies et 186 millions de roubles en 1911, enfin 202 compagnies et 233 millions et demi de roubles en 1912. Ces 233 millions et demi de roubles représentent à peu près 622 millions de francs.
Pour un pays pauvre en capitaux, c'est encore un assez joli denier. Il est vrai que, dans cet ensemble, on comptait 18 compagnies étrangères, avec un capital de 39 raillions de roubles environ. Depuis fort longtemps, les capitaux belges se sont employés à créer des entreprises en Russie ; ce qui justifie bien l'existence de la Société d'études Belgo-Russe, fondée par notre collègue belge M. Lauwick. Les Allemands n'ont point été les derniers, mais souvent en se masquant, comme c'était leur habitude, à tirer parti du vaste domaine exploitable en Russie. Les Anglais s'y sont introduits peu à peu eux aussi. Pour les Français, on sait ce qu'il en est ; mais les prêts de capitaux français se sont manifestés plutôt par des achats de fonds d'Elal Russes.
Il nous semble fort intéressant sinon d'insister (car nous n'avons guère la possibilité en ces courtes pages) sur les capitaux divers « investis » en Russie, du moins de signaler ce fait que les Anglais, si habiles dans leurs placements à l'étranger, s'intéressent de plus en plus au marché russe, en cette matière des placements de capitaux. Des enquêtes à ce propos ont été faites à plusieurs reprises et par des consuls anglais en Russie et par le consul général de Russie à Londres. Ce dernier avait constaté que, durant les années 1908, 1909 et 1910, le Royaume- Uni avait placé en Russie européenne quelque
43 millions de francs sans parler de placements encore modestes, mais cependant caractéristiques, en Sibérie (peut-être nos lecteurs savent-ils que les relations entre la Sibérie et la Grande-Bretagne s'accusent de plus en plus, au point de vue des produits agricoles fournis par la Sibérie et susceptibles de répondre aux besoins alimentaires du Royaume-Uni). Au reste, une enquête plus large est arrivée à estimer que le Royaume-Uni avait dil placer, à des titres divers, en Russie, quelque chose comme 96 ndillions de francs, aussi bien dans Tindustrie pétrolifère, dans l'industrie des mines, que dans les établissements métallurgiques, les chemins de fer et il faut le dire aussi en fonds d'Étal et en emprunts municipaux. Il n'y a certainement pas un État européen où les capitaux anglais se soient dirigés aussi abondamment qu'en Russie. El ceci encore estcaracléristique et concluant.
Aussi bien il ne faudrait pas s'imaginer que, si les capitaux ne sont pas encore très abondants en Russie parce qu'ils n'ont pas eu le temps de se former, une partie des nationaux de ce pays ne possèdent point des valeurs mobilières représentant déjà un élément de fortune important. Si nous nous reportons aux statistiques de M. Alfred Neymarck, que l'on doit accepter comme le seul élément sérieux d'informations à cet égard, on arrive à constater que, à la fin
de 1908, les nationaux russes devaient posséder de 25 à 27 milliards de valeurs mobilières. Or, à la fin de 1910, ils paraissaient être arrivés à un total compris entre 29 et 31 milliards. Évidemment ces chiffres et la façon même dont nous les donnons ne sont que des approximations. Mais des approximations basées sur les mêmes méthodes sont essentiellement comparables et ici elles accusent un progrès assez sensible de l'épargne, de la formation des capitaux et de la richesse dans l'Empire russe.
Le lecteur voudrait peut-être, et ce serait un désir logique, en arriver à une évaluation de la fortune russe. Malheureusement, il est bien difficile de satisfaire à ce désir; et nous ne connaissons guère d'évaluation de ce genre. Il ne faut pas oublier pourtant que, quand la Commission de la Douma a été saisie, en 1910, d'un projet d'impôt sur le revenu, elle a demandé au Gouvernement une évaluation ou un relevé des revenus pour toutes les familles de l'Empire. C'était donc un dénombrement des fortunes. Il a donné, comme revenu total pour le pays, à peu près 9.200 millions de roubles, ce qui correspond sensiblement à 24.500 millions de francs. Ce serait un chiffre imposant et qui pourrait laisser conclure à un total énorme pour la fortune proprement dite du pays, s'il y avait forcément une relation numérique quelconque entre le chiffre du revenu total et la
valeur de la fortune acquise. Malheureusement, on ne peut point établir de proportion en la matière; aa surplus, elle serait absolument variable suivant les pays. H faut songer, d'autre part, que ces 24 milliards et demi se répartissent sur une population réellement formidable; et que, d'ailleurs, c'est entre un très petit nombre de mains, formant la classe moyenne assez réduite et la classe supérieure (qu'on excuse ce mot de classe qui ne correspond à rien de précis) que doit se répartir une très grosse portion du revenu. On affirme que 1.725 millions de roubles du revenu total appartiennent à quelque 400.000 ou 450.000 individus.
Nous n'avons pas à nous préoccuper ici de la fameuse question de la répartition des fortunes, de la diffusion de la richesse. Mais ces données nous permettent de confirmer les conclusions auxquelles nous arrivions tout à l'heure. Une foule de gens en Russie, on pourrait presque dire la totalité du pays, sont, pour l'instant, hors d'état d'épargner réellement, de former du capital et c'est pour cela que la richesse acquise du pays est très modeste. On pourrait ajouter qu'une grosse partie des revenus sont des revenus agricoles, parce que c'est là surtout, étant données les pratiques suivies, que le besoin de capital et d'outillage se faisait le moins sentir.
Quoi qu'il en soit, un pays qui a pu sortir facile-
ment et en quelques années de la situation budgétaire terrible que la guerre contre le Japon lui avait imposée, est un pays de ressources profondes; et si, pour soutenir la guerre actuelle, il a besoin de l'appui de ses Alliés les plus riches, cela ne veut pas dire qu'il ne soit pas capable de passer aisément encore à travers cette nouvelle épreuve.
CRÉANCIERS ET DÉBITEURS
Après ce que nous avons essayé d'exposer, de façon succincte il est vrai, mais de façon aussi précise qu'il est permis de le faire dans de semblables matières, nous n'avons point de longues conclusions à tirer. Elles se tirent d'elles-mêmes, de ce fait que nous nous trouvons d'un côté en présence de créanciers, de l'autre de débiteurs.
Il est bien vrai qu'en tout état de cause, et tout spécialement dans le domaine que nous avons abordé, le créancier, par définition même, est obligé de faire du crédit, de faire des avances ; il est donc absolument indispensable, dans les relations économiques générales, que ce créancier ait des ressources lui permettant d'attendre le remboursement final. Ici il n'en est pas très différemment. Et comme nous l'avions indiqué en quelques mots, pour que la liquidation pécuniaire de cette terrible guerre se fasse dans les conditions que nous sommes en droit d'escompter et d'espérer, il était indispensable que les nations alliées
qui ont eu à répondre à l'attaque, à la provocation, à la préméditation des Austro-Allemands, et à subir les ruines, les destructions, les pillages, les vols, eussent de larges ressources, pour supporter tout cela sans être menées à la ruine, pour pouvoir encore fournir aux dépenses courantes qu'impose l'état de guerre se prolongeant si longtemps.
Si nous faisions appel aux belles études du regretté Pierre Leroy-Beaulieu, sur la proportion des impôts aux revenus privés en Angleterre, en Allemagne et en France, études qui étaient comme une sorte de prévision d'un avenir prochain, nous y trouverions déjà des constatations tranquillisantes, bien que Pierre Leroy-Beaulieu n'eût point caché, et avec raison, que les impôts étaient très lourds en France. Mais il ne faut pas oublier que, parmi les principaux pays alliés, et à part la Russie, ce seront surtout les ressources immédiates, ce sont elles qui permettront encore un certain temps, comme elles l'ont permis jusqu'à présent, de parer aux nécessités également immédiates en attendant les remboursements, les indemnités, les payements divers du fait des débiteurs.
C'était en somme cette tranquillité sur l'avenir que l'on rencontrait déjà, avant les terribles événements contemporains, dans une des études périodiques de M. Alfred Neymarck que, il est vrai, on peut accu-
ser parfois d'un peu d'optimisme. Certes, il n'était point sans contester et sans déplorer l'élévation continuelle du budget des dépenses depuis un certain nombre d'années; il rappelait notamment l'augmentation de ces dépenses budgétaires atteignant environ 3 milliards entre 1869 et 1914. Mais il mettait en regard, avec satisfaction, l'augmentation des revenus perçus sur les rentes et les titres mobiliers français et étrangers appartenant à nos nationaux; augmentation qu'il évaluait, pendant la même période, à quelque 3 milliards et demi.
Ce serait donc dire que la puissance d'épargne de la France, sa richesse en formation, en même temps que sa richesse acquise, lui permettent de traverser sans inquiétude les conséquences de ces avances énormes que l'attaque de l'ennemi, sa barbarie, ses procédés sauvages imposent à la France comme aux autres pays alliés. Et quant au moins riche de ces pays alliés au point de vue de la richesse acquise, quant à cette Russie, dont nous parlions tout à l'heure, elle présente précisément cet avantage que la charge des impôts y est encore extrêmement modérée ; que l'on peut par conséquent compenser par une élévation de ces impôts, une augmentation de leur rendement, la faiblesse des garanties d'une fortune nationale assez mince de fonds libres. Il n'y a pas longtemps qu'un des représentants consulaires
les plus autorisés de la Grande-Bretagne en Russie faisait remarquer, en effet, que ce pays est parmi les contrées les plus légèrement taxées des grandes nations européennes; il n'y estimait pas le total des impôts par tête à la moitié de ce qu'il est en Autriche- Hongrie; il ne le considérait guère comme représentant que le quart de la charge correspondante eu France. II est vrai que la puissance de production du contribuable est étrangement plus faible, mais cette puissance augmente au fur et à mesure que le progrès économique se fait.
Nous n'espérons malheureusement pas que les pays victimes de ce qu'on peut maintenant flétrir du nom de « kultur », en seront simplement pour des avances; que toutes leurs créances pourront être recouvrées. Il est une foule de choses, de pertes, de ruines, notamment les vies humaines, qui ne peuvent être compensées par de l'argent. Mais on pourra du moins faire rembourser par l'Allemagne et aussi par l'Autriche-Hongrie, dans la mesure de ses ressources beaucoup plus faibles, la plus grosse partie des objets volés, des richesses détruites. Pour l'Allemagne en particulier, et comme on ne saurait trop le répéter, nous devons faire état des affirmations satisfaites des financiers allemands établies sur l'évaluation de la richesse qu'ils attribuaient à leur pays. Ces indemnités, ces remboursements, ces com-
— loo —
pensalions trouvent une garantie très large dans cette richesse très réelle. Il sera possible de se saisir de certaines des entreprises notamment publiques, des chemins de fer, des mines qui appartiennent à l'Etat, et d'encaisser au besoin pendant quelques années leurs revenus pour compenser ce que la mise à contribution immédiate de la richesse acquise ne saurait donner. On aura également la ressource de mettre à contribution ou de faire mettre à contribution des impôts nouveaux en Allemagne. Justement, dans l'étude de Pierre Leroy-Beaulieu à laquelle nous faisions allusion, on trouve la preuve que cette Allemagne, jusqu'à ces temps derniers, payait proportionnellement beaucoup moins d'impôts que la France. On peut donc, sans tuer la '< poule aux œufs d'or », leur faire supporter une part de responsabilités sous la forme de relèvement des impôts. Pierre Leroy- Beaulieu estimait que l'ensemble de tous les impôts allemands ne représenterait guère plus de 14,4 p. 100 des revenus privés du pays en 1912, ce qui accusait sans doute une montée par rapport à 1906, mais était inférieur à la proportion correspondante pour la France.
Assurément, en dépit de sa richesse, de cette fortune que M. Hellferich faisait miroiter aux yeux de ses lecteurs, comme l'Allemagne n'a point les puissantes réserves de capitaux dont l'Angleterre et la
France disposent, comme elle n'a vécu en partie jusqu'à présent que par le crédit, que c'était encore une entreprise gigantesque en voie de formation, le coup sera rude pour elle ; elle le supportera suffisamment pour que ses créanciers n'y perdent pas. Il nous est un peu indifférent qu'elle en subisse par contre une incidence terrible, II y a un peu plus de quatre années, M. Paul Leroy-Beaulieu écrivait : « Un jour viendra sans doute, vers 1930 ou 1940, où l'Allemagne, s'étant encore enrichie.,., se placera dans le groupe des contrées surabondamment fournies de capitaux et en exportant des quantités énormes ». Ce jour sera ajourné du fait du règlement de comptes qui s'imposera dans quelques mois par le triomphe du droit; l'Allemagne devra reprendre la tâche à laquelle elle s'était attaquée avec succès, punie qu'elle sera de la tentative faite par elle de s'enrichir des capitaux d'autrui.
Ce qu'il ne faut point en effet omettre, c'est ce que rappelait M. Jacques Flach dans un volume tout récemment paru (1). M. Flach rapportait un mot dit par un certain Prussien pur sang, M. Alfred Kerr, à M. Bourdon, faisant une enquête en Allemagne. Cet Allemand a eu le courage, ou, si l'on veut, le
(1) Essai sur la formation de l'esprit public allemand.. Librairie du Recueil Sirey, Paris, 1915.
cynisme, qui d'ordinaire ne manque point aux Allemands, non pas seulement d'affirmer que l'idée de la guerre était acceptée par tout Allemand, mais encore que chacun en supputait « le profit ». Il s'agissait encore moins d'une guerre de conquête, au sens politique du mot, que d'une guerre de curée et de « bulin » faite par une nation de marchands dominée de l'amour du gain.
Ils ont voulu pratiquer cette industrie nationale de la guerre comme une industrie susceptible de payer. Et ils ne se sont pas rendu compte que l'économie politique, qui leur affirmait que, même dans les conditions les plus favorables au point de vue matériel ou autre, la guerre est une industrie qui ne paye plus ceux qui la font, leur affirmait également une vérité que l'on est un peu étonné de trouver sous une plume allemande, il est vrai d'un Allemand qu'on a suspecté de connivence avec l'étranger, parce que, sans doute, il a été trop bon prophète. Cette idée, nous la trouvons signalée dans une étude tout à fait remarquable d'un homme qui n'en est point à sa première appréciation profonde de la mentalité allemande, iM. Maurice Millioud, professeur de sociologie à l'Université de Lausanne. Il rappelle, en effet, que M. Possehl, de Liibeck, a pu écrire : « Les questions économiques ont une influence si énorme sur la destinée de notre peuple, que sûre-
ment elles viennent au même rang que les questions militaires ».
C'est par le côté économique des choses que les Allemands seront vraiment vaincus, et que se liquidera la créance des victimes contre les assassins.
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